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Introducao

Um dos grandes temas de pesquisa de Ezio Tarantelli foi o
papel do conflito social como um consideravel obstaculo a boa
performance econdmica. Ele apontou que as diversas economias
industriais tém mecanismos de resolucéo de conflitos sociais mar-
cadamente distintos, particularmente no que concerne as insti-
tui¢des de regulagéo da distribui¢do de renda entre o trabalho e
ocapital. Essas diferencas, conforme indicou Tarantelli, poderiam
ajudar a explicar que as diversas economias européias tiveram
graus variados de sucesso em seu ajustamento aos choques adver-
sos da década de 70.

Tarantelli foi um dos primeiros a indicar que as institui¢oes
neocorporativistas da Europa Setentrional proporcionaram um
modo particularmente bem-sucedido de moderar o conflito social,
0 que permitiu que as economias da regido absorvessem os
choques dos anos 70 sem que houvesse uma elevacao significativa
do desemprego. Os insights de Tarantelli tém sido corroborados
por diversos estudos posteriores, incluindo os realizados por mim
e Bruno (1985), por McCallum (1983), por Calmfors e Driffill
(1988) entre outros.!

Este artigo trata das economias latino-americanas, que em
sua maioria se mostram continuamente incapazes de moderar o

* Este artigo foi preparado para a conferéncia sobre "Mercados, instituigoes e
cooperacao: relagdes de trabalho e performance econdmica’’, Veneza, outubro de
1988. Publicado em BRUNETTE, R. & DELARINGA, C. (eds.). Labor relations
and economic performance, Londres, MacMillan Press, 1989. Agradeco as obser-
vacoes de Felipe Larrain e Luiz Carlos Bresser Pereira. Agradeco também a
Rodrigo Vergara pelo seu competente auxilio 4 pesquisa. Este trabalho integra
o programa de pesquisa National Bureau of Economic Research sobre estudos
internacionais. Quaisquer opinides aqui expressas sdo do autor e ndo da NBER.
O autor é professor da Universidade de Harvard, Estados Unidos. Traduzido por
Fernando Arruda Sampaio.
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conflito social, ao contrario do que ocorre nas economias corpora-
tivistas da Europa Setentrional. Nos Estados de bem-estar corpo-
rativistas, a militdncia sindical é pequena e existe um amplo
consenso acerca da renda e do papel redistributivo do setor
publico. Ja na América Latina, o conflito econémico acirrado é um
dos fendmenos centrais da vida econémica. Na Argentina, por
exemplo, acaba de ocorrer a décima segunda greve geral desde a
posse de Raul Alfonsin na presidéncia, assim como varias daque-
las que a procederam, esta dltima greve geral marcou-se por
ampla mobilizacao, profundo rancor politico e violéncia. A elabo-
racdo de politica econdmica na América Latina permanece num
campo de batalha em que se defrontam distintos interesses de
classe setoriais, regionais e étnicos. No é por acaso que um dos
estudos mais conceituados a respeito da Argentina intitula-se “A
elaboracgdo de politica econémica numa sociedade conflituosa”.?
Esse titulo poderia se aplicar igualmente bem a praticamente
toda a América Latina.

Devido a proeminéncia das questoes distributivas na América
Latina, os principais economistas latino-americanos ha muito
especializaram-se em dissecar as implicacoes distributivas das
politicas macroeconémicas e, muitas vezes, fizeram dessa andlise
da distribuicao a pedra angular de sua teorizacdo. Sdo exemplos
disso a célebre analise de Carlos F. Diaz-Alejandro a respeito da
“desvalorizacao contracionista”, baseada na idéia de que a desva-
lorizagdo cambial reduz os saldrios reais e, portanto, transfere
renda dos trabalhadores, cuja propensio a poupar é baixa, aos
proprietarios de terra, cuja propensdo a poupar é elevada; o
notavel ensaio de Albert Hirschman sobre as bases politicas da
estratégia de substituicdo de importacoes; e a, altamente influ-
ente, “teoria da dependéncia”, de Cardoso e outros.

O acirramento de conflitos de classes e setoriais na América
Latina quase com certeza reflete as extremas desigualdades de
renda existentes na regiao. Como mostra a primeira coluna da
tabela 1, as desigualdades de renda na América Latina tendem
a ser muito superiores as de outras regides do mundo.”

A diferenca em relacao ao Leste Asidtico é particularmente
marcante, pois esta regido possui um grau de desigualdade de
renda atipicamente reduzido em comparac¢éo com as demais re-
gides em desenvolvimento. Conforme discutiremos a seguir, pode-
se observar também que os paises com elevada desigualdade de
renda estiveram especialmente propensos a sofrer uma crise de
endividamento na década de 80 (o que é indicado pela necessidade
de reprogramar os pagamentos da divida externa).
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Tabela 1 — Distribuicao de renda e reprogramaciao” da divida
externa (paises de renda média)

DISTRIBUICAO DE RENDA**

Participa¢do na renda Reprogramou
7 1020.% s 20% (B) | (A)| sua divida
nferiores uperiores 2
(A) (B) externas

América Latina
Argentina 4,4 50,3 11,43 sim
Brasil 2,0 66,6 33,30 sim
Chile 4,5 51,3 11,40 sim
Colémbia 2,8 59,4 21,21 nao
Costa Rica 3,3 54,8 16,61 sim
Equador 1,8 72,0 40,00 sim
México 4,2 63,2 15,05 sim
Panama 2,0 61,8 30,99 sim
Peru 1,9 61,0 32,11 sim
Trinidad Tobago 4,2 50,0 11,90 nao
Uruguai 4.4 47,5 10,80 sim
Venezuela 30 .50 1800 sim
Média 3,2 57,7 21,10 83%
Leste Asidtico
China 7,0 39,0 5,57 nao
Hong Kong 6,0 49,0 8,17 nao
Indonésia 6,6 494 7,48 nao
Coréia 6,5 45,2 6,95 nao
Maldsia 3,5 56,0 16,00 nio
Filipinas 3,9 53,0 13,59 sim
Cingapura 6,5 49,2 7,57 nao
Formosa 8,8 37,2 4,23 nao
Tailandia 5.6 198 889 nao
Média 6,0 475 8,70 11%

* Diz respeito a reprogramacao da divida externa junto a credores privados entre

1982 e 1987.

Fonte: Banco Mundial (1987b, 1986).

#* Os dados originais provém de pesquisas domiciliares que geraram estimativas

dadistribuic¢ao de renda por familia no pais. As pesquisas sdo, em geral, dofinal dos

anos 60 ou do inicio dos anos 70.

Fontes: Jain (1975), Na¢oes Unidas (1981, 1985), Banco Mundial (1987a), Jodice e
Taylor (1983).

Muitos dos males econdmicos da América Latina parecem ter
origem nos conflitos intensos criados pela extrema desigualdade
de renda, assim como os éxitos econémicos do Leste Asiatico pare-
cem ligados a estabilidade social propiciada pela maior igualdade
de renda. Na América Latina, desvalorizacoes cambiais necessa-
rias freqientemente sdo adiadas devido a seu impacto adverso
sobre os salarios reais vis-a-vis a renda dos proprietarios de ter-
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ra e dos exportadores de bens primarios. As politicas comerciais
mantém-se excessivamente voltadas para o mercado interno, em
muitos paises da regido, em parte devido a suposicao de que
politicas voltadas para o mercado externo reduzem os salarios
urbanos em favor dos lucros dos exportadores, dentre os quais ha
ricos proprietdrios de terra e produtores de bens primadrios. A aus-
teridade fiscal muitas vezes é rejeitada, mesmo em contextos
altamente inflaciondrios, por conta do temor que provocara am-
pla perturbacéo social. Realistas ou nao, essas preocupacées fun-
damentam em boa medida a ampla oposicdo existente na América
Latina as receitas “ortodoxas” de ajustamento a desequilibrios
macroeconémicos.

Este artigo examina com algum detalhe um tipo comum de
fracasso de politica econdmica na América Latina: o ciclo de
politica econdmica populista. Carlos F. Diaz-Alejandro forneceu
um relato brilhante e sucinto do populismo econdémico num ensaio
de 1981 (capitulo 3 deste livro) sobre “Planos de estabilizacao
latino-americanos”, cujas conclusdes sdo bastante préximas as
deste artigo. Esse tipo particular de gestdo econémica latino-
americana — caracterizado por politicas macroeconémicas exces-
sivamente expansionistas que conduzem a inflacdo elevada e
graves crises de balango de pagamentos — tem sido repetido
tantas vezes, e com tantas caracteristicas comuns, que acaba por
revelar claramente a vinculagéo do conflito social com o fraco de-
sempenho econémico.*

O populismo econémico ajuda a explicar o fato de que, em
1987, havia nada menos do que cinco paises latino-americanos
(Argentina, Brasil, México, Nicardgua e Peru) com taxas de
inflacdo anual bem acima de cem pontos percentuais, enquanto
que no resto do mundo n&o havia um unico caso de inflagdo de trés
digitos.” Evidentemente fatores externos também tém impor-
tante contribuicdo para a presente crise da América Latina.b

Este artigo é altamente critico em relacdo a abordagem
populista e oferece evidéncia histérica de que experimentos
populistas tendem a resultar em desastres econdémicos e politi-
cos. Mas nao se deve tomar este artigo como uma condenacéo aos
objetivos dos lideres populistas (isto é, reduzir a enorme desi-
gualdade de renda existente em seus paises), mas sim as estra-
tégias macroecondmicas implementadas para alcancar tais ob-
jetivos. Também néo se trata de um endosso as formas extremas
de “ortodoxia” que muitas vezes sucedem o colapso de um expe-
rimento populista (por exemplo, no Chile, sob Pinochet apés a
queda de Allende em 1973). As oscilac¢oes do populismo a orto-
doxia extrema sdo a melhor prova do fracasso das sociedades
latino-americanas em encontrar um consenso bdsico, um meio-
termo, em termos politicos, sociais e econémicos.
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Ressalva-se, por fim, que o populismo econémico (a0 menos no
sentido em que o termo é empregado neste estudo) tem sido
adotado por governos dos mais diversos matizes politicos — da
esquerda a direita. Governos de direita (como os militares brasi-
leiros em 1979-80) tém empregado tdticas econémicas populistas
do mesmo estilo das utilizadas por governos de esquerda (como
no Chile, na presidéncia de Allende). Também governos “revolu-
cionarios”, como o sandinista na Nicardgua, muitas vezes adotam
taticas macroecondémicas préximas a tradicdo populista.

A administracio populista de politica econémica na

América Latina

A hipétese central deste artigo é que a elevada desigualdade
de renda na América Latina alimenta o conflito econémico, o qual
contribui para opg¢des equivocadas de politica econdémica, as
quais, por sua vez, conduzem a um desempenho econdémico fraco.
A cadeia de causacao, que vai da desigualdade ao conflito social,
dai a politica econémica, por fim, a performance econdmica é,
evidentemente, muito complexa e varidvel entre diversos pontos
do tempo e paises. E também dificil de ser provada. Antes de
abordar diretamente as politicas populistas, vale a pena exami-
nar algumas evidéncias circunstanciais.

Em um artigo recente, Andrew Berg e eu (1988) procuramos
as caracteristicas estruturais dos paises em desenvolvimento de
renda média que ajudassem a explicar por que certos paises
sucumbiram a crise de endividamento nos anos 80 e outros néo.
No artigo, desenvolvemos um modelo estatistico envolvendo
varios paises para a reprogramacdo da divida. O modelo vincu-
lava a probabilidade de um pais reprogramar sua divida nos anos
80 a varias caracteristicas estruturais do pais, dentre as quais o
grau de desigualdade de renda (conforme medido na tabela 1).

Nossa descoberta mais notavel foi a de que a probabilidade de
os paises com elevada desigualdade de renda reprogramarem
suas dividas é, ceteris paribus, significativamente superior a dos
paises com baixa desigualdade de renda.”

Atribuimos a correlacao entre elevada desigualdade de ren-
da e renegociacdo da divida a natureza da politica dos governos
em economias com desigualdades extremas de renda. Berg e eu
listamos varios fatores que podem tornar os paises com tal
caracteristica estrutural propensos a um excessivo endivida-
mento externo. Sugerimos, entre outros fatores, que a grande de-
sigualdade de renda:
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e aumenta a pressao por politicas fiscais redistributivas exces-
sivamente expansionistas;

¢ reforca o poder da elite econdmica de resistir a um aumento da
tributacdo necessdrio para equilibrar o orcamento;

e contribui para uma militancia sindical ativa, desestatizadora:

¢ diminui o apoio politico a medidas de estimulo as exportacées,
que tendem, a curto prazo, a ameacar os saldrios reais dos
trabalhadores urbanos.

E também provavel que o conflito social agudo, originado na
elevada desigualdade de renda, contribua, em muitos paises, para
a fragilidade das instituicoes politicas e as constantes mudancas
do governo. Ademais, governos com a expectativa de serem logo
substituidos, e que representam segmentos sociais especificos,
podem considerar atraente maximizar a renda corrente dos
segmentos que representam & custa do poder de compra futuro
do pais (por exemplo, esgotando as reservas internacionais).
Alesina e Tabellini (1987) demonstraram este ponto dentro de um
arcabouco tedrico formal.

A crise da divida externa dos anos 80 é apenas recente
episédio em que os paises latino-americanos demonstraram uma
tendéncia especial a apresentar elevados déficits orcamentarios
que produzem inflacoes elevadas e crises de balanco de pagamen-
tos. Se enumerassemos todos os casos do mundo, entre as décadas
de 50 e 70, em que um pais atingiu uma taxa de inflacdo anual su-
perior a 50 pontos percentuais , mais da metade dos casos listados
se situaria na América Latina.

Ha varios episédios bem-definidos na América Latina em que
um governo elevou rdpida e significativamente os déficits or-
camentarios visando varios objetivos redistributivos e macro-
econdmicos. Chamo estes casos extremos de episédios “populis-
tas”. Em todos esses casos, os governos argumentam explici-
tamente que as politicas sdo necessdrias para corrigir desigual-
dades gritantes na distribui¢do de renda. Grande parte da atra-
tividade de tais politicas (a despeito de elas, em geral, ndo al-
cancarem seus objetivos, a ndo ser durante um curto periodo) estd
relacionada aos fatores acima apontados: elevadas pressdes por
redistribuicao de renda, curta duragdo dos governos, incapacidade
de tributar as elites para cobrir os gastos sociais etc.

Muitas das economias latino-americanas tém também outra
caracteristica estrutural que acentua a tentacdo populista. Ha
nesses paises uma divisdo nitida entre um setor de bens néo
comercidveis trabalho-intensivos e um setor exportador capital-
intensivo, o que faz com que expansoes monetarias e fiscais sejam
capazes de elevar fortemente os saldrios reais dos trabalhadores
urbanos a curto prazo a custa dos ricos proprietdrios de recursos
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primdrios, diante da batalha distributiva profunda em curto
prazo, para governos com base de sustentacao nos trabalthadores
urbanos.

Antes de voltarmos para o modelo macroecondémico que nos
permitird compreender o populismo econémico, vale a pena
assinalar. algumas raizes histéricas dessas politicas. Segundo a
descricdo de um grande numero de estudos no campo da ciéncia
politica e da histéria econémica, a politica na América Latina foi
objeto de enormes transformacdes nos anos 20 e 30 devido ao
surgimento de um amplo processo de urbanizacdo.® Depois de
uma longa histéria de um sistema politico elitista baseado no
dominio da classe de senhores da terra, uma nova onda de lideres
politicos de bases urbanas emergiu, com apoio em um esquema
multiclassista que inclui o proletariado urbano, os funcionarios
de um setor publico em crescimento e a populacao urbana margi-
nalizada (ou seja, o setor informal). Em termos politicos, “popu-
lismo” compreende esses movimentos urbanos multiclassistas,
que, ao menos inicialmente, foram conduzidos por um lider
carismatico, que chegou ao poder com o apoio do proletariado
urbano recentemente dotado de direitos politicos. Conforme foi
sublinhado por Drake (1982), os lideres dos novos movimentos
populistas chegaram ao poder prometendo o “imediato aten-
dimento das necessidades psiquicas e materiais da sociedade”
(p.218).

Conforme resumiram Conniff (1982) e Drake (1982), os pri-
meiros movimentos populistas, na Argentina com Juan Perén e
no Brasil com Getalio Vargas, compartilharam muitas carac-
teristicas basicas, entre as quais: carater urbano, base multiclas-
sista, acesso ao poder por meio de competicio eleitoral baseada na
extensdo do direito de voto & populacdo urbana trabalhadora,
lideranca carismética e a concentracao da atencdo no ativismo
estatal para incorporar os trabalhadores “em um processo de in-
dustrializacdo acelerada pelas medidas redistributivas da renda”
(Drake, 1982, p. 218).

Vale notar que esses lideres populistas e seus sucessores
geralmente apoiaram-se mais em politicas distributivas do que
em politicas redistributivistas, ou seja, eles buscaram formas de
aumentar as rendas da base da pirdmide de distribuicdo de ren-
da sem recorrer a taxacdo explicita ou ao confisco da proprieda-
de das classes altas. Em certos casos, esse esquecimento da
taxacdo das rendas mais altas foi o resultado do temperamento do
lider populista e de seus seguidores; em outros, isso resultou do
simples fato de que o lider populista ndo dispunha do poder
politico para implementar e exigir novas formas de tributacio
progressiva.
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Um quadro macroeconémico para o populismo econémico

Examinemos o seguinte modelo macroeconémico, descrito em
maior detalhe em Sachs (1988). Suponhamos que — é tipico na
América Latina — a economia possua dois setores: um setor ex-
portador de bens primarios e um setor de servicos e manufatura-
dos nao comercidveis (no qual muitos produtores sobrevivem
gracas as barreiras protecionistas). O setor de nao-comercidveis
é altamente trabalho-intensivo em comparacéo com o setor expor-
tador. O setor de nao-comerciaveis depende significativamente,
também, de insumos intermedidrios importados. No setor expor-
tador ha um fator de producdo fixo importante (por exemplo,
terra, nos pampas argentinos), cuja propriedade é altamente con-
centrada nas maos de familias ricas. Presume-se que o setor ex-
portador também utiliza alguns dos bens ou servicos néo comer-
cidveis (por exemplo, transportes) em seu processo de producao.

Suponhamos taxas de cAmbio fixas a curto prazo e controles
sobre os fluxos de capitais ao exterior. A taxa de cambio é fixada
pelo Banco Central enquanto houver reservas de divisas dis-
poniveis para este fim. Esgotando-se as reservas, a taxa de
cambio sofre uma desvalorizagdo abrupta e passa-se a operar com
taxasflutuantes. Enquanto a taxa de cambio nominal permanece
fixa, o preco em moeda tradicional das commodities exportadas,
bem como o preco dos insumos importados pelo setor de néo-
comercidveis também permanecem fixos, sob a hipétese de pari-
dade de poder de compra e dada a cotagdo internacional desses
bens. Quando a taxa de cAmbio se desvaloriza, em termos reais,
apos a perda de reservas e uma crise de balango de pagamentos,
os pre¢os internos dos bens comercidveis elevam-se proporcio-
nalmente. Consideremos, agora, uma expansio monetdria (para
simplificar, suponhamos que a expansio da moeda seja realizada
de modo sustentado para financiar um nivel mais elevado de
transferéncias reais do governo ou subsidios ao setor privado).
Dado o controle dos fluxos de capital, a expansdo monetaria eleva
os saldos monetdrios reais, reduz as taxas de juros internas e
expande a demanda. Como a taxa de cambio é fixa, o prego interno
dos bens importados e exportados permanece inalterado. A ex-
pansdo da demanda interna eleva a demahda por bens n#o co-
mercidveis, o que por sua vez conduz a um incremento da
demanda por trabalho por parte do setor de ndo-comercidveis. A
maior demanda por trabalho eleva o saldario nominal. Custos
salariais mais elevados, por sua vez, pressionam os precos dos
bens nao comercidveis.

E razodvel supor que o saldrio nominal tendera a se elevar
mais do que proporcionalmente ao aumento dos precos dos bens
nao comercidveis, uma vez que estes precos se baseiam num
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mark-up sobre custos salariais e custos dos insumos importados
e os precos destes ultimos néo se elevaram. O saldrio nominal
cresce, portanto, em comparagdo com os precos dos bens nio
comerciaveis, das importagdes e das exportacdes. Podemus entéo
concluir com seguranga que a expansdo conduz a uma elevacio
do poder de compra dos saldrios, definido como a razao entre os
saldrios nominais e os pregos dos bens de consumo.? Em outras
palavras, os saldrios reais sobem a medida que a taxa de cambio
real se valoriza (definindo-se a taxa de cAmbio real como a razio
entre os precos dos bens comercidveis e os precos dos ndo-co-
mercidveis); uma valorizagdo da taxa de cambio real significa
uma queda de prego relativa dos bens comercigveis.

Vérios outros fenémenos acompanham a valorizacao da taxa
de cambio real. Os precos dos bens exportdveis diminuirdo em
relagdio aos precos dos nao-comercidveis. Na medida em que o
setor exportador utiliza bens néo comerciaveis como insumos, a
valorizagdo real do cambio levard a uma diminui¢éo das margens
de lucro no setor exportador e a um declinio da producao do setor.
Esse declinio das exportacdes sera acompanhado por um aumento
da demanda por insumos importados para a produgéo de bens no
comerciaveis, conduzindo a um déficit na balan¢a comercial.
Ressalta-se que, em alguns paises (especialmente no caso da
Argentina, que exporta alimentos), os bens exportaveis sdo também
itens de consumo importantes e este pode ser outro fator de ele-
vagdo real do padrao de vida dos trabalhadores urbanos, num
contexto de valorizagéo real de cAmbio (isto é, os salarios se ele-
vam nao apenas em relac¢do aos bens ndo comercigveis, mas tam-
bém em rela¢ao aos bens exportaveis consumidos internamente).

Se a histéria terminasse neste ponto (como a maioria dos
lideres populistas deseja crer), a expansao teria um final feliz. Os
saldrios reais e a producdo de nao-comercidveis se elevariam.
Aumentando a oferta interna de trabalho, em resposta aos saldrios
reais mais elevados, entdo o emprego também cresceria. Os lucros
do setor exportador diminuiriam, mas, como a propriedade de re-
cursos no setor é altamente concentrada nas méos de segmentos
de renda elevada, as conseqiiéncias politicas dessa diminuicdo se-
riam pequenas, ou até mesmo favordveis, para um governo
apoiado pelos assalariados urbanos. O problema, contudo, estd no
déficit comercial que acompanha a expansdo. Ele tera de ser
financiado por uma perda de reservas (ou por um endividamen-
to externo crescente, caso os credores estejam dispostos a con-
ceder novos empréstimos). Finalmente, chegars o ponto em que
as reservas ou a capacidade de endividamento se esgotarao.

A expansdo poderd sustentar-se, portanto, somente até o
advento de uma crise de balanco de pagamentos, decorrente do
esgotamento das reservas e da capacidade de endividamento
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necessdrios para bancar a manutengao da taxa de cambio em um
nivel fixo. Nesse momento, a taxa de cambio nominal sofre uma
queda acentuada, gerando uma desvalorizagdo real que reduz os
saldrios reais, restaura a rentabilidade das exportagoes e contrai
ademanda ao reduzir o nivel dos saldos monetarios reais, gerando
um aperto de crédito. Os ganhos salariais da fase de expansao sao
eliminados. A desvalorizagdo cambial real deve ser suficiente
para conduzir imediatamente a um equilibrio na balanca comer-
cial, pois ndo ha disponibilidade comercial, nem disponibilidade
de créditos externos para financiar déficits comerciais. Sob hipé-
teses realistas, a desvalorizacao real do cambio deve ser superior
a valorizacfo inicial, pois na fase de expansido a economia perdeu
os rendimentos decorrentes da aplicacdo financeira de seu esto-
que inicial de divisas (agora esgotado) e, provavelmente, perdeu
também capacidade de produgao no setor exportador,em decorréncia
da descapitalizacdo do mesmo. Por extenséo, a queda do salario
real na fase de refluxo deve ser, quase certamente, superior a sua
elevacéo inicial.

Se a expanséo do gasto publico, que denotou todo o processo,
nao for revertida por ocasido da crise de balang¢o de pagamentos,
a economia terd uma politica expansionista num regime de taxa
de cAmbio flutuante. Disso resultara uma elevacao continua da
inflacdo. Com efeito, apds o colapso da taxa de cambio e a
passagem ao regime de taxa de cAmbio flutuante, o déficit fiscal
passa a ser financiado pelo imposto inflaciondrio e ndo mais pe-
la queima de reservas, como ocorria quando a taxa de cambio era
fixa.

Deve-se ressalvar que, na fase descendente do ciclo, os gover-
nos populistas tendem a recorrer a artificios visando impedir a
reversao dos ganhos iniciais. Ao invés de permitir uma forte des-
valorizacdo cambial, por exemplo, quando as reservas se esgo-
tam, eles podem implementar controles de caAmbio para racionar
as divisas. Isso eleva o 4gio das moedas fortes no mercado paralelo
de divisas, o que tende a aumentar os precos internos das
importacoes (pagas, na margem, com délares provenientes do
mercado paralelo) vis-a-vis as exportacdes (cujas receitas sdo
convertidas pelo Banco Central pela taxa de cambio oficial). O
resultado, a curto prazo, é uma acentuacéo do viés antiexpor-
tacdes e o incentivo ao subfaturamento das exportacdes e ao con-
trabando. Essas distor¢oes acabam por induzir a uma desvalo-
rizacdo da taxa de cAmbio oficial e a reunificacdo da taxa para
transacdes em conta corrente. Os governos quase sempre flertam
também com controles de precos e de saldrios na etapa do ciclo
populista, buscando (sem éxito) evitar a queda abrupta dos
saldrios reais. Assim como o controle de cambio, o controle de
precos simplesmente conduz a proliferacdo de mercados negros,
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a cobranca de 4gios e ao desabastecimento, ao cabo, as distor¢des
tornam-se insuportdveis e os controles sdo eliminados. Os gover-
nos chegam a apelar, por vezes, a medidas extremas, como es-
tatizacao dos bancos, conforme ocorreu no México, em 1982 e no
Peru, em 1987.

Destaque-se que é o ambiente de conflitos sociais néo re-
solvidos o que estimula este tipo de ciclo de politica econémica
populista. Na realidade, sempre ha criticos da expanséo exces-
siva, que com razao advertem que os beneficios dessa politica
provavelmente serao efémeros devido a restricio colocada pelo
balanco de pagamentos. A pressdo politica premente por ele-
vacoes de saldrios reais parece ser o fator que impele as autorida-
des econdmicas a adotarem uma estratégia sob outros pontos de
vista arriscada, no minimo imprudente. A politica expansionista
¢ atraente apenas quando hd os interesses do setor de nio-co-
mercidveis e quando inexiste uma norma social basica que regule
a distribuicao de renda entre esses dois setores. Em outras pa-
lavras, tem de haver um conflito distributivo relativamente agu-
do entre os dois setores para que essa politica seja atraente, e os
partidarios do setor de ndo-comerciaveis tém de estar controlando
0 governo.

Paises com um setor exportador diversificado ou com um setor
de grande peso politico, que compita com importagées (isto é, que
nao estejam plenamente protegidos por barreiras comerciais),
tendem a ter segmentos politicos ferozmente contrarios a valori-
zagdo real do cAmbio. O setor agricola de muitos paises do Leste
Asiatico, por exemplo, baseia-se em milhoes de pequenos proprie-
tarios, cujo numero absoluto lhes garante, por si, grande peso
politico. Conforme sugerido em Sachs (1985), essa diferenca em
relacdo a América Latina, onde se considera que o setor agricola
estd nas méos de uma “oligarquia” rural, pode explicar a maior
oposicdo politica a sobrevalorizac@o cambial no Leste Asidticoe a
maior resisténcia a medidas populistas em geral.

Episodios histéricos de populismo econémico na América Latina

O ciclo populista na América Latina ja foi repetido varias
vezes, sempre com conseqiiéncias desastrosas. Nesta secdo desen-
volveremos a idéia de que os mecanismos de expanséio e colapso
nos varios episédios populistas tém sido tdo semelhantes que é
cabivel formular uma deseri¢do unica para eles. Para demonstrar
este ponto, enfocaremos quatro episédios histéricos: 1) Argentina,
1946-49, sob Juan Perén;2) Chile, 1971-73, sob Salvador Allende;
3) Brasil, 1985-88, sob José Sarney; 4) Peru, 1985-88, sob Alan
Garcia. Ha muitos outros casos que poderiam ter sido incluidos,
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como Bolivia, 1982-85, sob Hermdn Siles Suazo, Brasil, 1962-64,
sob Joao Goulart; Chile, 1952-55, sob Carlos Ibanez; México,
1979-82, sob Lopez Portillo; Nicaragua, 1980-87, sob o governo
sandinista.

Passaremos agora aumabreve revisio das quatro experiéncias
centrais enfocadas neste artigo, em seguida, demonstraremos
pelosindicadores quantitativos o cardter comum destes episédios.

Argentina, 1946-49

Juan Perén deuinicio a sua ascenséao ao poder no golpe militar
de 1943, que derrubou o regime conservador instalado desde o
golpe militar de 1930. O antigo regime, baseado nos proprietarios
de terra, conservadores, foi substituido por um movimento nacio-
nalista e protecionista, cuja meta era a industrializacdo acelera-
da. Perén foi inicialmente conselheiro do Trabalho do novo gover-
no, tornou-se, sucessivamente, secretario do Trabalho, ministro
da Guerra e vice-presidente, até obter uma vitéria retumbante
nas elei¢des presidenciais de 1946. Perdn cultivou o apoio dos tra-
balhadores urbanos como trampolim para a presidéncia. Enquan-
to secretario do Trabalho, ele instituiu uma enorme extensio de
beneficios da seguridade social, os dissidios coletivos, um sistema
de bonus salariais e elevagdes do saldrio-minimo. A principal con-
federacao sindical, a CGT, se fortaleceu enormemente e apoiou a
candidatura de Per6n para presidente.

A politica econémica implementada por Perén entre 1946 e
1949 praticamente sintetiza a dinidmica das politicas populistas
com base urbana. A politica monetdria e a fiscal foram altamente
expansionistas. A taxa de cAmbio nominal foi mantida fixa, o que
atornou altamente supervalorizada em termos de PPP. Os salarios
reais elevaram-se tanto devido a expanséo da economia, quanto
ao apoio direto do governo a CGT nas negociacoes trabalhistas. A
politica comercial foi acentuadamente protecionista, visando eri-
gir uma estrutura industrial interna por detras das barreiras
tarifarias.

As metas redistributivas eram explicitas e abarcavam tanto a
elevacdo dos saldrios urbanos quanto o arrocho da antiga oligar-
quia agricola, em beneficio do setor urbano ascendente. A partici-
pacdo dos salarios na renda nacional bruta cresceu rapidamente,
passando de 38,7 para 45,7%, entre 1946 e 1949. Os salarios reais
cresceram 62% nesses trés anos.

O esgotamento do boom comegou a se evidenciar ja em 1948,
quando a produgdo agricola comecou a cair e as reservas cambiais
definharam (passando de US$ 1,11 bilhdo, em 1946, para apenas
US$ 258 milhoes, em 1948). A inflacdo se acelerou e o PNB
decresceu 4,5% em 1949.
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Em 1952, quando Perén finalmente passou a uma estratégia
mais ortodoxa, ele reconhecia abertamente as motivacoes sociais
e politicas de seu programa econémico original. Num discurso a
uma delegacdo de trabalhadores, citado por Mallon e Sourrouille
(1975, p.12), Peron disse:

“A economia justicialista (isto é, peronista) afirma que a
producdo da economia deve atender, em primeiro lugar, as
necessidades de seus habitantes, e somente o excedente, nada
além disso. Com essa teoria os rapazes aqui, é claro, comem
mais a cada dia e consomem mais, de modo que o excedente é
menor. Mas esses pobres rapazes estiveram por baixo durante
cinqitenta anos, por isso deixe-os gastar e comer e desperdicar
tudo o que quiseram durante cinco anos ... mas agora nés, sem
duvida, precisamos comegar a reorganizar as coisas para
deixar de desperdicar.”

Na ocasido, Perén teve pouco tempo para reorganizar, pois foi
deposto por um golpe em 1955.

ARGENTINA
Indice de Indice de Variagao
Cresci- Variagao Inflagdo  Reservasi QUANTUM  QUANTUM  da tava
Ano mento dos (IPC)* Impor- das exporta  das expor- de
do PIB saldrios tagoes _coes/ tugoes! cambio
reais Indice PIB  Indice PIB real
(H 2) (3) (4) 5) (6) (N

1946=100 1946=100 1946=100

1946 8,3% 57% 17,7% 1,90 100,0 100,0 100,0
1947 13,8% 25,0% 13,5% 0,28 824 1770 101,3
1948 1,1% 23,6% 13,1% 0,17 69,1 179,7 95,8
1949 -4,5% 4,6% 31,1% 0,25 53,6 129,7 71,8

* Variagdo do custo de vida em Buenos Aires (média anual).

Fontes: (1),(2), (3), (4), (5), (6) : Diaz-Alejandro, C. Essays in the economic history
of the Argentine Republic. Yale University, 1970; (7) : Diaz-Alejandro, C.
Essays in the economic history of the Argentine Republic. Yale University,
1970 & Economic Report of the President, USA.

ARGENTINA
1945 1946 1947 1948 1949
% T Yo Y% %
Crescimento da ml)cda (M1)* 203 30,8 21,2 343 27.7
Déficit fiscal (9% do PIB) n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.

* Firal de ane sobre final de ano.
fonte: Diaz-Alejandro, C
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Chile, 1971-73

Salvador Allende, assim como Perén, ascendeu ao poder com
o apoio dos trabalhadores urbanos. Allende recebeu a maioria
relativa dos votos (36%) nas elei¢oes presidenciais de 1970 e foi
conduzido a presidéncia pelo Congresso, a quem coube definir o
vencedor, na auséncia de uma maioria absoluta. Seu programa
era expansionista e redistributivista como o de Perén, embora
contivesse também metas fortemente socialistas (como, por exem-
plo, estatizacéo e reforma agraria amplas). O governo da Unidade
Popular identificou trés grandes problemas na economia chilena:
1) a concentracio da propriedade dos meios de producao; 2) a
dependéncia em relacéo aos mercados externos; 3) a distribuicéo
desigual da renda.

No primeiro ano de governo, a politica fiscal mostrou-se
altamente expansionista, levando o déficit orcamentario a crescer
de 2,7 para 10,7% do PNB entre 1970 e 1971. Chegado o quarto
trimestre de 1971, a taxa de crescimento do crédito ao setor
publico excedia 300%, em termos anualizados. O crescimento do
PNB se elevou fortemente (9% em 1971, em comparagio com 2,1%
em 1970) e os saldrios reais cresceram a taxa espantosa de 17%
em 1971. A participa¢do do rendimento dos assalariados no PNB
elevou-se, entre 1970 e 1971, de 52,3 para 61,7%.

O colapso, contudo, logo sobreveio, ainda mais rapidamente
do que na Argentina. Em 1972, 0 PNB apresentou taxa de variacao
negativa e a inflacdo saltou para 163%. As reservas internacio-
nais se exauriram, levando a implementacio de um sistema de
controle cambial estrito, com quinze diferentes taxas de cambio
(da mais baixa A mais alta, a diferenca era de 60 para 1). Em 1973,
o PNB caiu 5,6% e a inflagdo média foi de 500%. Allende foi
derrubado por um golpe militar em setembro de 1973.

CHILE
Indice de Indice de  Variagdo
Cresci- Vuriacao  Influgao  Reservasi QUANTUM  QUANTUM  da taxa
Ano mento dos (IPC) Impor- das exporta  das expor- de
do PIB saldrios  dez.idez. tacoes - goesi _tagoesi cambio
reais Indice PIB  Indice PIB real
(h (2) (3) (4) (5) (6) (7

1970=100  1970=100 1970=100
1970 2,1% 10,2% 34,9% 041 100,0 100,0 100,0

1971 9,0% 17,0%  22,1% 0,19 88,3 94,3 93,2
1972 -1,2% -10,1% 1634% 0,10 81,1 85,8 85,2
1973 -5,6% -32,1% 508,1% 0,09 87,1 86,9 71,7

“Em agosto.
Fontes: (1),(2),(3),(7): Banco Central do Chile; (4} : FMI e CEPAL; (5}, (6): CEPAL
¢ Banco Central do Chile.
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CHILE

1969 1970 1971 1972 1973
% i o “ G
Crescimento da moeda (M1)* 352 66.2 1134 151.8 3629
Déficit fiscal (% do PIB) 0.4 2.7 10,7 13.0 247

Fonte: Banco Central do Chile.

Brasil, 1985-88

Apés vinte e um anos no poder, os militares cederam seu lugar
a um presidente civil escolhido por um Colégio Eleitoral cujos
membros haviam sido eleitos em 1982. Com a morte do presidente
eleito, Tancredo Neves, na véspera de sua posse, o vice-presiden-
te José Sarney assumiu a presidéncia. Sarney foi realmente um
presidente acidental. Havia sido escolhido para vice-presidente
por Tancredo, para trangiilizar os militares, pois fora membro,
havia anos, do partido Conservador que apoiara o regime militar.
Sarney agora encabecava o governo de Tancredo Neves, o qual era
apoiado por um partido amplo e progressista, o PMDB, que se opu-
sera aoregime militar. Na época da democratizacdo, as demandas
populares estavam exacerbadas, apés duas décadas em que o
governo militar havia suprido direitos trabalhistas e apos quatro
anos de austeridade, no bojo da crise da divida latino-americana.

No inicio de 1986, Sarney endossou os objetivos do PMDB ao
implementar um programa de estabilizacdo “heterodoxo”, o Plano
Cruzado. Independente das intencoes iniciais do programa, com
relacdo ao manejo dos instrumentos fiscais e monetdrios, o fato €
que o plano foi implementado de forma altamente populista,
trazendo forte elevacao do salario real, sobrevalorizagdo cambial
e um elevado déficit fiscal.

Como nos casos da Argentina e do Chile, os resultados iniciais
do plano foram extraordindrios: crescimento acelerado, salarios
reais mais elevados e inflagao baixa. A retérica pré-trabalhadores
do governo acentuou-se significativamente a medida que o Plano
Cruzado atingia seus éxitos iniciais.

O Plano Cruzado desabou muito rapidamente, sem davida
devido as condi¢des iniciais extremamente desfavoraveis, espe-
cialmente a enorme divida externa herdada do regime militar. O
superavit comercial do Brasil encolheu de uma média mensal da
ordem de US$ 1 bilh&o, em 1985, para um déficit de US$ 326 mi-
lhdes no ultimo trimestre de 1986. Diante da forte deterioracao do
nivel das reservas, a taxa de cambio teve de ser fortemente des-
valorizadanofinal de 1986, o que levou a uma explosao da inflagio
e a uma reversio dos ganhos salariais reais e do crescimento do
PNB obtidos no inicio do programa.
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Em 1987, um novo ministro da Fazenda, Luiz Carlos Bresser
Pereira, tentou alterar a orientagédo da politica econdémica para a
estabiliza¢do via redugéo do déficit fiscal (para maiores detalhes,
ver Bresser Pereira, 1988a). O presidente Sarney, envolvido nu-
ma batalha politica para se manter no poder pelo maior tempo
possivel, no bojo da elaboracdo de uma Constituicdo, ndo deu
respaldo a seu ministro, cedendo, pelo contréario, as pressdes
populistas incessantes que encontravam amplo apoio no Con-
gresso. Ademais, conforme escreveu Bresser, uma verdadeira
estabilizacao requeria um pacto social, porém:

“Sempre fui muito cético em relagdo a um pacto social no
Brasil, porque primeiro é necessdario um pacto politico — um
entendimento amplo entre as principais forcas politicas do
pais — tratando, além dos saldrios, das reformas sociais”.

Até outubro de 1988 e a posse de mais um ministro da
Fazenda, as perspectivas do Brasil de evitar uma hiperinflacéo
ainda eram incertas, a inflagdo, durante o terceiro trimestre,
estava ao nivel de 1.000% ao ano.

BRASIL

Indice de Indice de Variagao
Cresci- Variagao  Inflagao  Reservasl QUANTUM  QUANTUM  da taxa
Ano mento dos (IPC) Impor-  das exporta  das expor- de
do PIB saldrios  dez/dez. . tagoes | qoes/ | tagoes! cambio
reais (R.J.) Indice PIB  Indice PIB real
() 2) 3) 4) 5) (6) @)

1985=100 1985=100 1985=100

1985 83% 7,2% 248,5% 0,81 100,0 100,0 100,0
1986 82% 8,1% 63,5% 0,41 75,6 106,4 91,5
1987*  3,0% -11,3% 432,0% 0,42 845 106,1 82,6
1988** -1,0% n.d. 700,0% n.d. n.d. n.d. n.d.
* Dados preliminares.

** Kstimativa.
Fontes: (1),(2), (5): CEPAL; (3), (7) : FMI; (4) : FMI e CEPAL.

BRASIL
1984 1985 1986 1987
% % % %
Crescimento da moeda (M1)* 201.9 304,3 303,8 5,3
Déficit fiscal (% do PIB)
Nominal 22,2 27,1 9.9 (a) n.d.
Operacional 1.6 35 4.1(b) n.d.

* Dezembro / dezembro. (a) Em junho; (b) Estimativa.
Fontes: Banco Central do Brasile Dornbusch, R, ¢ Cardoso, E., NBER, Working Papern®2142.
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Peru, 1985-88

Depois de doze anos de dominio militar, os civis voltaram ao
poder no Peru em 1980, com a elei¢io de Fernando Belaunde para
presidente. O governo Belainde vacilou entre as politicas con-
vencionais de austeridade e liberalizacdo, defendidas pelo FMI, e
politicas “desenvolvimentistas” (envolvendo gastos elevados em
obras publicas) preferidas pelo presidente. Em 1983, condigoes
climaticas desfavordveis combinaram com elevados encargos da
divida externa e desequilibrios macroeconémicos internos, geran-
do um declinio notavel do PNB, de 12% , e uma inflacao de 125%.
Até o término da gestdo Belatunde, em 1985, ainflacdo anual jaera
superior a 150%, enquanto que os saldrios reais haviam caido
cerca de 40% entre 1980 e 1985.

Alan Garcia assumiu a presidéncia em julho de 1985, tendo
como objetivo reduzir a inflacdo e, simultaneamente, retomar o
crescimento e recuperar os saldrios reais. O partido do presidente,
0 APRA, tinha uma longa tradicdo populista e ndo havia chegado,
até entdo, a presidéncia devido ao temor dos militares em relagéo
as suas tendéncias populistas. Garcia iniciou sua gestao com uma
politica econdmica baseada em: 1) suspensio parcial unilateral
do pagamento do servico da divida, limitado a 10% das receitas
das exportacoes; 2) pequena desvalorizacdo cambial e elevacao
dos precos publicos, seguidos de congelamento da taxa de cdmbio
e dos pregos; 3) grande elevacéo dos salarios do setor publico, com
0 objetivo explicito de aquecer a demanda interna.

Sob esse mix de politica econémica, a economia teve um boom
em 1986, o PIB cresceu 8,6% e os salarios reais apresentaram um
crescimento espantoso de 26,7% ao ano. O déficit publico passou
de 4,4% do PIB, em 1985, para 7,9%, em 1986. Freada pela taxa de
cambio nominal fixa, a inflacdo reduziu-se, acentuadamente, pas-
sando de 158% em 1985 para apenas 63% em 1986. Como seria de
esperar, a popularidade pessoal do presidente disparou, fazendo
com que ele alcancasse uma taxa de aprovagéo superior a 90% em
1986. Como é tipico dessa espécie de programa econdémico, 0s
Unicos indices de problemas situavam-se no front externo. A ba-
lanca comercial passou de um superavit de US$ 1,172 bilhdo, em
1985, a um déficit US$ 65 milhdes em 1986. A taxa de cAmbio real
valorizou-se acentuadamente.

Em 1987, os aspectos financeiros da situac¢éo deterioram-se
ainda mais e a inflagdo quase dobrou em relacdo a 1986, al-
cancando 114,5% no ano. O déficit publico se ampliou (para mais
de 10% do PIB), a balanca comercial tornou-se mais negativa
(déficit de US$ 460 milhdes) e a taxa de cAmbio real valorizou-se
ainda mais. Mesmo assim o crescimento dos saldrios reais edo PIB
permaneceu elevado.

139



Ja em 1988, as reservas de divisas se esgotaram e houve um
colapso total. As previsoes de variacdo do PIB no ano convergem
para a faixa -4%, enquanto a inflacdo podera superar 1.000%.
Somente no més de setembro, os precos elevaram-se aproximada-
mente 117%. A popularidade do presidente despencou para uma
taxa de aprovacdo de 16% no terceiro trimestre de 1988, e a
imprensa divulgourumores de que Garcia teria falado em rentincia
a seus ministros.

PERUI

1984 1985 1986 1987  1988-Est.
E‘rcscimcnm da mocda (M1y* 116.0 285.5 85.7 86.7 n.d.
Déficit tiscal (% do P1B) 8.0 4.4 7.9 10,9 9.0
* Em novembro.
Fonte: Banco Central do Chile.

Caracteristicas comuns dos episédios histéricos

Uma das idéias centrais deste artigo é a de que os episédios
populistas tém uma dinadmica economica e politica comum, apesar
de ocorrerem em paises muito distintos e mesmo em diferentes
décadas. Registramos varios aspectos comuns. Na esfera politica,
todos os episédios envolvem a ascensdo ao poder de um governo
com bases urbanas e voltado para a redistribuicéo. Em dois casos
(Argentina e Brasil) o novo governo tomou posse apés um longoin-
terludio conservador, durante o qual os sindicatos haviam sido
severamente reprimidos. As pressées sociais e, particularmente,
as reivindicacoes salariais, estavam, portanto, represadas. Na
esfera economica, todos os programas caracterizavam-se por uma
fase inicial de crescimento acelerado do PNB e dos salarios reais,
com pregos relativamente estdveis, e uma fase final de queda do
PNB e dos salarios reais, com inflacdo explosiva.

O ponto de inflexao surge com o colapso da taxa de cambio, até
entdo fixa, no momento em que o governo fica sem reservas de
divisas e sem acesso a novos créditos externos. De fato, a extensao
da fase ascendente ¢ quase inteiramente uma funcdo da dis-
ponibilidade inicial de reservas internacionais do Banco Central.
No caso da Argentina peronista, os enormes superdvits comer-
ciais obtidos durante a Segunda Guerra Mundial legaram a Peron
um enorme estoque de divisas, de modo que seu programa
economico pode se manter por anos sem que ocorresse um colapso
grave. No Chile, Allende contava com um nivel inicial de reservas
mais modesto. No Peru, Garcia criou a reserva de divisas ne-
cessdria ao suspender unilateralmente o pagamento do servico da
divida. No Brasil, o Plano Cruzado foi especialmente efémero, por
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ter sido implementado em meio a uma séria crise de endivida-
mento externo e porque o Brasil ndo optou por imitar Garcia,
suspendendo o servigo da divida unilateralmente (curiosamente,
o Brasil aguardou o colapso do programa para suspender o servigo
da divida, num contexto em que seu poder de barganha vis-a-vis
os credores encontrava-se muito mais reduzido e em que a coeséo
politica interna era menor).

Os graficos de 1 a 6 oferecem uma confirmacao visual impres-
sionante de varios desses atributos comuns (os dados basicos e
suas fontes estdo no apéndice estatistico). Nesses graficos, su-
perpusemos os acontecimentos dos quatro episédios, datando-os
de acordo com o inicio da implementacao das medidas populistas
de politica econémica. O grafico 1 mostra o crescimento do PIB.
Em todos os episédios, o crescimento € elevado no inicio, tornando-
se negativo no quarto ano. Ressalte-se que as taxas de cresci-
mento do Peru e do Brasil em 1988 sdo previsdes divulgadas pela
imprensa econdmica até setembro de 1988. Na Argentina, no
Chile e no Peru, o crescimento se acelera realmente do primeiro
para o segundo ano, diminui no terceiro e torna-se negativo no
quarto; nesses casos a reversao no quarto ano é muito aguda: o PIB
cai mais de 4%.

O segundo grafico ilustra o comportamento da inflagéo, o qual
também é similar para todos os casos. Nos quatro paises, o epi-
s6dio populista inicia-se com uma redu¢do da inflacio, aparente-
mente associada ao congelamento da taxa de cAmbio. No terceiro
ano, a inflacdo comeca a se acelerar, no caso do Brasil de modo
especialmente abrupto (pois o Plano Cruzado fracassou com no-
tavel rapidez). Cabe ressaltar que no Brasil, no Chile e no Peru a
inflacdo alcangou varias centenas de pontos percentuais no quarto
ano. Na Argentina de Perén, a inflacdo atingiu pouco mais de
30%, nivel elevado em comparacdo com a estabilidade de pregos
que prevalecera no final dos anos 30 e inicio dos anos 40, mas
bastante reduzido em comparacdo com os anos posteriores. No
inicio da gestdo de Perén, é bom lembrar que a economia tinha
expectativas inflaciondrias bastante reduzidas e um estoque ele-
vado de reservas internacionais.

O grafico 3 apresenta o objetivo crucial das politicas populis-
tas: o salario real. O grafico mostra em termos percentuais a mu-
danca ocorrida no salario a cada ano da politica. O crescimento do
saldrio real é intenso no inicio do programa durante os dois pri-
meiros anos, declina entdo no terceiro ano e finalmente entra em
colapso, uma vez que a crise do balanco de pagamentos ataca a
economia. No Chile, em 1973, os saldrios reais cairam cerca de
32%; no Peru, em 1988, cairam cerca de 34,5% e no Brasil, em
1988, os saldrios reais no Rio de Janeiro cairam 12,8%;, seguindo-
se um declinio de 16% em 1987.!!
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Os graficos de 4 a 6 mostram o “calcanhar de Aquiles” de to-
dos esses experimentos: o setor externo. Como indica o grafico 3,
o volume de exportagbes como proporcao do PNB cai em todos os
paises; no grafico 4 vemos que a razido reservas internacionais/

importacdes despenca no segundo ano do programa em todos os
casos.
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GRAFICO 5 GRAFICO 6
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Uma forte razédo para esse colapso é indicada no grafico 5: a
valorizacdo continua e significativa da taxa de cambio real de-
finida, no gréfico, pela razdo entre a taxa nominal de caAmbio vis-
a-vis o délar e o diferencial entre a inflacéo interna e a inflacéo
norte-americana (isto €, a razao entre os indices de precos ao
consumidor do pais e dos EUA). Em todos os paises a taxa de
cambio real se valoriza fortemente ao longo do programa; esta
valorizagdo chega até 25-30% no terceiro e quarto ano. Ja res-
saltamos que esta valorizagdo cambial ajuda a explicar a elevagio
inicial do salario real, bem como o declinio do saldo comercial e das
reservas internacionais.

Conclusdes e derivacoes

Muitos dos problemas econémicos da América Latina nos anos
80 devem-se a fatores externos. As taxas de juros internacionais
alcancaram niveis inesperados de recursos dos paises devedores
latino-americanos aos paises credores. Os precos das principais
commodities de exportacdo da América Latina despencaram, em
muitos casos para os niveis reais mais baixos dos Gltimos cinqiienta
anos ou mais. E, em muitos paises, governos democraticos frageis
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tiveram de enfrentar os escombros — politicos, sociais e humanos
— legados pelos regimes militares que os precederam.

A América Latina, contudo, nao pode eximir-se totalmente da
responsabilidade pela crise atual. A crise da divida externa tem
sido mais profunda nos paises com uma longa tradicdo de frouxi-
dédo fiscal. Em muitas ocasides, essa frouxidio alecangou pro-
porgoes espantosas, particularmente quando os governos recorre-
ram a expansoes fiscais drasticas visando resolver problemas
arraigados de desigualdade econdémica e pobreza. Vimos neste
artigo as indicacoes de que essas medidas populistas tendem a
naufragar em meio a elevagéo violenta da inflacio e a forte que-
da dos salarios, no momento em que a expansio fiscal esbarra na
restricao de balango de pagamentos.

Sugerimos que o impulso & adocao de medidas populistas se
deve a varios fatores, entre os quais: ambiente de profundo
conflito economico, associado a distribuicdo altamente desigual
de renda; instabilidade politica, que conduz a governos com ex-
pectativa de curta duragéo e, portanto, com horizonte temporal
muito reduzido; clivagem profunda e visivel entre interesses
setoriais — trabalhadores urbanos em franco confronto com ex-
portadores de commodities priméarias.

Subsiste, no entanto, um grande enigma. Os episédios popu-
listas que examinamos redundaram em fracassos, as vezes até em
tragédias. Perdn foi for¢ado a se exilar, deixando atras de si uma
economia enfraquecida e uma sociedade ao mesmo tempo politi-
zada e profundamente dividida; Allende morreu num golpe mili-
tar que destruiu a democracia no Chile pelos quinze anos seguin-
tes; Sarney e Garcia presidem regimes falidos, ambos enfren-
tando a ameaca real de hiperinflacio e colapso econémico. Por que
esses lideres optaram por essa estratégia tdo arriscada? Ao menos
o Brasile o Peru deveriam ter aproveitado as licoes deixadas pelas
duas outras experiéncias.

Aresposta mais correta, talvez, e também a mais simples, seja
que esses lideres, e sobretudo seus seguidores, nio aprenderam o
risco envolvido no caminho que escolheram. Politicas populistas
parecem notavelmente boas no inicio do ciclo populista. S6 os pes-
simistas incorrigiveis sdo capazes de levantar dividas em meio a
um boom que leva os saldrios reais a crescerem acentuadamente,
enquanto mantém a inflacdo sob controle (ou mesmo a reduz,
como no Brasil e no Peru)! Os presidentes Perén, Sarney e Garcia
alcangaram niveis extraordinarios de popularidade durante as
etapas iniciais de seus programas. Nessa fase, o problema repre-
sentado pela queda das reservas de divisas parece um pequeno
empecilho téenico. Cada lider pode ter imaginado que alguma
coisa surgiria para resolver esse detalhe: novos créditos, uma
queda das taxas de juros internacionais, um surto de exportacoes
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‘deux ex machina), mesmo a decretacdo de uma moratéria da
divida ou a introducao de controles cambiais, se necessario. Afinal
de contas, o que é uma pequena dificaldade no campo do comércio
exterior diante de um »oom dos salarios reais e do crescimento
acelerado?!

Na realidade, a situagdo pode ser dificil mesmo quando o lider
percebe as dificuldades, caso seus seguidores (no Congresso, nos
sindicatos, nas ruas) ndo percebam. As pressdoes pela redis-
tribuicdo podem ser irresistiveis se o Congresso estiver empe-
nhado em ampliar o gasto piblico ¢ contar com o apoio de segmen-
tos politicos de peso. No Brasil, os ministros da Fazenda em 1987
e 1988 compreendiam perfeitamente os perigos de uma expansio
fiscal, mas se viram impotentes para resistir as determinacées do
presidente, o qual. por sua vez, cedia as pressdes populistas do
Congresso.

A falta de visao néo é exclusiva dos politicos. Diversas escolas
de pensamento econémico “estruturalista” continuam a advogar
medidas de carater populista. O melhor exemplo disso é o livro
autolaudatério El Peru heterodoxo: un modelo econémico (D.
Carbonetto, ed.), publicado em 1987 pelos técnicos que conce-
beram o malfadado programa econémico peruano. O livro foi
publicado justamente as vésperas do colapso do programa (no
momento em que as reservas liquidas de divisas terminavam de
se esgotar), e continha o seguinte pronunciamento:

“No momento em que enviamos este livro para impressdo
completam-se os primeiros dezoito meses de aplicacdo das
politicas de retomada do crescimento no Peru. Os dados
(econdmicos) disponiveis corroboram integralmente a tese de
que é possivel reaquecer uma economia (quando hd capacidade
ociosa) e, simultaneamente, reduzir o nivel de inflacdo.
Neste ano e meio, o Peru reduziu sua inflacdo de 250% ao ano
para cerca de 65% ao ano, e elevou seu PNB a uma taxa
anualizada superior a 8%.

Contudo, o proprio éxito obtido nesse processo de retomada do
crescimento origina uma série de incognitas que poderiamos
denominar como segundo estagio de desenvolvimento do modelo
economico peruano. Essas incignitas dizem respeito ¢ exten-
sao da capacidade de poupar e investir, bem como de exportar,
da economia peruana no futuro imediato” (p. 16).

Infelizmente, os autores ndo perceberam que o segundo es-
tagio fracassara, ndo tendo gerado a poupanca e as exportacdes
requeridas, como resultado 16gico do éxito do primeiro estdgio.
Lamentavelmente, ao chegar o terceiro trimestre de 1988, as
exportagdes peruanas haviam desabado e a economia imergido
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numa hiperinflacao! Em setembro de 1988, o governo tentava
uma mudanca emergencial da politica econémica na direcéo de
uma estabilizacao fiscal.

Esse problema de discernimento é, sem duvida, agravado pela
falta de uma “memdria institucional” adequada, na maioria dos
paises da América Latina. A cada mudanca de governo, hd uma
alteracio profunda nos quadros do funcionalismo publico, que
alcanca até os escalbes inferiores da burocracia. No Japao, em
contraste, quando ha uma mudan¢a de governo, sé6 um fun-
cionario, por ministério, estda sujeito a remanejamento — o
proprio ministro (todos os demais cargos sdo ocupados por fun-
cionarios de carreira)! O resultado, na América Latina, é a
auséncia das habituais restrigdes burocrdticas na elaboracao de
medidas de folego. O presidente e seus assessores mais proximos
podem provocar uma mudanga de orientacdo profunda, contanto,
€ claro, que consigam manter-se no governo.

Cabe ressaltar novamente um ponto de vista ja registrado no
inicio deste artigo. Os impulsos politicos e morais subjacentes as
politicas populistas sdo compreensiveis e muitas vezes até nobres.
A distribui¢ao de renda na América Latina constitui um motivo
para inquietacdo moral e uma incitacdo & acdo. Ademais, muitas
medidas tomadas por governos populistas (como a moratéria da
divida externa decretada pelo Peru e pelo Brasil, ou os choques
“heterodoxos” que buscaram controlar a inflagéo inercial) podem
ser, em si, corretas, embora sejam altamente controversas e
integrem um programa em outros aspectos malconcebido.'?

Por fim, os exageros populistas ndo constituem prova do
méritodas politicas ortodoxas extremas que muitas vezes sucedem
o colapso populista. Muitos opositores do populismo relegam o
problema real da distribui¢ao extremamente desigual da renda,
contentando-se com a obtencao do equilibrio orcamentario, sem
levar em conta suas implicacdes distributivas. Os fracassos do
populismo latino-americano, ao invés de serem tomados como um
endosso a ortodoxia irrestrita, deveriam inspirar a busca por um
caminho intermediario.

Este artigo evidentemente levantou mais questées do que
respostas. Serao os fatores sociais e politicos apontados neste
artigo capazes de explicar ndo apenas a tentacéo latino-ameri-
cana pelo populismo, mas também a auséncia relativa de politicas
populistas no Leste Asiatico? Fornecerdo as “democracias pac-
tuadas” da Colombia e da Venezuela um modelo de estabilizagéo
politica para outros paises da regido? A experiéncia desses dois
paises refor¢a realmente a hipétese de que a estabilidade politica
contribui para uma maior responsabilidade fiscal? Quais séo os
caminhes mais eficazes paraa América Latina enfrentar o problema
arraigado da desigualdade de renda e simultaneamente criar
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condi¢des favoraveis para a estabilidade de precos, para o inves-
timento privado e para a acumulacio? Estas grandes questdes
constituem uma agenda para estudos futuros acerca da economia
politica da regido, uma agenda significativamente enriquecida
por ponderacgdes e insights de Ezio Tarantelli.
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1. Comomencionadoem Bruno e Sachs (1985, p. 222), “o trabalho de Tarantelli foi
um grande estimulo para nossa prépria investigacfo a respeito desse assunio”.
Tive contato pela primeira vez com a pesquisa de Tarantelli por meio de um
paper inédito sobre “A economia do neocorporativismo”, 1981, o qual era mnn
vers@o preliminar do capitulo inicial de Tarantelli (1986).
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Mallon R. D. & Sourrouille J. V. Economic policymaking in a conflict society: the
Argentine case. Cambridge, Mass., Harvard University Press, 1975.

Isto permanece verdadeiro apés levar em consideragio as discrepancias de
renda per capita. Ver Berg e Sachs (1988), tabela 3.

O termo “populismo” tem varios significados, tanto na esfera econdémica quanto
na politica. Nao estou preocupado, neste artigo, com o conceito de populismo em
suas varias acepgdes politicas, mas somente com o populismo na gestdo ma-
croecondmica. Evidentemente, como ja explicado, um aspecto crucial para o
entendimento do populismo econdmico é o préprio entendimento da base
politica e dos objetivos politicos dos lideres populistas.

Os paises eram Argentina, cominflagio de 372,0% para 1988 sobre 1987; Brasil,
816,1% ; Nicaragua, 7778,4%; Peru, 1307,1%. Dados provenientes da CEPAL
(1988), tabela 5, pag. 21. Os dados equivalem de novembro a novembro, com
excegdo da Nicardgua, para a qual equivalem de setembro a setembro. O México
atingia ainflacdo de trés digitos em dezembro de 1987 sobre dezembro de 1986,
de 159,2%, mas essa taxa declinou para 70,5% para novembro de 1988 sobre
novembro de 1987.

A inflagao elevada e a instabilidade interna decorrem em boa medida do énus
representado pela divida externa. As razoes para este elevado endividamento
sdo complexas, abarcando tanto fatores internos ( inclusive politicas populistas,
objeto deste trabalho) quanto choques externos. Os fatores incluem: taxas de
Juros internacionais extraordinariamente elevadas por toda a década de 1980,
a subita interrupeao da concesséo de créditos noinicio da década, o colapso dos
precos das commodities no mercado internacional, que reduziu os termos de
troca de muitos paises latino-americanos em niveis equivalentes ou inferiores
aos vigentes na Grande Depressdo dos anos 30, e uma estratégia de adminis-
tragdo da divida, implementada pelos governos dos paises credores desde o
1n1c1ados anos 80 que corroeu o apoio politico as reformas econdomicas ne-
cessdrias na América Latina. A administrag¢ao do 6nus da divida tem sido par-
ticularmente dificil em varios paises latino-americanos devido ao fato de grande
proporgdo da divida ter sido contraida nos anos 70 por regimes impopulares,
tendo sido herdada, nos anos 80, por governos frageis.

Outras variaveis que ajudaram a explicar o padrio interagisses de reesca-
lonamento da divida foram: 1) o tipo de politica comercial {as economias mais
voltadas parafora apresentaram menor probabilidade dereescalonar); 2) o peso
da agricultura na economia (os paises com grande participacao da agricultura
no PNB tiveram menor probabilidade de reescalonar); 3) a renda per capita
(probabilidade de reescalonar foi menor).

Para uma cxcelente série de artigos sobre politica e histéria do populismo da
América Latina, ver o volume editado por Conniff (1982).

No modelo desenvolvido no apéndice, supbe-se que o consumo se restringe a
bens nao comerciaveis. Toda a produgéo de bens exportaveis é efetivamente ex-
portada, enquanto todas as importagdes sao utilizadas como insumos interme-
diarios na produgao de bens ndo comerciaveis. As suposicoes especificas acerca
da cesta de consumo devem, evidentemente, variar de acordo com o pais. Na
Argentina, os bens primarios exportados (principalmente grios e carne) sdo
também bens de consumo; no Chile, as importagdes e a participacao dos bens
intermediarios ¢ dos bens de capital sdo majoritarias. Devido a tradicio de subs-
tituicdo de importacoes, a entrada de bens de consumo é em geral altamente
restringida.
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10.

11.

12.

A experiéncia sandinista é considerada por muitos como diferente, revolu-
ciondria. Naminha opinido, esta interpretagéo superestima o cardter inovador
da politica econdmica sandinista, que tem raizes firmes na tradi¢éo populista
latino-americana. Cabe ressaltar que a combinacéo de medidas populistas e do
pesado esforgo militar contribuiu para que, em 1987, a inflacdo chegasse ao
patamar de 11.000 pontos percentuais.

Os dados de 1988 sobre 0 Peru e 0s dados de 1987 e 1988 para o Rio de Janeiro
880 da CEPAL (1988). Os dados de 1988 sfio preliminares. Observe-se que no
Brasil ha uma grande discrepancia entre a acentuada queda dos saldrios reais
no Rio de Janeiro e o declinio bem mais moderado em Sio Paulo (onde o0s
salarios cairam somente 2% entre 1986 ¢ 1988).

Alan Garcia tinha razéo ao declarar, em 1985, que o Peru necessitava de aljvio
para sua divida e que as opgdes do pais eram “divida ou democracia”. Dado o
estado de colapso da economia e sociedade peruanas na época, a possibilidade
de servir a divida nas condigdes exigidas pela comunidade financeira inter-
nacional era praticamente nula. A moratéria nio deve ser, portanto, consi-
derada equivocada simplesmente por ter sido acompanhada por politicas ma-
croecondmicas internas insensatas. Uma nagio vizinha do Peru, a Bolivia, de-
monstrou entre 1985 e 1988 a utilidade de uma estratégia mista, que combinou
a moratoria da divida externa com politicas internas ortodoxas. Veja também
Bresser Pereira, 1988b, para uma explanacio completa da moratéria brasileira
em 1987.
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