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RESUMO

Este estudo utiliza um modelo de crescimento econémico exdgeno para realizar
uma comparacdo qualitativa entre o desenvolvimento de Brasil e Espanha entre 1950 e
2000. A andlise do crescimento se baseia em quatro principais aspectos: abertura
comercial, estabilidade de precos, compromisso com a divida soberana e educacao.
Encontram-se indicios de que a Espanha cresceu mais do que o Brasil no periodo porque:
(i) teve uma maior abertura comercial; (ii) manteve maior estabilidade nos precos; (iii)
teve maior compromisso com o pagamento de sua divida soberana; e (iv) realizou uma
melhor politica educacional. A capacidade da Espanha ter realizado tais politicas, por sua

vez, esta fortemente ligada ao pertencimento da Espanha ao continente europeu.

Palavras-chave: Desenvolvimento econémico, Brasil, Espanha.

ABSTRACT



This study uses an exogenous economic growth model to make a qualitative comparison
between the development of Brazil and Spain between 1950 and 2000. The analysis of
growth is based on four main aspects: trade openness, price stability, commitment to
sovereign debt and education. There are signs that Spain grew more than Brazil in the
period because: (i) it had a greater commercial opening; (ii) maintained greater price
stability; (iii) was more committed to the payment of its sovereign debt; and (iv) carried
out a better educational policy. Spain's ability to carry out such policies, in turn, is
strongly linked to Spain's belonging to the European continent.

Key-words: Economic Development, Brazil, Spain
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1. INTRODUCAO

Este estudo compara o crescimento da renda per capita de Brasil e Espanha ao
longo da segunda metade do Século XX. A compara¢ao aqui realizada comeca no ano de
1950 por dois principais motivos: nesse ano o diferencial de renda entre os paises era
baixo, o PIB per capita do Brasil correspondia a 83,7%* do PIB Espanhol; e é a partir da
década de 1950 que se comeca a ter dados estatisticos mais robustos para ambos o0s paises.
A analise se estende até o comeco dos anos 2000, pois nessa época a Espanha ja havia
feito a transicdo da renda média para alta. Portanto os paises j& ndo se defrontavam mais

com desafios similares.

FIGURA 1 — Razéo entre o PIB per capita espanhol e o PIB per capita brasileiro

PIB per Capita Brasil Relativo ao Espanhol
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Fonte: The Conference Board Total Economy Database™ (Adjusted version), November 2018

A percepcdo de que a comparacdo entre os dois paises € relevante deriva de
algumas semelhangas importantes entre eles durante o periodo da andlise: (i) possuiam
um PIB per capita relativamente parecido em 1950; (ii) passaram por ditaduras militares
de direita durante o periodo?; (iii) adotaram o modelo de substituicdo de importacGes

como politica econdmica?; (iv) passaram por problemas cambiais e de inflagdo com certa

! The Conference Board Total Economy Database™ (Adjusted version), November 2018
2 Liebermann (1995) pp. 26-28; e Hermann em Giambiagi et al (2011) pp. 49-51
3 Liebermann (1995); e Suzigan (1996)
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frequéncia®; (v) possuiam dependéncia da importacdo de petréleo quando os choques do
petréleo ocorreram?®; (vi) passaram por transformacéo estrutural da economia e éxodo
rural ocorreram aproximadamente no mesmo periodo®; (vii) passaram por
redemocratizacBes turbulentas no fim do século XX, que priorizaram a estabilizacéo
politica para depois estabilizar a economia’.

Portanto, o objetivo desse trabalho é identificar as possiveis causas da divergéncia
da renda per capita dos dois paises, tomando por base tedrica um modelo simples de
crescimento econdémico. A conclusdo obtida € que a Espanha praticou politicas mais
favoraveis ao crescimento nos ambitos de: comércio internacional; controle da inflacao;
compromisso com a divida soberana; e educagdo da sua forca de trabalho. Em seguida,
ao buscar entender por que a Espanha conseguiu adotar tais medidas e o Brasil néo,
explora-se o fato de que o pais ibérico possui algumas caracteristicas que facilitam a
aprovacdo de reformas estruturais. A maior facilidade na aprovacdo de reformas
contribuiu positivamente para o crescimento espanhol, mas ndo sdo a totalidade da
questdo. A pratica de uma politica educacional mais eficiente e a possibilidade de acessar
fundos de desenvolvimento europeus também contribuiram para que a renda per capita
da Espanha crescesse mais do que a do Brasil.

O trabalho esta dividido em cinco se¢des além desta introducdo. A segunda secao
contém o modelo tedrico que ird embasar a analise. A terceira expde estudos empiricos
relevantes para corroborar a robustez do modelo. A quarta secdo analisa a trajetdria
historica das variaveis consideradas relevantes para o crescimento econdmico entre 1950
e 2000. A quinta secdo apresenta uma possivel explicacdo para o comportamento
divergente da renda per capita dos dois paises ao longo desse meio século. A sexta se¢do

conclui o trabalho.

2. CRESCIMENTO ECONOMICO NA TEORIA

4 Liebermann (1995); Cardoso (2013) e Giambiagi et al (2011)

> Liebermann (1995) pp 5-6; Hermann em e Giambiagi et al (2011) p.75
6 Liebermann (1995); Bonelli et. al em Veloso et. al (2016) pp. 347-38

" Bermeo (1994); e Mendes (2018) p. 36
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Para entender o desenvolvimento econdmico dos dois paises selecionados ao
longo da segunda metade do Século XX, é importante ter como referéncia um modelo
tedrico de relacdo entre as diversas variaveis econdmicas e o crescimento econémico. Em
seguida, serdo apresentados estudos empiricos que dao suporte ao modelo utilizado.

O modelo selecionado é o de Mankiw, Romer e Weil, (1992), apresentado em
Jones e Vollrath (2002). Hall e Jones (1999) é utilizado para elucidar fatores
determinantes na deciséo de investimento. O modelo de crescimento escolhido® se aplica
a paises que ndo estdo na fronteira do conhecimento, e supfe que o crescimento
econémico sustentado provém da capacidade da forca de trabalho de utilizar tecnologias
mais eficientes no processo de producdo. A escolha por tal modelo se baseia no fato de
que o aumento da produtividade do trabalho dos dois paises, no periodo analisado,
provém justamente da melhoria da produtividade associada a diminuigéo da distancia em
relacdo a fronteira tecnoldgica, e ndo da expanséo de tal fronteira.

A funcéo de producdo do modelo em questdo é:

Y = K*(hL)™¢ (1)
Onde:
Y representa o produto;
K representa o estoque de capital;
h representa o capital humano;
L representa a quantidade de trabalho;
0 < a < 1. Esse parametro representa o percentual da produgdo composto pelo capital e
(1 — a) representa o percentual da produgdo composto pelo trabalho.
Nesse modelo, aacumulacao de capital ocorre através da abstencéo do consumo (acumulo
de poupanca), e é descrita pela seguinte equacao
K = sgY —dK (2)
Em que:
K: é avariagio do estoque de capital fisico
Sk € 0 percentual da renda ndo consumida;

d é a taxa de depreciagdo do capital fisico.

8 O modelo de crescimento utilizado é extraido de Jones e Vollrath (2002, p. 55), que, por sua vez, é
baseado em Mankiw, Romer e Weil, (1992). A diferenga entre os dois é a maneira como a acumulagdo de
capital humano se da.
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A forga de trabalho aprende a utilizar novas tecnologias de acordo com a seguinte

equacao:

h= pe¥*A¥h'Y  (3)

Em que:

h é a variacao do capital humano;

u representa o tempo que um individuo passou acumulando habilidades ao invés de
trabalhando. Empiricamente, podemos pensar em u como anos de educacao formal;

Y é um parametro positivo que determina em quantos por cento uma unidade adicional
de u se converte em capital humano.

Utiliza-se a fungdo exponencial porque os estudos empiricos sobre o tema sugerem que
anos de escolaridade possuem efeitos exponenciais sobre o salario (produtividade) de um
individuo.

A representa a fronteira do conhecimento tecnolégico do periodo.

u € um parametro positivo que define a capacidade da economia de absorver a tecnologia
da fronteira e transforméa-la em capital humano; e

Y, 0<y <1, serve para representar que quanto mais proximo da fronteira do

conhecimento se esta, mais dificil é seguir avancando em direc¢éo a ela®.

A taxa de crescimento da fronteira tecnoldgica (A) é ditada exogenamente pelo

investimento em pesquisa e desenvolvimento feito pelas economias avangadas do mundo.

(4)

ENTES
I
©Q

° Ao dividir a equagéo (3) por h, chega-se a % = pe¥ (%)y, gue torna mais evidente o significado de y,

pois quanto maior o nivel de h, menor a razdo A/h, logo, menor a taxa de variagdo do capital humano.
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. . Y .
Em um caminho balanceado de crescimento, em que =Y denota a renda per capita, a

equacéo de y(t) pode ser descrita como?®:

a 1

y () = () (Beve ) Ao (5)

n+g+d g

Em que: n ¢ a taxa de crescimento da populacédo, e as demais variaveis foram definidas

anteriormente

De acordo com essa equacdo, ha alguns fatores que promovem o crescimento
econdmico'?:

i) Economias onde os trabalhadores que passam mais tempo acumulando
habilidades (u) estardo mais proximas da fronteira tecnoldgicas e serdo mais
ricas;

i) Economias que poupam mais (s ) tém maior capacidade de investir em capital
fisico e serdo mais ricas;

i) Economias que possuem populagdes que crescem mais rapidamente (n) seréo
mais pobres em termos per capita;

Iv) A expansao da fronteira tecnoldgica ocorrida em outros paises (A) torna o pais

mais rico, caso ele consiga absorver essa tecnologia;

Ao longo do trabalho, a anélise sobre crescimento seré baseada nas conclusdes (i), (ii)

e (iv) do modelo.

Esse modelo assume implicitamente gque as tecnologias estdo disponiveis em todo o
mundo para que qualquer um possa usa-las'?. Esse pressuposto deriva do fato de que a
dispersdo de tecnologias ocorre, entre outras maneiras, por meio da instalacdo de firmas
de alta tecnologia em economias que ainda ndo as desenvolveram. Do ponto de vista das
firmas, expandir sua producao para outras economias é racional, pois um mercado maior

tende a impactar positivamente os lucros. Entretanto, ao analisar-se os acontecimentos

10 Para uma demonstragdo completa de como obter a equacdo que descreve a trajetdria balanceada de
crescimento da renda, ver Jones e Vollrath (2002).

11 Jones e Vollrath (2002, p. 57)

12 Jones e Vollrath (2002, p. 21)
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historicos de Brasil e Espanha, nota-se que as restricdes ao acesso a tecnologia e ao
mercado estrangeiro foram fortes limitantes do crescimento econdémico no periodo em
questéo.

No modelo apresentado, o crescimento econémico ndo depende apenas da
acumulacdo de capital de maneira direta. Suponhamos que um pais decida abrir mais a
sua economia para o resto do mundo. Essa reforma pode fazer com que mais firmas
estrangeiras se instalem no pais e tragam consigo tecnologia nova nos seus bens de
capital. Nesse cenério, o contato com a tecnologia mais proxima da fronteira implicaria
um aumento na velocidade de incorporacao de tal tecnologia ao capital humano nacional.
Isto &, ocorreria um aumento em u que levaria a um aumento em um A.

O modelo também responde a algumas perguntas sobre como analisar o
desenvolvimento econémico dos paises ao afirmar que maiores taxas de investimento e
mais tempo gasto em educacgdo formal levam a um aumento na renda. Entretanto, ele ndo
estabelece teorias que expliquem a heterogeneidade entre as taxas de poupanca (sk) e
entre 0s anos de escolaridade (u) entre diferentes economias.

De acordo com uma extensdo do modelo®?, as taxas de investimento de uma
economia, sejam elas em capital fisico ou humano, dependem dos custos e beneficios
associados a decisdo de investir. Esses, por sua vez, dependem de um conceito chamado
infraestrutura social. Denotando F como o custo total de um investimento e IT como o seu
beneficio total (matematicamente, o valor presente dos fluxos de caixa esperados do
investimento), a decisdo final de investir ou ndo se baseia na comparacgdo entre o que €
maior, o custo ou o beneficio do investimento. Caso I1 < F, a decisdo tomada € ndo
investir; caso contrario, investe-se. Quanto maior IT e menor F, melhor é a infraestrutura
social de um pais.

Mas o que, por sua vez, determina F e I1?

F é geralmente determinado por caracteristicas especificas de cada investimento. Mas
a nivel geral, as instituicbes de um pais sdo capazes de diminuir ou aumentar 0s custos
para abrir qualquer neg6cio em seu territdrio. Essa caracteristica é especialmente
marcante nos paises em desenvolvimento, onde para abrir um negocio é necessario obter
inimeras autorizacdes governamentais. Cada etapa burocratica da abertura de uma

empresa é um custo adicional, e, em alguns casos, oportunidade para que os oficiais que

13 Jones e Vollrath (2002, p. 158)
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concedem as autorizacdes pecam propinas para os empreendedores.* Como esse é um
traco comum da economia em questdo, o empreendedor ja leva esse tipo de custo em
consideracdo na analise custo-beneficio de seu investimento. Muitas vezes esse aumento
de F devido a corrupg¢do ou até somente a burocracia pode fazer com que F se sobreponha
a Il e o investimento deixe de ser executado.'® Esse é apenas um dos exemplos que
influenciam F. De acordo com o estudo Doing Business 2020 do Banco Mundial, ha
varios outros fatores que o influenciam o custo associado a empreender?®,

Ja a determinacdo de I, o lucro esperado do empreendimento, depende de trés

categorias de fatores'’:

i) O tamanho do mercado;

A lucratividade de um negd6cio muda substancialmente se ele é capaz de atingir 1000
clientes ou 1 milhdo. Uma ponderacdo importante em relacdo a esse aspecto € que o grau
de abertura de uma economia é determinante para o alcance que um investimento pode
ter. Caso o0 pais tenha uma economia aberta, o tamanho do mercado ndo se limita aos
consumidores nacionais, mas virtualmente a todos os consumidores de paises que

também sejam economicamente abertos.

i) O guanto uma economia favorece producao em relacéo a apropriacao;

De maneira direta, essa relagdo € um pouco Obvia: quanto mais uma economia
privilegiar a producéo, mais os agentes tenderdo a produzir. Mas de maneira indireta, ela
possui duas implicagdes ndo tdo evidentes. Economias que favorecem a apropriagdo em
relacdo a producao vao gerar ineficiéncias em dois pontos: aqueles agentes que realmente
produzem terdo que empregar uma parte de seu capital tentando defender-se da
apropriacéo (roubo, ou sobretaxacao, por exemplo); e havera incentivos para que o capital
néo seja reinvestido a fim de produzir mais, e sim para tentar extrair renda de outras partes

da sociedade (lobby).

iii) A estabilidade do ambiente econdmico.

14 Jones e Vollrath (2002, p. 160)
15 Jones e Vollrath (2002, p. 162)
16 Para uma lista detalhada, consultar o relatério Doing Business do Banco Mundial.
17 Jones e Vollrath (2002, p. 162)
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Uma economia em que as regras estdo sempre mudando e as variaveis econémicas
como inflacdo e taxa de cambio sdo muito volateis desencoraja a realizacdo de
investimentos. Ainda que as politicas de hoje favorecam atividades produtivas em uma
economia aberta, pode ser que as politicas de amanhd ndo o fagcam. Portanto, na falta de
certeza acerca do futuro os individuos sdo mais avessos a investir. Exemplos extremos de
instabilidade em uma economia sdo guerras e revolugfes, enquanto exemplos mais
brandos séo expropriacao e alta inflacao.

Portanto, de acordo com os modelos apresentados tem-se algumas ferramentas para
analisar acontecimentos histéricos do ponto de vista do desenvolvimento econémico. De
acordo com as hipoteses apresentadas, o crescimento econdémico pode ser acelerado por:

a) Maior investimento em capital fisico e humano;

b) Maior integragcdo ao comércio internacional;

c) Instituicdes que privilegiam a producdo em detrimento da apropriacao;

d) Regulacdo eficiente do ambiente econémico;

e) Estabilidade (baixa volatilidade) macroeconémica.

3. EVIDENCIAS EMPIRICAS SOBRE CRESCIMENTO

3.1 Comércio Internacional e Crescimento

Como visto na secdo anterior, a teoria econdmica atribui a abertura comercial um
papel preponderante no crescimento de uma economia. Entretanto, ao buscar evidéncias
empiricas sobre o impacto do comércio internacional sobre o crescimento, as conclusfes
encontradas a priori ndo sdo tdo claras quanto na teoria.

Winters (2004) realiza uma revisdo de literatura acerca dos achados
econométricos mais relevantes sobre o tema. O autor afirma que esse € um tema
naturalmente dificil de ser estudado, pois 0s dois tipos de artigos empiricos que podem
tratar do assunto, estudos cross-country e estudos de caso, possuem dificuldades
metodologicas. A despeito de tais dificuldades, o autor conclui que a evidéncia cientifica
disponivel aponta para o fato de que ha uma relagdo positiva entre liberalizacdo comercial
e performance econémica.

Portanto, nesta se¢do serdo apresentados exemplos dos dois tipos de artigos que

tentam salientar os beneficios de uma maior abertura comercial: estudos cross-country e
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estudos de caso. Apesar destes ndo constituirem prova cabal de que maior abertura
comercial leva a crescimento econémico, a evidéncia empirica sugere fortemente a

existéncia desse vinculo.

3.1.1 Estudos Cross-country

Em uma tentativa de aferir se existe uma relagdo causal entre comércio
internacional e crescimento econémico, Frankel e Romer (2009) realizam uma regressao
entre comércio e renda por meio de uma variavel instrumental: as caracteristicas
geogréficas de um pais. O uso de uma varidvel instrumental é necessario pois a integracdo

de um pais ao comércio global pode ser endégenaé.

As estimativas realizadas pelos autores indicam que os efeitos do comércio
internacional sobre a renda sdo substanciais: um aumento de um por cento na relagéo
comercio internacional/P1B aumenta o PIB per capita em algo entre 1,5 e 2%. Porém, o
valor encontrado nos testes t realizados para as estimativas se situam muito proximos do
nivel necessario para a rejeicdo da hipdtese nula. Isso implica que apesar do estudo
realizado apontar para beneficios decorrentes do comércio internacional, tais evidéncias
ndo podem ser tomadas como decisivas. Ademais, devido a dificuldades metodoldgicas,
as estimativas ainda deixam consideravel incerteza acerca da magnitude dos efeitos do

comeércio internacional sobre crescimento econdmico.

Balassa (1978) investigou o efeito de exportacGes sobre crescimento do produto
para uma amostra de 11 paises em desenvolvimento, incluindo o Brasil, entre os anos de
1960 e 1973. Para tal, o autor regrediu a taxa de crescimento do produto em relacdo a taxa
de crescimento de exportacdes controlando para outros fatores!®. Ele encontrou que um
aumento de 1% na taxa de crescimento de exportacfes esta associado a um aumento de

0,04% a cada 1% do aumento na taxa de crescimento do produto. Ademais, ao estimar o

18 Ha evidéncia empirica de que paises que sdo ricos por motivos outros do que o comércio tendem a
comercializar mais com outros paises. A argumentagdo por tras da escolha de tal instrumento é de que se
pode prever com bastante precisdo o quanto um pais realiza trocas com outros apenas por seus aspectos
geogréaficos (0 seu tamanho, a sua proximidade de outros paises, se possui saida para o mar, etc...), e, por
outro lado a geografia de um pais dificilmente esta correlacionada com o seu nivel de renda por meio de
outros canais que ndo a sua insercdo no comércio global. Ou seja, a varidvel instrumental possui forte
correlacdo com a variavel independente que pretende substituir (comércio) e ndo possui correlagdo com a
variavel que se pretende explicar (renda).

19 O autor realiza uma série de outras regressdes em seu artigo que o ajudam a corroborar seus
argumentos, entretanto, cita-se apenas a regressao que foi considerada como mais relevante.
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coeficiente de correlacdo de postos de Spearman entre crescimento de exportacdes e
crescimento do produto, o autor encontra resultados positivos em todos 0s cenarios
tracados.

Balassa conclui afirmando que as estimativas apresentadas em seu artigo sao
evidéncias dos beneficios de uma politica voltada para exportacdes, frente a politicas
orientadas para a substituicdo de importacdes.

Krueger (1978) relaciona as politicas comerciais adotadas por 10 paises em
desenvolvimento com as respectivas taxas de crescimento entre 1954 e 1971. Ao
comparar a experiéncia dos paises, a autora sugere que regimes de promocdo de
exportacGes sdo mais benéficos ao crescimento econdémico do que regimes de substituicao
de importacdes. Apesar de ndo conseguir trazer argumentos quantitativos para embasar
sua hipdtese, ela traz argumentos qualitativos para explicar a diferenca no crescimento
dos paises sob os diferentes regimes de politica comercial.

Segundo o artigo, ha dois tipos de influéncias que causam a divergéncia na taxa
de crescimento das diferentes politicas. Primeiramente, ha fatores econdémicos, como:
retornos de escala; indivisibilidades; e impacto da concorréncia. Estes tendem a induzir
uma melhor performance econdmica sob um regime de promocdao de exportacfes do que
sob um regime de substituicdo de exportacbes. Segundamente, um regime de promocéo
de exportacdes tende a impor restricbes sob as politicas econémicas que podem ser
implementadas por um pais. Essas restricdes, por sua vez, seriam capazes de limitar o
impacto e a duracdo de erros de politica econdmica. J& em economias voltadas para
dentro, politicas econémicas equivocadas tendem a persistir por mais tempo, pois nao
estdo sujeitas as restricbes impostas pelo mercado internacional.

Vamvakidis (1998) busca comparar os efeitos sobre crescimento de acordos
comerciais regionais e liberalizacbes comerciais amplas. Para tal, o autor utiliza dados de
séries temporais?® , a fim de isolar os efeitos de uma abertura comercial. A justificativa
da escolha desse tipo de dado decorre do fato de que paises que adotam politicas
comerciais mais abertas também tendem a adotar politicas favoraveis ao crescimento, e

vice-versa.

200 modelo adotado, de efeitos fixos, faz com que muitas das caracteristicas que diferem entre os paises e
que estdo correlacionadas com abertura comercial ndo influenciem as estimativas realizadas. Portanto, é
possivel avaliar a trajetoria de crescimento de diversos paises antes e depois das respectivas liberalizagoes
comerciais.
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O autor conclui que liberalizacdes comerciais amplas impactam positivamente o
crescimento econémico tanto no longo quanto no curto prazo. De acordo com as
estimativas, as economias analisadas cresceram em média 1,5% mais rapido apds uma
liberalizagdo ampla, além de que um aumento de 10% no trade-share do pais levou, em
média, a um crescimento mais rapido em 0,56% a.a.

Diferentemente de outros artigos cross-country sobre o tema, os resultados
encontrados nesse estudo foram robustos a diferentes formas de especificacdo do modelo

e a diferentes medidas de trade-share ao nivel de 10%.

3.1.2 Estudos de caso

Amiti & Konings (2007) analisam os dados ao nivel das firmas durante uma
liberalizagdo comercial ocorrida na Indonésia. Os autores concluem que menores
impostos sobre bens finais importados aumentam a produtividade das firmas ao introduzir
maior competicdo no mercado doméstico, e que diminui¢do das tarifas sobre bens
intermediarios importados gera aumento da produtividade por meio de efeitos de
aprendizado, qualidade e variedade.

Fernandes (2003) analisa a produtividade das firmas no episodio de liberalizagédo
comercial da economia colombiana. A autora conclui que os ganhos de produtividade
atribuidos a liberalizacdo estdo associados a melhora de produtividade dentro de uma
mesma firma. Estes, por sua vez, estdo ligados a um aumento da intensidade de trabalho
qualificado na producdo, importacao de bens intermediarios e maiores investimentos em
maquinario. Os efeitos observados sdo maiores em inddstrias maiores € em setores que
foram mais expostos a concorréncia externa.

Tang & Wei (2009) analisam o valor de assumir compromissos externos de
realizar reformas econdmicas para os paises que desejam ingressar na OMC/GATT. Os
autores concluem gue os paises que se comprometeram a realizar muitas reformas para
ingressar no acordo apresentaram taxas de crescimento superiores aqueles que nao
tiveram tantas condicionalidades impostas. A interpretacdo dos autores sobre o0s
resultados é de que o movimento de entrada na OMC/GATT foi visto por investidores
como um sinal crivel para uma orientacdo pro-mercado da politica econémica a ser

conduzida pelos paises entrantes. Dessa forma, uma busca por maior integracao comercial
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serviu como uma ancora para boa governanca aos olhos de investidores, 0 que aumento
0 investimento em tais paises, e, por consequéncia, seu crescimento.

Ferreira e Rossi (2003) avaliam os impactos da liberalizacdo comercial realizada
no Brasil entre 1988-90 sobre a produtividade total dos fatores e a produtividade do
trabalho na industria do pais. Os autores ressaltam que ha uma série de caracteristicas que
favorecem a robustez de sua argumentacdo, tais como: h& dados suficientes para anos
anteriores e posteriores ao acontecimento, 0 que prové ao artigo um sabor de experimento
natural; o longo periodo também contribui para variacéo suficiente nos dados; o estudo
tem enfoque em apenas um pais, o que evita influéncias de instituicbes e peculiaridades
de cada pais sobre os resultados; o Brasil € uma economia grande, e até a referida reforma
era uma das mais fechadas do mundo, de forma que uma abertura comercial traga
elevados ganhos de troca; e o fato de outros paises comparaveis da América Latina ndo
terem passado por mudancgas significativas na produtividade da industria no mesmo
periodo, o que indica que o aumento registrado no pais ndo foi dado por um choque
exogeno internacional, e sim por alguma mudanca de politica a nivel nacional.

Os resultados obtidos pelos autores indicam que a maior abertura comercial do
pais, controlando para outros fatores, esta associada a um aumento de 6% na taxa de
crescimento da produtividade total dos fatores na industria brasileira, e a um impacto

similar sobre a produtividade do trabalho.

3.2 Estabilidade Macroecondmica e Crescimento

De acordo com o0 modelo tedrico escolhido, um ambiente macroecondmico estavel
é um fator importante na decisdo dos agentes de investir ou ndo. Para avaliar o conceito
de estabilidade macroeconémica na pratica, optou-se pela a analise de dois tdpicos:

inflacdo e solvéncia da divida publica de um pais.

3.2.1 Inflacdo

O artigo Nonlinear Effects of Inflation on Economic Growth, Sarel (1996), analisa
se a inflacdo de fato afeta o crescimento econémico, e, caso sim, de que maneira. O autor
conclui que ha uma descontinuidade em relacéo ao efeito da inflagdo sobre crescimento.

Ate o nivel de 8% ao ano, o efeito sobre crescimento ndo ¢ estatisticamente significante.
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Entretanto, a partir de 8% a.a., a estimativa encontrada indica que o crescimento
econdmico de um pais diminui em 1,7% a.a. caso a sua taxa de inflagdo dobre.

O autor também inclui a variavel investimento em uma das regressdes realizadas,
a fim de investigar se o Unico meio pelo qual a inflagdo afeta negativamente o crescimento
seria por meio de uma diminuicdo no investimento. A resposta é negativa: apos controlar
para investimento, o coeficiente de inflagdo continua estatisticamente significante e
apresenta 88% do seu valor anterior. O autor comenta que uma interpretacdo possivel
para isso € o fato de que a inflagdo afeta o crescimento econdmico sobretudo por meio de
seu efeito negativo sobre eficiéncia econdmica e produtividade.

A conclusdo do artigo é que uma politica macroecondmica voltada para o controle
inflacionario pode ser uma das melhores recomendac6es que economistas podem fazer,
pois a diferenca no crescimento citada (1,7% a.a.) foi justamente a taxa media de
crescimento econémico mundial no periodo. Isto &, precos equilibrados podem ser a
diferenca entre crescimento sustentavel e estagnacdo econémica.

Barro (1996) também tenta identificar os efeitos da inflagdo sobre o crescimento
econémico. A partir de uma amostra de mais de 100 paises entre os anos de 1960 e 1990,
0 autor regride o crescimento do PIB per capita dos paises em relagdo as suas taxas de
inflacdo, controlando para outros fatores que influenciam crescimento econdémico. A
conclusdo é de que um aumento em 10% na taxa média de inflagdo de um pais esta
associado a uma diminuicdo de 0,2-0,3% da taxa de crescimento de seu PIB per capita.
Apesar de mencionar que seu artigo ndo estabelece uma relacdo de causalidade entre as
duas variaveis, o autor afirma que os coeficientes estimados sugerem tal relacao.
Ademais, ele salienta que as evidéncias mais claras dos efeitos da inflagdo sob
crescimento advém de experiéncias de paises com altas taxas de inflacdo (acima de 40%
ao ano), mas que isso ndo significa que a niveis mais baixos a inflacdo ndo possua efeitos

negativos sobre o crescimento.

3.2.2 Solvéncia da divida publica

O artigo Sovereign Default, Private Investment, and Economic Growth?! estuda o
impacto de uma declaracdo de moratdria da divida soberana de um pais sobre o seu

crescimento. O autor chega a conclusdo de que tal declaracdo possui efeitos imediatos,

2L Gornemann (2015).
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diminuindo em 3% o PIB do pais no ano em que a moratéria é declarada; e de médio-
longo prazo, observando que o PIB de paises que declararam default na sua divida
soberana permaneceu aproximadamente 6% abaixo do que seria caso ndo tivesse havido
a declaracdo.

Em seguida, o autor desenvolve um modelo para tentar entender os mecanismos
de transmissdo de um default da divida soberana sobre o crescimento. A conclusdo a qual
ele chega é que a declaracdo de moratoria causa uma perda permanente no PIB, em
relagdo ao potencial, devido a uma reducéo temporaria na adogdo de novas tecnologias e
investimento.

No artigo Growth in a Time of Debt??, Reinhart e Rogoff estudam a relagéo entre
endividamento, inflacéo e crescimento de 44 paises ao longo de creca de duzentos anos.
Eles apontam que a um nivel abaixo de 90% do PIB, a relagdo entre divida soberana de
um pais e seu crescimento € fraca. Entretanto, para dividas acima de 90% a mediana da
taxa de crescimento é cerca de 1% menor, quando comparada a taxa de crescimento paises
com dividas mais baixas, enquanto a sua média € diminui mais de 3%. Além disso, 0s
autores investigam qual é o limiar para o endividamento externo de paises em
desenvolvimento, e concluem que quando a divida externa de tais paises supera 60%, a
sua taxa de crescimento cai em cerca de 2%. Finalmente, concluem que ndo ha relacéo
entre endividamento governamental e inflacdo para o grupo de paises desenvolvidos.
Entretanto, para paises em desenvolvimento, a inflacdo aumenta rapidamente conforme
as suas dividas publicas crescem.

Em uma resposta a criticas feitas ao artigo citado acima, Reinhart e Rogoff
(2010b) esclarecem que a relacdo entre divida publica e taxa de crescimento é bilateral.
Em tempos de crise, governos se endividam, pois suas receitas diminuem e seus gastos
aumentam na tentativa de suavizar os efeitos da crise. Por outro lado, essa ndo é a Unica
direcdo da relacdo. Altos patamares de divida estdo associados com uma probabilidade
maior de ocorréncia de crises da divida, que prejudicam o crescimento. Além disso, o
simples fato de o governo estar endividado implica que haverda aumento de impostos ou
um corte de gastos no futuro, o que também impacta negativamente crescimento. Nesse
sentido, os autores defendem que a relacdo entre alto grau de endividamento e baixo

crescimento é bilateral.

22 Reinhart e Rogoff (2010a)
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3.3 Educacéo e Crescimento

A educacéo esta relacionada com a produtividade de um individuo por meio de
seu salario. O mais utilizado instrumento nessa literatura é a equacdo de Mincer?, que
realiza uma regressao entre salario, anos de escolaridade e variaveis de controle. Dessa
forma, é possivel isolar o efeito de um ano adicional de escolaridade sobre o salario de
um trabalhador.

As estimativas do efeito de educagdo sobre crescimento econdmico (nivel macro)
tendem a encontrar valores iguais ou maiores do que aqueles registrados segundo as
estimativas do retorno de escolaridade sobre produtividade (nivel micro). Geralmente, a
literatura encontra um prémio salarial entre 6 e 9% para cada ano a mais de educacéo
formal dos individuos, que é o contorno inferior das estimativas encontradas para 0s
efeitos de educacdo sobre crescimento econdmico.?

Finalmente, h4 uma forte discussao dentre os economistas sobre a causalidade da
educacdo sobre produtividade. Alguns economistas argumentam que pessoas que tem
maior aptiddo buscam mais anos de escolaridade, logo, sua maior produtividade se deve
a sua aptidao e ndo aos seus anos de escolaridade. Nesse exemplo, os anos de escolaridade
serviriam apenas como um sinalizador de aptiddo para o mercado, e mais anos de
educacdo ndo causariam maior produtividade.?® Caso essa fosse a realidade, ndo faria
sentido estudar a construcao do capital humano dos dois paises entre 1950 e 2000.

Contudo, h& economistas que acham que educacdo de fato se traduz em
produtividade, por meio do aprendizado. Lange e Topel (2006) encontram que cerca de
90% do retorno causal da educacdo representa impacto causal desta sobre a
produtividade, e ndo o contrario. Portanto, partindo do suposto de que educacdo causa
aumentos de produtividade da forca de trabalho, faz-se relevante estudar a dotacéo de

capital humano de Brasil e Espanha no periodo.

23 Mincer (1974)
24 Barbosa Filho e Pessda (2010)
% Spence (1973)
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4. TRAJETORIA HISTORICA DOS PAISES

Uma vez identificadas as variaveis relevantes para entender a divergéncia entre as
rendas per capita dos paises, faz-se necessario analisar o0 comportamento de tais variaveis
no periodo delimitado. Portanto, as subsecdes a seguir se dedicam a expor a trajetoria de
Brasil e Espanha entre 1950 e 2000 com respeito a: (i) insercdo no comércio internacional;
(ii) estabilidade de precos e solvéncia da divida soberana; e (iii) educacdo da forca de

trabalho.

4.1 Comércio Internacional

De acordo com o modelo tedrico adotado e as evidéncias empiricas apresentadas,
uma maior abertura comercial possui diversos efeitos positivos sobre o crescimento
econdmico. Portanto, a finalidade desta subsecdo é entender o comportamento da
integracdo ao comércio internacional de Brasil e Espanha durante o periodo delimitado.

Ao analisar as importacGes e exportagdes como percentual do PIB, nota-se um
comportamento bem distinto entre as duas economias analisadas. O Brasil comecou o
periodo mais aberto do que a Espanha, mas ja no comeco da década de 1960 as posi¢des
se inverteram. Enquanto a Espanha caminhou para uma economia cada vez mais
integrada ao comércio internacional durante o periodo, o Brasil ativamente optou por se
isolar dos mercados internacionais até a década de 1990, quando houve uma pequena
ampliacédo de sua abertura comercial.

No periodo analisado, o alto grau de fechamento da economia brasileira deve-se
predominantemente ao modelo de desenvolvimento econdmico adotado pelos diversos
governos que passaram pelo poder. Tal modelo, de industrializacdo por substituicdo de
importacOes, esteve presente tanto em governos democraticos quanto em governos
ditatoriais. Somente na década de 1990 houve um impulso de liberalizacdo comercial do
Brasil no governo Collor, que néo teve prosseguimento nos governos subsequentes.

Por outro lado, a experiéncia espanhola foi de uma abertura gradual da economia,
mas marcada por momentos chaves de liberalizacdo da politica comercial. Comegando o
periodo analisado em um estado préximo da autarquia, a Espanha somente comegou a
abrir sua economia a partir de 1959, com o Plano Nacional de Estabiliza¢do. A partir de
entdo, pequenas liberalizac6es de importagdes foram utilizadas como maneira de conter

a inflacdo no pais. A partir de 1977, com o Pacto de Moncloa, as exportacdes passam a
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ganhar protagonismo na economia espanhola, e o governo executou politicas para
incentiva-las. Em 1986, a Espanha ingressou na Comunidade Econdmica Europeia, 0 que
fez com que tivesse gque abrir mao do protecionismo paulatinamente. Portanto, a Espanha
passou a se incorporar mais ao comércio internacional gradualmente, até que em 1999

entrou para a Zona do Euro, o que ampliou ainda mais suas trocas com o resto do mundo.

FIGURA 2 — Importac6es e Exportacbes como percentual do PIB brasileiro e espanhol
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60.00%
50.00%
40.00%
30.00%
20.00%

10.00% N

0.00%

O N < W O N < VW O N OO AN < OO N O 0 O

N wwmwmwmwwowwwowwwORmNSNINININIDNDOGO®OWONOoWOoO O o O O

A OO 000 OO OOy OOy OOy O Oy OO O O Oy O O O O OO O

R I e I e TR TR T e T I B IR I B I I = I = I = I B I = B e B B B e I B N |
e Brasil Espanha

Fonte: Feenstra, et al. (2015)

Portanto, a partir do modelo tedrico proposto, a persistente abertura comercial
espanhola, levada a cabo ao longo de décadas, em contraste com o também persistente
fechamento da economia brasileira, pode ser um dos fatores que explica a trajetoria

divergente entre o PIB per capita dos dois paises.

4.1.1 A Experiéncia Espanhola?®

Apos a vitdria da Guerra Civil Espanhola pelo General Francisco Franco (1939),

a economia espanhola embarcou em uma trajetdria rumo a autarquia. Para alcancar tal

% A narrativa aqui apresentada foi sintetizada a partir de Lieberman (1995)
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objetivo, a Espanha tentou se industrializar por meio do sistema de substituicdo de
importagoes.

Ainda em 1939, aprovaram-se leis que favoreciam as firmas domésticas
consideradas de “interesse nacional” por meio de: incentivos fiscais; regimes especiais
de importacao e importacéo; e rentabilidade minima assegurada pelo governo. Ademais,
qualquer firma que recebesse algum beneficio do governo deveria utilizar em sua
producdo somente insumos nacionais, com exce¢do dos casos em que 0O inNSUMO nao
estivesse disponivel ou ndo fosse de qualidade suficientemente boa

Nos anos subsequentes, o protecionismo foi intensificado por meio da imposicao
de restricbes quantitativas de importacdes e controle do governo sob transacdes de
divisas. O comércio internacional espanhol passou a se resumir a acordos bilaterais, ainda
muito restritivos, com outras nagdes. Finalmente, uma taxa de cambio sobrevalorizada
foi utilizada para incentivar a industrializacao por substituicdo de importacdes (ISl1), pois
permitia a importacdo de bens de capital a um menor custo e desincentivava a exportacao
da producéo.

Em 1945, a tendéncia isolacionista da economia espanhola foi agravada apds o
fim da Segunda Guerra Mundial, quando os aliados declararam um embargo comercial
ao pais, como boicote a natureza politica de seu regime. Para mitigar os efeitos da
escassez de divisas decorrente do isolamento comercial e a da manuteng&o de um cambio
fixo sobrevalorizado, restricdes a movimentacdo de divisas foram instituidas entre 1945
e 1948. O sistema de “contas especiais” forgava as empresas a depositar suas divisas em
contas geridas pelo governo, e a permissdo do uso de tais divisas era concedida pelo
governo de acordo com a importancia da empresa para a economia nacional sob a
perspectiva das autoridades. Em 1948, instaurou-se um sistema de mdaltiplas taxas de
cambios que tentou, sem éxito, diminuir a diferenca entre o cdmbio oficial e aquele
negociado no mercado extraoficial.

Em 1950, ano inicial da anélise aqui empreendida, com a retomada das relagdes
diplomaticas da Espanha com os EUA, os mercados internacionais se tornaram mais
receptivos ao pais europeu. Entre 1951 e 1956, com a retomada do crescimento espanhol,
as importacdes do pais também cresceram. Contudo, esse crescimento ndo foi
acompanhado por uma expanséo das exportacdes espanholas, que eram penalizadas por
insumos de alto custo provenientes de uma industria protegida e ineficiente. Portanto, os
anos de 1957 e 1958 foram marcados por crises no balango de pagamentos, o que induziu

0 governo a realizar uma desvalorizacéo na taxa de cambio vigente.
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Em 1959, com a aprovacdo do Plano Nacional de Estabilizacdo, a Espanha se
tornou membro da Organizacdo Europeia para Cooperacdo Econdmica (OECE); sua
politica comercial foi levemente liberalizada e sua taxa de cambio passou a ser
determinada de acordo com regras estabelecidas pelo FMI. A liberalizacdo das
importacdes afetou principalmente bens de capital, alimentos e matérias primas para a
industria. Outro aspecto importante do plano de estabilizacdo foi uma maior abertura a
investimentos estrangeiros no pais.

Na década de 1960, o turismo europeu na Espanha comegou a aumentar
significativamente. As divisas acumuladas devido ao turismo, as remessas enviadas por
espanhdis que haviam se mudado para outros paises da Europa Ocidental, o auxilio
externo recebido do FMI e da OECE e o capital advindo de outras poténcias europeias
permitiram uma maior inser¢do do pais no comércio internacional. Esse movimento se
deu principalmente por uma expansdo na importacdo de bens de capitais, que serviram
para modernizar a inddstria espanhola.

Diante de pressdes inflacionarias, em 1964 o governo resolveu reduzir as
limitagcGes quantitativas a produtos importados que tivessem registrado forte alta nos
precos, assim como reduzir impostos alfandegarios sobre outros produtos. Em 1965, o
governo aprofundou a liberalizacdo de importacdes para continuar a contencdo da
inflacdo. Entretanto, desequilibrios no balanco de pagamentos fizeram com que novas
tarifas sobre importacdes fossem implantadas.

Entre 1959 e 1967, apesar das importacdes espanholas estarem crescendo
significativamente, as exporta¢fes ndo acompanhavam tal ritmo. Em parte, isso se devia
ao processo inflacionario espanhol aliado a taxa de cambio fixa, que tornava os produtos
espanhois menos competitivos no mercado internacional, além do atraso tecnoldgico de
um sistema produtivo de base autarquica. Em 1967 o pais realizou uma desvalorizagao
na taxa de cambio para incentivar suas exportagdes.

A partir de 1964, o governo comecou a promover a liberalizagdo de importagdes
como uma maneira de conter a inflagdo no pais. Alguns episodios de maior liberalizacdo
ocorreram no pais quando a inflacdo se acentuou. Ademais, como a Espanha registrava
cifras de inflacdo frequentemente mais altas do que o resto do mundo, algumas
desvalorizagOes do cambio fixo tiveram que ser realizadas para reestabelecer o cambio
de equilibrio.

Essa dindmica da politica comercial se manteve até 1970, quando a Espanha

conseguiu estabelecer um acordo comercial com a Comunidade Econémica Europeia
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(CEE). Esse acordo removia todas as barreiras ndo tarifarias espanholas a entrada de
produtos europeus e reduzia as tarifas que incidiam sobre alguns produtos provenientes
do bloco. Em troca, os paises membros da CEE também reduziriam suas tarifas
alfandegarias sobre produtos industrializados e agricolas provenientes da Espanha. Esse
foi o primeiro passo na dire¢do de uma integracéo efetiva da Espanha ao bloco econémico
europeu.

Apesar dos esforcos de abertura econdmica, a Espanha de 1975 ainda podia ser
considerada praticamente uma economia fechada, pois seu trade share?’se encontrava
levemente abaixo de 20%. Em 1977, entretanto, o papel do mercado externo na economia
espanhola comecou a mudar. Diante o cenério de crise interna, um recurso visto pelo
governo como capaz de auxiliar na retomada atividade econémica nacional foi a producao
voltada para a exportagéo. Nesse sentido, o governo realizou uma desvalorizagéo cambial
e tentou conter o0 avanco do custo unitario dos produtos espanhdis principalmente por
meio de moderac&o salarial. Aliado a essas politicas, o governo de Adolfo Suarez também
tentou acelerar as negociacdes com a CEE para o ingresso da Espanha no bloco.
Entretanto, a aprovacdo da Espanha como membro da Comunidade Europeia s6 ocorreria
em 1986.

A mudanca de postura do governo espanhol com relagdo ao mercado externo fica
evidente na figura 2. A partir de 1978, um ano ap0s a aprovacao do Pacto de Moncloa,
nota-se uma mudanca de comportamento das importacdes e exportagdes como percentual
do PIB do pais.

Em 1982, com a chegada dos socialistas ao poder, a estabilizacdo das contas
externas se tornou uma prioridade governamental, logo, aumentar a competitividade das
exportacdes espanholas se tornou um objetivo do novo governo. Para alcancar tal
objetivo, o cambio foi desvalorizado, acordos de moderacdo salarial foram firmados com
os sindicatos industriais e um programa de modernizacéo da inddstria foi subsidiado pelo
governo. Tais medidas, somadas a uma retomada econdmica do resto do mundo,
permitiram uma continuacao do processo de expansao nas exportacdes espanholas.

Em 1986, a Espanha foi aprovada como membro da Comunidade Econémica
Europeia. Em termos de politica comercial, isso significou uma reducgéo gradual, variando
de 7 a 10 anos, de tarifas impostas pela Europa sobre a Espanha e vice-versa. Controles

quantitativos de importacdes realizados pela Espanha também deveriam ser extintos

2" Trade share = (X+M)/Y.
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rapidamente. Com o ingresso da Espanha no bloco, a sua integracdo a cadeia de valor
global se ampliaria. A perspectiva de poder comercializar mais livremente com demais
paises da Europa foi um forte incentivo para que as firmas espanholas buscassem
aumentar sua competitividade. Para modernizar sua producédo, entretanto, as empresas
espanholas precisavam importar tecnologia dos demais paises, 0 que também foi
facilitado com a reducdo das barreiras comerciais para importagdes. Nesse sentido,
primeiro observou-se um periodo de aumento nas importacdes espanholas para que a
estrutura produtiva do pais pudesse se tornar mais competitiva. Em seguida, nota-se um
aumento das exportacdes do pais.

A partir de 1986, com a oficializacdo da entrada da Espanha na Comunidade
Europeia, ndo houve muitas mudancas na conducdo da politica comercial do pais. Como
membro de um bloco econémico, a Espanha possuia menos autonomia para colocar em
pratica politicas protecionistas. Nesse sentido, a partir da adesdo a CE, a economia
espanhola foi sendo submetida a metas graduais de abertura de sua economia, estipuladas
no tratado de ingresso ao bloco econdmico. Como fica evidente na figura 2, a economia
se tornou cada vez mais integrada ao comércio internacional apds o acesso ao bloco
econdmico europeu.

Em um dos ultimos anos do periodo de analise, 1999, o Euro passou a ser a moeda
Unica do mercado europeu. Ao diminuir os custos de transacdo entre paises membros,

essa medida intensificou ainda mais a insercdo da Espanha no comércio internacional.

4.1.2 A Experiéncia Brasileira?®

Durante a primeira metade do século XX, o governo brasileiro tomou iniciativas
esparsas de incentivo a industria nacional, tendo como exemplos a Lei do Similar
Nacional de 1906, e a criacdo da Companhia Siderurgica nacional por Getulio Vargas,
em 1941.%° Entretanto, apds as Guerras Mundiais, 0 governo passou a sistematicamente
incentivar a ISI por meio de um conjunto de politicas. O grau de coordenagdo do governo
na implementacdo de tais medidas foi robusto o suficiente para ser considerado uma

politica industrial propriamente dita.*® Esse é um fato importante para analisar a politica

28 A narrativa aqui apresentada foi sintetizada a partir das ideias apresentadas em Giambiagi, et al. (2011).
Cardoso (2013) e Canedo-Pinheiro (2013)

29 Baer (2009)

30 Suzigan (1996)
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comercial do Brasil no periodo, pois um mecanismo amplamente utilizado para incentivar
a industrializacdo do pais foi o protecionismo.

No periodo inicial do governo Dutra (1946-1951), foi adotada uma politica de
valorizacdo da moeda nacional, o que levou a rapida exaustdo das reservas internacionais
brasileiras. Diante da pendria cambial, 0 governo adotou uma politica de controle de
importacOes, que havia sido elaborada com a finalidade de equilibrar o balango de
pagamentos, mas acabou por se transformar em um instrumento de protecao da industria
nacional. Em seguida, foi instituido o sistema de cambio com licengas prévias, que
limitava a importacdo de bens de consumo a itens essenciais e que nao tivessem um
similar nacional, intensificando a utilizagcdo da lei sancionada em 1906. Essas duas
politicas®!, associadas a um cambio sobrevalorizado, resultaram em maior importagdo de
bens de capital para a industria. Consolidava-se, assim, o modelo de ISI.

No governo Vargas (1951-1954), as licencas de importacao foram substituidas por
leildes de cambio, em que o governo comprava délares dos exportadores a taxa oficial e
os vendia aos importadores a precos superiores. Como a venda do cambio aos
importadores era determinada de acordo com o “grau de importancia” da atividade do
importador para a economia nacional, era possivel subsidiar importaces para alguns
setores especificos em detrimento dos exportadores e demais importadores.

No governo de Juscelino Kubitscheck - JK (1956-1961), estabeleceu-se o
Programa de Metas, que buscava promover o desenvolvimento de setores industriais
selecionados. O cambio teve papel importante em tal processo, pois implementou-se um
sistema de taxas multiplas com escalas de prioridades. Ademais, foram aumentadas
significativamente as tarifas de importacdes de alguns produtos, e o uso da politica de
similaridade foi aprofundado. Caso uma inddstria conseguisse demonstrar que estava apta
a suprir a demanda doméstica, ela recebia protecdo da competicéo externa.®

No breve governo de Janio Quadros (1960), eliminou-se o sistema de taxas
maltiplas de cAmbio a fim de reestabelecer o realismo cambial. Ja no Programa de acéo
econémica do governo (Paeg), executado durante o mandato presidencial de Castelo
Branco (1964-1967), houve uma iniciativa para a reducéo das tarifas de importagcéo. O
objetivo de tal medida era aumentar a eficiéncia econdémica, por meio da diminuicédo do

alto grau de protecionismo.

31 Pinheiro (2016) 394 em Veloso et. al (2016)
32 Pinheiro (2016) 393-396 em Veloso et. al (2016)
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Entretanto, os seguintes governantes militares deram um rumo oposto a politica
comercial brasileira. A proxima experiéncia de intensificacdo do protecionismo brasileiro
ocorreu por meio do Il Plano Nacional de Desenvolvimento (11 PND), durante o governo
de Ernesto Geisel (1974-1979). Em 1974, diante do primeiro choque do petréleo, o
governo possuia duas alternativas: reconhecer a enorme mudanca nos termos de troca que
havia ocorrido e reajustar a politica econémica de acordo; ou aproveitar a abundancia de
liguidez no mercado externo decorrente dos petrodolares e financiar a expansdo da
indUstria de base no pais, a fim de torné-lo independente da importacdo de combustiveis
e de insumos para a industria de bens de consumo que ja havia se instalado aqui. O
governo optou pela segunda alternativa, endividando-se no mercado internacional para
estimular o aprofundamento do modelo de ISI no pais.

Portanto, durante o Il PND, o protecionismo se intensificou, dado que novos
setores também passaram a ser objeto de politica industrial. Para tal, a escolha de
mecanismos de protecao se direcionou cada vez mais a instrumentos ndo tarifarios, como:
exames de similaridade, indices minimos de nacionalizacdo, margens de preferéncias
para empresas domésticas em compras publicas de bens de capital, entre outros.

No fim da década de 1970 e no comeco da década de 1980, quando a Espanha ja
estava em rota de abertura econémica, o Brasil mantinha a aposta no protecionismo. Com
0 novo choque do petréleo e a crise da divida brasileira, as dificuldades de balanco de
pagamentos passaram a justificar os subsidios as exportacGes e as restricdes as
importac6es. Uma das principais medidas adotadas foi a Lei da Informética, de 1984, que
criou uma reserva de mercado para os fabricantes domésticos de computadores e outros
produtos eletrénicos.

No fim da década de 1980, durante o governo Sarney (1985-1990), ocorreram
algumas mudancas na legislagéo brasileira que simplificaram o aparato legal e
institucional existente, chegando até a promover algum grau de liberalizacdo e
flexibilizacdo na politica comercial do pais. Entretanto, os principais instrumentos de
protecdo mantiveram-se inalterados, o que fez com que os efeitos liquidos de tais
mudancas ndo fossem significativos.

Ja na década de 1990, durante o governo Collor-ltamar (1990-1994), ocorreu uma
abrupta liberalizacdo da economia. As medidas tomadas compreendiam: a eliminacéo
das restricdes ndo tarifarias a importacdes; a revogacao da isencao e reducéo tributaria

que se aplicava a Vvarios regimes especiais de importacdo; e o inicio da implantacdo de



32

uma reforma tarifaria, que buscava reduzir as aliquotas sobre importacGes e 0 seu grau de
dispersao.

O governo subsequente, de Fernando Henrique Cardoso (1995-2002) foi marcado.
Um aspecto relevante do governo FHC para a politica comercial brasileira foi o
estabelecimento da ancora cambial, que manteve o cambio fixo entre o dblar e o real. A
taxa de cambio sobrevalorizada permitiu um aumento nas importagOes brasileiras.
Ademais, foi em seu governo que comecou a vigorar o Mercado Comum do Sul
(Mercosul). Em 1995 o bloco econdmico passou ao status de unido aduaneira, devido ao
inicio do vigor da tarifa externa comum (TEC). A integracdo econdmica do Brasil com
paises vizinhos permitiria a intensificacdo dos fluxos de comércio internacional com tais

paises nos anos seguintes.

4.2 Estabilidade macroeconémica

4.2.1 Estabilidade de precos

Ao longo dos 50 anos analisados, nota-se uma consideravel diferenca na
estabilidade do nivel de precos entre Brasil e Espanha. A figura 3 exp0e a série historica
do Indice Geral de Precos do Brasil e do indice de Precos ao Consumidor Espanhol,
colocando como limiar a inflacdo de 8% ao ano. A escolha de tal valor como limiar se
baseia nas ideias expostas na subsecdo 3.2.1, que indicam que o efeito da inflagdo sobre
crescimento tem uma descontinuidade quando essa ultrapassa a marca de 8% a.a.

A luz dos acontecimentos dos 50 anos estudados nos dois paises, nota-se que
apesar da inflacdo ndo ter estado plenamente sob controle na Espanha, o pais manteve
relativa estabilidade de precos em comparacgéo ao Brasil. A sociedade espanhola mostrou-
se muito mais avessa a inflacdo do que a brasileira, tendo sido esse meio século marcado
por frequentes protestos contra a inflagdo — mesmo que, em metade do periodo, tenha
vigorado uma ditadura.

Ademais, apesar de no periodo os dois paises terem transitado de uma ditadura
para uma democracia, a situacdo politica na Espanha foi constantemente mais estavel do
que no Brasil. Isso indica que houve mais espaco para que o governo tomasse medidas

impopulares para conter a inflacdo no pais europeu do que no pais americano. Varios

33 Pereira (2015)
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planos de estabilizacdo foram abortados no Brasil devido a impopularidade das medidas
necessarias para estabilizar a economia, como politicas monetéria e fiscal contracionistas.
Os governantes brasileiros temiam que a adocédo de tais medidas minasse o apoio politico
conferido ao governo, colocando em risco 0s seus projetos de governo e em alguns casos

inclusive seus mandatos.

FIGURA 3 — indices de precos de Brasil e Espanha®*
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50.00%
45.00%
40.00%
35.00%
30.00%
25.00%
20.00%
15.00%
{

10.00%
5.00%
0.00%

O N < WO AN < O O N OO AN OO N O 0 O

N wmwwwmwwowowwwoOIlNSNINININDIGDOOOR®OCDONWONWWOO O O O O

[e)INe) TN e) o) B e) @) B e ) NN ©) I ©) B ) I @) I« ) I e) e ) B« ) N« I ) I e ) e A N I Bl o) B e ) Bl e ) e I = ]

L I o T B B T TR O e B e I IO B e I B O B B B IR I I B o B o
IGP-Brasil IPC-Espanha Limiar

Fontes: Barroso (2013) e Giambiagi, et al. (2011)

4.2.1.1 A Experiéncia Espanhola

Apos a Guerra Civil Espanhola (1936-1939), os vencedores, liderados por Franco,
tentaram reconstruir o pais e impulsionar sua industrializacdo. Para financiar tais projetos,
0 governo incorria em déficits que eram financiados por meio de emissdo monetaria.
Nesse sentido, o periodo entre 1939 e 1951 foi marcado por um significativo processo
inflacionario: o indice de precos ao consumidor tomando como base 0 ano de 1935 atingiu
745,3 em 1951, o que levou a protestos e greves populares. A inflacdo desse periodo,

além de ser alta, também foi volatil, variando significativamente de ano em ano. Até

3 A opcdo por utilizar o indice Geral de Precos para o Brasil (IGP) e o indice de Precos ao Consumidor
(IPC) para Espanha advém do fato de que os dois sdo 0s mais antigos indices de precos utilizados nos dois
paises. Portanto, para que a comparagdo pudesse permanecer uniforme durante o periodo (sem mudar o
indice utilizado), optou-se pela utilizagdo dos indices citados.
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1951, o governo permaneceu indiferente ao impacto da inflagdo sobre a economia
espanhola, e ndo tomou nenhuma medida para tentar conté-la.

Entretanto, a partir de 1950 o apoio dos EUA a Espanha foi um fator importante
na contencdo da inflacdo. A doacdo estadunidense de alimentos e matérias primas para a
industria, assim como a concessdao de empréstimos para a realizacdo de projetos
governamentais foram importantes na contencdo da inflagcdo entre 1951 e 1956. Nesse
periodo, a taxa de inflacio meédia foi de 4,3% a.a, apesar de ndo haver mudancas
significativas na politica econémica do governo.

A partir de 1957, entretanto, o processo inflacionario comecgou a recrudescer na
Espanha. O financiamento de déficits pablicos por meio de emissdo monetéria e as
restricbes a importacdes contribuiram fortemente para esse processo. Greves e protestos
eclodiram em varias partes do territério espanhol devido a insatisfagdo com a perda do
poder de compra da populacéo.

Para tentar corrigir os desequilibrios pelos quais a economia espanhola passava, 0
governo de Franco langou em 1959 o Plano Nacional de Estabilizagcdo. No tocante a
estabilidade precos, o plano propds as seguintes medidas: imposi¢do de um teto de gastos
sobre o governo; realizacdo de uma reforma no sistema fiscal, para aumentar a
arrecadacdo; limitacdo do governo de contrair empréstimos com o banco central
espanhol, para impedir a emissdo monetaria discriciondria; reducdo na concessdo de
crédito ao setor privado; e limitacdo de aumentos salariais a aumentos na produtividade.

O plano para contengdo da inflagdo funcionou razoavelmente bem, até 1964,
guando uma quebra de safra causou um aumento no preco dos produtos agricolas. Em
reacao a esse choque, houve aumentos de salérios no setor industrial. Esses dois fatores,
aliados a um afrouxamento da politica monetaria e a um impulso fiscal, também
alimentaram a inflacdo no referido ano. Como resposta a esse evento, 0 governo
liberalizou a importacdo de alguns produtos que tivessem registrado alta nos precos.

A partir de 1964, o governo tentou controlar a inflacdo por meio de uma série de
medidas paliativas nos ambitos fiscal e de abertura comercial. A relutancia do regime em
de fato controlar a inflacdo advinha do fato de que medidas para desinflacionar a
economia também tendem a desacelerar a atividade econémica, e a recém-adquirida
legitimidade do governo advinha do crescimento acelerado da economia pés-reformas de
1959. A politica monetaria do periodo teve o mesmo perfil, em um ritmo stop and go,
que, apesar de suas limitacdes, funcionaram razoavelmente bem até 1973, quando ocorreu

0 primeiro choque do petroleo.
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Em outubro de 1973, quando se deu o primeiro choque do petroleo, a Espanha ja
se encontrava em um cenario de inflacdo relativamente alta. Isso se deveu a ndo
esterilizacdo das reservas internacionais que estavam entrando no pais entre 1970 e 1973.
O grande fluxo de capital estrangeiro que estava entrando no pais no periodo, associado
ao cambio fixo, acabou resultando em expansfes monetarias, que alimentaram a inflacao.
Portanto, tal choque elevou a j& alta inflagdo. O governo, que buscava manter sua
popularidade por meio da manutencdo do poder de compra da populacdo, reagiu ao
choque do petréleo promovendo subsidios ao consumo energético e reduzindo impostos.
Tais medidas agravaram os desequilibrios gerados pelo choque e aumentaram as pressoes
inflacionérias na Espanha.

Concomitantemente ao choque do petréleo, a Espanha passava por um momento
de fortes tensdes politicas. Franco se encontrava seriamente doente e estava buscando um
sucessor. Em 1975, Franco faleceu e a prioridade do governo se tornou realizar uma
transicdo segura para a democracia. Portanto, até 1977, quando ocorreram as primeiras
eleicbes democraticas pos-franquismo no pais, a situacdo econdmica da Espanha se
deteriorou. Isso fica evidente na figura 3, que ilustra a trajetoria da inflagdo saindo de 7%
em 1972 até chegar a 26% em 1977.

No primeiro governo eleito da Espanha, o primeiro ministro Adolfo Suarez
também preferiu centrar seus esfor¢os politicos na consolidacdo da democracia,
relegando a crise econdmica para segundo plano. Ainda assim no seu primeiro ano de
governo, 1977, Suarez conseguiu estabelecer o Pacto de Moncloa, um tratado que
ampliava o estado de bem-estar social espanhol em troca de moderacéo salarial. Dessa
forma, a inflagdo caiu para 16% em 1978 e manteve-se na casa dos 15% nos anos
seguintes.

A ja abalada economia espanhola foi atingida pelo segundo choque do petréleo
em 1979. Como a prioridade do governo era a consolidacéo da democracia, a tentativa de
controle da inflagcdo ocorreu principalmente por meio da politica monetaria, visto que
uma politica fiscal austera gera impopularidade e poderia colocar em risco o0 projeto de
estabilizagdo politica do governo. Pequenas mudancas, como a flexibilizacdo de leis
trabalhistas; estabelecimento de acordos de moderacdo salarial e substituicdo do petroleo
na matriz energética espanhola conseguiram reduzir apenas modestamente o ritmo da
inflacdo no pais.

Uma estabilizacdo de fato da inflagdo na Espanha teria que esperar a ascensao do

partido socialista (PSOE) ao poder, em 1982, com o Primeiro Ministro Felipe Gonzales.
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Naquele ano, o pais ibérico passava pelos seguintes problemas: déficit externo cronico;
déficit orcamentario governamental crénico; alto desemprego; e alta inflagdo. A
prioridade do governo foi corrigir o déficit externo e controlar a inflacdo.

Para atingir a estabilidade de precos, o governo adotou as seguintes medidas:
praticar uma politica monetaria contracionista; consolidar um mercado para a venda de
titulos da divida soberana espanhola (até entdo os déficits orgamentéarios do governo
podiam ser saldados com empréstimos junto ao banco central espanhol); e enrijecer a
politica de moderacdo salarial. Para corrigir o desequilibrio externo, o governo realizou
uma desvalorizacdo cambial e tentou aumentar a competitividade das exportacdes
espanholas.

Reeleito em 1987, Gonzéles manteve seu compromisso com a estabilidade de
precos no pais. O controle da inflagdo na Espanha desse periodo acabou recaindo
fortemente sobre a politica monetaria, pois uma das bandeiras do PSOE foi a implantagéo
do estado de bem-estar social na Espanha. Nesse sentido, a politica fiscal se manteve
expansionista em todo o seu governo. O maior entrave a estabilizacdo de precos na
Espanha foi o poder de pressdo dos trabalhadores, visto que eles constantemente
reivindicavam reajustes salariais acima dos ganhos de produtividade. Apesar disso, apds
a desinflacdo vivida pela Espanha nos anos 80, 0 governo conseguiu manter a taxa de
inflagdo em niveis razoavelmente baixos.

Como se pode observar na figura 3, a partir da desinflacdo da década de 1980 a
variagdo no nivel de precos do pais manteve-se sob controle. Portanto, o periodo de 1987
a 2000 ndo possui eventos relevantes sob a ética de estabilidade precos de acordo com a

andlise proposta neste trabalho.
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4.2.1.2 A Experiéncia Brasileira®

FIGURA 4 — indice Geral de Precos do Brasil

IGP-Brasil

3000.00%
2500.00%
2000.00%
1500.00%
1000.00%

500.00%

|
-

0.00%

1950
1952
1954
1956
1958
1960
1962
1964
1966
1968
1970
1972
1974
1976
1978
1980
1982
1984
1986
1988
1990
1992
1994
1996
1998
2000

Fonte: Giambiagi, et al. (2011)

A partir da figura 3, nota-se que o Brasil ja inicia o periodo analisado com uma
inflacdo alta, 10,88%. Em 1950, o candidato a presidéncia que assume o poder é Getulio
Vargas, e tem seu plano de governo dividido em duas fases: primeiro, conter a inflagao;
depois, incentivar o crescimento econdmico. De fato, o governo consegue reduzir o seu
gasto nos primeiros anos de mandato, assim como conduzir uma politica monetaria
restritiva. Entretanto, a inflagcéo resiste e chega inclusive a aumentar sutilmente, chegando
a12,7% em 1952,

Em 1953, o governo inverte sua posi¢do de superavitario para deficitario, devido
a necessidade de financiamento das obras de infraestrutura para a manutengdo da
expansao industrial no pais. Essa mudanca somada a uma desvalorizacdo do cambio fez
com que a inflacdo saltasse para 20%. Em 1954, o governo cedeu as pressdes dos
trabalhadores e concedeu um aumento do salario minimo de 100%, sendo que o
necessario para restituir o poder de compra dos trabalhadores era de apenas 35%. Em
1955, o governo tentou implantar um programa ortodoxo de estabilizacdo econdmica,

que, devido a sua dureza, foi abandonado ainda no mesmo ano.

3 Esta subsecdo se baseia principalmente em Cardoso (2013) e em Giambiagi et al (2011).
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Em 1956, JK assumiu o cargo de presidente. O seu plano de governo, influenciado
pelas ideias da Comissdo Econdémica para a América Latina (Cepal), era fornecer um forte
apoio do Estado para a industrializacdo do Brasil. Segundo a viséo dos estruturalistas da
Cepal, a industrializagdo do Brasil seria o Unico caminho para escapar do
subdesenvolvimento. Para atingir tal objetivo, o governo colocou em préatica o seu
audacioso Programa de Metas.

O problema dessa estratégia residiu na auséncia da definicdo de fontes de
financiamento para o Programa de Metas, 0 que levou o governo recorrer amplamente a
emissao monetaria para poder financiar seus investimentos. O aumento do gasto publico
associado a uma politica monetaria expansionista trouxe forte crescimento econémico
para o periodo, mas tal crescimento ocorreu a um alto custo: o aumento da inflagdo. Ao
fim do governo JK, em 1960, a variagdo do nivel de precos estava na casa dos 30%.

A chapa presidencial subsequente ao governo JK foi a de Janio Quadros e Jodo
Goulart. Ao assumir o poder, Janio Quadros tentou adotar medidas de estabilizacdo
econémica, mas renunciou ao cargo com menos de um ano de mandato. Em um ambiente
de alta inflagdo e instabilidade politica, Jodo Goulart, o vice-presidente, ascende ao poder.
Em 1962, a inflagdo chegou a 51,6%, o que levou Jodo Goulart a adotar um plano de
estabilizacdo econdmica heterodoxo, o Plano Trienal. Entretanto, poucos meses apds sua
implantagdo e assim que comegou a surtir efeito, o governo o abandonou o plano de
estabilizacdo e a inflacdo continuou em trajetdria ascendente, atingindo 92% em 1964.

Em 1964, diante da instabilidade econdmica e politica do pais, os militares deram
um golpe de estado, colocando Castelo Branco no cargo de presidente. Em seu mandato,
o presidente militar instituiu o Paeg, um programa de estabilizacdo econdmica e reformas
de base na economia brasileira, que possuia trés objetivos: equacionar a restricdo do
balanco de pagamentos, reduzir a inflacdo e criar condi¢des favoraveis ao crescimento
apos a queda da inflacdo. Para tal, buscou-se o auxilio do FMI para o reescalonamento da
divida externa brasileira, reduziu-se o déficit pablico e, uma vez corrigida as distor¢des
nos precos relativos, apertou-se a politica monetaria. Apds atingir o seu pico em 1964, a
inflagdo chegou a 25% em 1967.

O Paeg também contribuiu positivamente para estabilidade econdmica por meio
de outras medidas, como: a criagdo do Banco Central do Brasil e a criagdo de um mercado
de titulos publicos de longo prazo, o que permitia o financiamento ndo monetario de
déficits publicos. Por outro lado, o plano de estabilizagdo, ao indexar contratos a inflagdo

por meio da criacdo da Correcdo Monetaria, criou um mecanismo gue tornaria o convivio
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com a inflacdo mais facil, visto que ndo haveria tanta distorcdo entre precos relativos.
Justamente a possibilidade de convivio menos danoso com a inflagho minou a
determinacdo de governantes subsequentes a combaté-la, o que levou o pais a longos
episodios de inflacdo e até hiperinflagéo.

Em 1967, Costa e Silva assumiu o poder e mudou a orientacdo da politica
econdmica conduzida pelo governo. Julgando que a indexacao de salérios, tarifas publicas
e instrumentos financeiros poderia neutralizar as distor¢Ges causadas pela inflacéo, e,
buscando legitimidade para o regime militar por meio do crescimento econdémico, 0
governo optou por voltar a sua atencdo para a retomada do crescimento, apesar da inflacao
anual ainda superar os 20%. A politica fiscal seguiu contracionista, e os déficits publicos
foram sendo reduzidos. Por outro lado, o presidente desrespeitou a autonomia do Bacen
e executou uma politica monetaria mais frouxa.

Em 1969, Costa e Silva sofreu um derrame e foi substituido por Emilio Médici,
gue manteve a politica econdmica praticada pelo governo até 1973. O periodo de 1968 e
1973 ficou conhecido como milagre econdmico brasileiro, pois conciliou forte
crescimento econdmico com estabilidade do balanco de pagamentos e da inflagdo. A
conciliacdo entre crescimento e estabilidade da inflacdo no periodo foi possivel por uma
série de fatores, dentre eles: colheita dos frutos semeados pelas reformas estruturais do
Paeg, que permitiu uma amplia¢do do produto potencial; e uma conjuntura internacional
favoravel, marcada por uma melhora nos termos de troca e um forte fluxo de capital
estrangeiro para o Brasil. Em 1973, a inflag&o registrada foi de 15,5%.

Em 1974, Ernesto Geisel assumiu a presidéncia do Brasil. Os principais projetos
de seu governo eram: promover a abertura politica gradual do Brasil e modernizar a
economia brasileira, por meio da implantacdo de uma industria de base que tornaria o
pais menos dependente de importacfes para alimentar a j& existente inddstria no pais.

Entretanto, em 1973, com o primeiro choque do petréleo, os ventos internacionais
até entdo favoraveis a economia brasileira passariam a atuar no sentido contrario. A
imensa mudancga nos termos de troca para o Brasil deixou o pais com duas opcdes. A
primeira consistia em reconhecer essa mudanca e realizar os ajustes necessarios na
maneira de reger a economia brasileira, que implicava em quedas reais dos salarios e do
consumo, e uma vez estabilizado o ambiente macroecondmico, buscar-se-ia empresas
estrangeiras que investissem na industria de base no pais, para torna-lo menos dependente
da importagdo de insumos industriais. A outra opgdo era aproveitar a abundéncia de

liguidez no mercado internacional (petroddlares) e financiar, a taxas de juros reais
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negativas, um programa de investimentos liderados por empresas estatais que passariam
a prover a industria nacional de bens de consumo com insumos industriais.

Com receio de que um ajuste que impopular, por meio da reducéo de salarios reais,
colocasse em risco 0 projeto de abertura politica do pais, 0 governo optou pela segunda
alternativa, lancando o Il Plano Nacional de Desenvolvimento (11 PND). Nesse sentido,
na auséncia de medidas de ajuste a mudanca nos termos de troca, e devido & expanséo do
investimento puablico, a inflagdo no pais voltou a crescer e atingiu 40,8% em 1978.

Em 1979, Jodo Figueiredo assumiu a presidéncia da Republica, e possuia como
objetivo dar prosseguimento a abertura politica do pais. Com o novo choque do petroleo
em 1978, os paises desenvolvidos passaram a adotar uma politica monetéria mais
restritiva para conter o possivel desenvolvimento da inflagdo. Para o Brasil, isso se
traduziu em um aumento significativo no financiamento de sua divida externa. Nesse
contexto, o governo tentou adotar um pacote de austeridade e controle monetario ainda
em 1979.

Entretanto, com menos de 6 meses de conducdo do plano, houve uma reversao
completa de rumo da politica econémica, devido ao receio de que politicas austeras
colocassem em xeque o projeto de abertura do governo. Expandiu-se o crédito, sobretudo
para a agricultura, sob a premissa de que um choque agricola favoravel facilitaria a
contencdo da inflagdo. Em seguida, diminuiu-se o intervalo de reajuste de salarios de
anual para semestral, e, no fim do ano de 1979, realizou-se uma desvaloriza¢do cambial
de 30%, que também contribuiu para que a inflagcdo chegasse a 77,2% ao ano.

Em 1980, devido a disparada da divida externa e a espiral inflacionéria,
comecaram os esforgos no sentido de estabilizar a economia. Adotou-se uma politica de
contencado de gastos e de créditos, assim como alterou-se a lei salarial vigente de modo a
diminuir a indexacgdo dos salarios. Em 1982, o governo recorreu ao FMI devido a uma
eminente crise cambial, o que implicou em uma contracéo fiscal. Apesar de tais medidas,
a inflacdo em 1984 foi de 223%.

Em 1985, assumiria o primeiro presidente civil do Brasil desde 1964, Tancredo
Neves. Entretanto, devido a problemas de saude, que um més depois levariam a seu
falecimento, Tancredo ndo assumiu o cargo de presidente. A presidéncia recaiu, portanto,
sobre José Sarney. Devido a sua falta de legitimidade, Sarney ndo conseguiu resistir a
pressdes por aumentos de gastos publicos e um afrouxamento da politica monetéaria, o

que levou a um aumento sutil da inflagdo em 1985, chegando a 235%.
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O governo tentou, portanto, realizar um plano de estabilizacdo que ndo implicasse
em medidas impopulares. Sob o diagnéstico de que a inflacdo brasileira era
predominantemente inercial, o Plano Cruzado foi lancado. O Plano congelou precos,
fixou salérios e taxa de cAmbio, pois dessa forma eliminar-se-ia a inflagao inercial. Cabe
ressaltar que, durante a execucdo do plano, adotaram-se politicas monetaria e fiscal
fortemente expansionistas. De fato, nos meses iniciais do plano a inflagdo foi controlada,
visto que precos, cambio e salarios estavam fixos. Entretanto, assim que o controle de
precos foi flexibilizado, estes dispararam.

Em 1987, lancou-se o Plano Bresser, que, apesar de ter uma politica monetéaria
mais apertada do que o plano que o antecedeu, também julgava que a inflagdo brasileira
tinha carater majoritariamente inercial, portanto adotou as mesmas medidas:
congelamento de precos e salarios. Contudo, a inflacdo brasileira ndo era meramente
inercial, como fica evidente pelo elevado déficit operacional governamental e pela
ascensdo da inflagdo nos meses anteriores & implantacéo do plano. Portanto, assim que se
flexibilizou o controle de precos, a inflacdo veio a tona. A inflacéo registrada no ano foi
de 415%. Em 1988, aprovou-se a nova Constituicdo, que previa grandes aumentos de
gastos publicos. Em janeiro de 1989, o Plano Verao foi lancado. Entretanto, ele também
foi malsucedido em reduzir a inflagdo, e possibilitou que essa chegasse a 1782% no fim
do ano.

Por outro lado, a nivel institucional houve avancos no quesito estabilidade de
pregos. Encerrou-se a conta Movimento do Tesouro Nacional no Banco do Brasil (BB),
uma conta que até entdo dava a capacidade do BB de desafiar a politica monetaria definida
pelo Banco Central. Instituiu-se a Secretaria do Tesouro Nacional, que centralizava
atividades administrativas dispersas e conferia ao governo uma melhor capacidade de
gerenciar suas finangas.

Fernando Collor de Mello foi o0 sucessor de Sarney, sendo o primeiro presidente
civil eleito pelo voto popular desde 1964. No dia da sua posse, em 1990, langou o Plano
Collor para tentar conter a inflacdo. O plano aumentou aliquotas de impostos e reducéo
de despesas do governo. Entretanto, o diagnéstico do plano era de que a inflagdo se devia
em parte a um alto estoque de quase moeda, titulos de curto prazo com alta liquidez.
Portanto, uma das medidas do plano foi o confisco de ativos financeiros para reduzir o
estoque de quase moeda. Entretanto, como a inflagdo é um fendmeno relacionado ao fluxo

de criagdo da moeda, e ndo de seu estoque, o plano ndo foi capaz de resolver o problema
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inflacionario do Brasil. Em janeiro de 1991, frente ao recrudescimento da inflacéo,
executou-se o Plano Collor I, também sem sucesso.

Em maio de 1991, o governo buscou um acordo com o FMI para ajudar em sua
estabilizacdo. A partir desse momento, 0 pais conseguiu comecar a acumular reservas
internacionais, que seriam fundamentais na conducéo do Plano Real no futuro. Em 1992,
Collor foi afastado do cargo por dendncias de corrupgéo e Itamar Franco assumiu o poder.
Em maio de 1993, Itamar nomeou Fernando Henrique Cardoso (FHC) para o Ministério
da Fazenda, e teve inicio da elaboragdo do que viria a ser o Plano Real. Em 1994 FHC foi
eleito presidente da republica, e assumiu o posto em 1995.

A implantacdo do Plano Real passou por 3 fases. Primeiro, em junho de 1993,
houve a reducdo de gastos e aumento das receitas do Governo Federal, dentre outras
medidas que proporcionavam um maior equilibrio fiscal. Na segunda, buscou-se romper
o vinculo entre inflagdo da moeda antiga com inflacdo da moeda que passaria a circular.
Na terceira etapa, lancou-se de fato a nova moeda, o Real. A desindexacdo de salarios e
a manutencdo de altas taxas de juros durante o periodo foram fundamentais para a
desinflacdo. Entre 1995 e 1998, devido a incapacidade da Unido de gerar superavits, o
plano se apoiou exclusivamente em uma ancora monetario-cambial. Altissimas taxas de
juros garantiram a entrada constante de divisas, ampliando as reservas internacionais do
pais e possibilitando a manutencdo de uma taxa de cdmbio valorizada, que tinha efeito
anti-inflacionario. Em 1995 a inflacdo registrada foi de 14,8%, e a partir dai seguiu em
trajetoria de queda até 1998, quando chegou a 1,78%. Em 1999, quando houve a
implantacdo da plena flexibilidade cambial, houve um avanco significativo da inflacdo,
chegando a 20%. Entretanto, a implantacdo do tripé macroeconémico (metas de inflagéo,
superavit primario e cambio flexivel) a partir de 2000 daria inicio a uma década de

estabilidade de pregos.

4.2.2 Solvéncia da divida soberana

Como visto na subsecdo 3.2.2, existem evidéncias empiricas de que 0 néo
pagamento da divida soberana de um pais tem efeitos negativos sobre o crescimento.
Intuitivamente, paises que sdo vistos como maus pagadores no cenario internacional
tenderdo a receber menos credito e/ou crédito a um custo mais alto, o que prejudica o seu

crescimento econdmico a partir da 6tica do modelo teérico proposto.
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Diante disso, € importante citar que, entre 1950 e 2000, o Brasil passou por uma
reestruturacéo de sua divida externa 11 vezes®, e declarou moratéria uma vez em 1987%7.
Em contrapartida a Espanha ndo passou por nenhuma reestruturacéo de sua divida, nem
declarou morat6ria durante 0 mesmo periodo.

Apesar das reestruturacdes da divida brasileira ndo se enquadrarem exatamente
no critério de default, elas demonstram instabilidade na economia nacional. Portanto, a
partir da visao adotada com base no modelo tedrico de desenvolvimento econémico, tais
episodios também sdo relevantes para a anélise do periodo e podem ser vistos como

negativos para o crescimento do pais.

4.3 Educacéo

Ao levar em consideracdo o modelo tedrico e as evidéncias empiricas
apresentadas anteriormente, tem-se que o capital humano de um pais € um fator
determinante para seu crescimento econémico. Portanto, esta subsecdo busca entender o
comportamento do capital humano no Brasil e na Espanha entre 1950 e 2000.

No meio século em questdo, Brasil e Espanha apresentaram dotacdes de capital
humano significativamente diferentes. Em 1950, o pais ibérico ja possuia uma populagédo
com maior nivel educacional, e ao longo das décadas subsequentes conseguiu executar
politicas para a ampliar a qualificagdo de sua forca de trabalho. O Brasil, por outro lado,
comecgou 0 periodo com niveis educacionais médios baixos, e teve dificuldade em
melhorar a educacdo da sua forca de trabalho até meados deécada de 80, quando a
educacdo passou a ter mais relevancia como politica publica no Brasil.

A figura 5, que ilustra a situacdo descrita, € um indice que pondera os anos de
escolaridade da populacéo pelos retornos estimados da educacéo pela equacéo de Mincer.
Nesse contexto, ao levar em consideracdo o papel do capital humano no modelo teérico
proposto e as evidéncias empiricas apresentadas sobre o topico, a incapacidade do Brasil
em reduzir o hiato educacional de sua populagdo em relacéo a popula¢éo Espanhola é um

dos motivos que explica a trajetoria de divergéncia entre as respectivas rendas per capita.

36 De acordo com Das, Papaioannou e Trebesch (2012) os anos em que as reestruturagdes ocorreram
foram: 1961; 1964; 2 vezes em 1983; 1984; 1986; 1987; 1988; 1992 duas vezes; e 1994.
37 Castro (2011)
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FIGURA 5 — indice de Capital Humano segundo a PWT 9
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Ao analisar os dados que estdo por tras da disparidade na qualificacdo da
populacdo dos dois paises, nota-se que a baixa escolaridade da populacéo brasileira ndo
se deveu a falta de gasto em educacdo. Ao comparar 0s gastos com educagcdo como

percentual do PIB das duas nagdes, observa-se que o Brasil gastou mais do que a Espanha

em quase todo o periodo analisado.

FIGURA 6 — Percentual do PIB gasto em educagéo por Brasil e Espanha
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Entretanto, apesar de ter dispendido mais, o Brasil parece ndo ter conseguido fazé-
lo de maneira eficiente, como fica evidente pela estagnacdo dos anos médios de
escolaridade de sua populacdo até a década de 1980, e, consequentemente, pela ndo

convergéncia do indice de capital humano supracitado.

FIGURA 7 — Anos médios de escolaridade da populacéo brasileira e espanhola
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Fonte: Barro e Lee (2018)

Os dados anteriormente apresentados indicam uma disparidade entre o nivel
educacional dos dois paises ao analisar a “quantidade” de capital humano disponivel com
base nos anos médios de educagdo da populacdo. Entretanto, a medida “anos de
escolaridade” nada diz sobre a qualidade da instrugdo fornecida durante o periodo de
educacdo formal.

Os resultados obtidos no Program for International Students Assesment (PISA)
pelos dois paises pode ser usado como uma proxy para qualidade da educacéo.
Infelizmente, como a primeira edi¢do dessa prova ocorreu somente em 2000, ndo existem

dados referentes ao periodo estudado.
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Auvaliando os resultados do exame de 20153, tem-se que as respectivas posicdes
de Espanha e Brasil foram: 28° e 63° em ciéncias; 25° e 59° em leitura; e 32° e 65° em
matematica, sendo que nesta edicdo 70 paises participaram do exame. Vale notar que em
nenhuma das edi¢des anteriores do exame o Brasil obteve uma colocagdo superior ou
proxima a espanhola em qualquer area do conhecimento. Tais dados constituem indicio
de que a qualidade da educacéo espanhola foi superior a qualidade da educacéo brasileira
ao longo do periodo, e de que o Brasil ndo conseguiu fazer uma convergéncia em relacao
aos indicadores de qualidade espanhdis.

Portanto, conclui-se que o fator capital humano esteve mais abundante para a

Espanha que para o Brasil entre 1950 e 2000, tanto em quantidade quanto em qualidade.

5. POR QUE O BRASIL FICOU PARA TRAS?

Diante do exposto nas secdes anteriores, estabelecem-se indicios que o Brasil
cresceu menos do que a Espanha devido a: (i) uma menor abertura comercial; (ii) maior
dificuldade em controle de sua inflagdo; (iii) ter sido um mau pagador de sua divida
soberana; e (iv) ter capacitado pouco a sua forca de trabalho. De fato, ao analisar a figura
8, e em consonancia com as ideias apresentadas por Cardoso (2013) e Lieberman (1995),
os dois paises cresceram mais rapidamente ap6s passar por reformas estruturais.

No Brasil, os dois principais episddios de reformas estruturais que ocorreram
foram o Paeg, durante o governo Castelo Branco, e o Plano Real, no governo FHC. O
milagre econémico brasileiro, ocorrido entre 1967 e 1973 é explicado pela soma de uma
conjuntura externa favoravel com os frutos das reformas do Paeg, executadas entre 1964
e 1966. Ja os frutos do Plano Real foram colhidos apenas na primeira década de 2000%,
que foge ao escopo deste trabalho.

Ao analisar a figura 8, nota-se que ha uma acentuacgéo do crescimento do PIB per
capita espanhol em 3 momentos: 1960, 1986 e 1993. O aumento do crescimento a partir
de 1960 foi fruto das medidas adotadas no Plano Nacional de Estabilizacdo, executado
por Franco em 1959. O crescimento mais acentuado a partir de 1986 ocorreu devido as
reformas estruturais implantadas por Felipe Gonzales, como reacdo aos choques do

petrdleo, e a entrada da Espanha na Comunidade Econémica Europeia. Diferentemente

3% OECD (2018)
39 Cardoso (2013)



47

ao que aconteceu nos dois primeiros periodos, a volta do crescimento em 1993 decorreu
da saida de uma recessdo econémica global, e ndo a algum evento especifico ocorrido na
Espanha. Entretanto, um dos motivos pelos quais 0 pais conseguiu aproveitar 0s ventos
internacionais favoraveis no periodo foi uma reestruturacdo do ambiente econdémico
nacional, iniciada com o ingresso na CEE. A sua adesdo a esse bloco econémico
desencadeou uma série de reformas estruturais demandadas pela Europa, o que melhorou

0 ambiente de negdcios espanhol“°.

FIGURA 8 — PIB per capita PPP US$ 2011
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Nesse sentido, ha indicios de que a diferenca entre o crescimento de Brasil e
Espanha entre 1950 e 2000 esteja ligada a realizacdo de reformas estruturais. Por que,
entédo, a Espanha conseguiu realizar mais reformas do que o Brasil?

De acordo com Mendes (2019), a dificuldade em realizar reformas estruturais
advém sobretudo de dois fatores: é necessario incorrer em custos no presente para colher
os beneficios no futuro; e muitas vezes as reformas trazem melhorias a uma maioria
difusa, enquanto retiram beneficios de grupos de interesse. Entretanto, a partir da

experiéncia internacional recente, nota-se que é mais facil fazer reformas em paises que:

40 Royo (2010)



48

a. Sao pequenos, em termos geogréaficos e/ou populacionais;

b. Fizeram reformas econémicas antes de transitarem de regimes fechados para
democracia;

c. Estdo em um dos extremos de escala de democracia: plenamente democraticos
ou autoritarios;

d. Tém sistemas politico-eleitorais que facilitam a formag&o de maiorias no
parlamento;

e. Tém clara demarcacéo de limites de atuacéo de cada um dos trés poderes, com
baixo grau de conflito entre eles;

f. Tém governos unitarios;
Tém constituicdes pouco detalhistas ou facilmente alteraveis;
S&o vizinhos de outros paises que foram bem-sucedidos na promocéo de
reformas;

i. Tém a oportunidade de aderir a blocos econémicos com paises vizinhos que
tenham economias maiores e mais desenvolvidas;

J. Tenham um bom grau de coeséo social.

Enquanto o Brasil ndo preenche nenhum desses requisitos, a Espanha se enquadra em
a,b,chiej.

Pode-se argumentar que o Brasil se encaixaria em b, devido ao Paeg conduzido no
governo de Castelo Branco. Entretanto, como visto na sec¢éo 4.2.1.2, muitos dos avancos
do Paeg foram revertidos logo apos a sua implementacdo. Ndo houve persisténcia e
aprofundamento das reformas.

Em 1959, quando foi aprovado o Plano Nacional de Estabilizacdo na Espanha, o
governo era uma ditadura fascista. Portanto, a sua aprovacéo foi facilitada por b e c. Em
1982, como reacdo tardia aos choques do petroleo, o governo socialista viu como a saida
da crise a adocdo de medidas pro-mercado. Segundo Lieberman (1995), essa opgéo por
contrariar medidas econdmicas tipicamente socialistas foi fortemente influenciada pelo
insucesso de politicas nesses moldes adotadas na Franga como reagdo aos choques do
petréleo, quando comparada a outros paises europeus. Esse € um indicio da influéncia do
sucesso (ou da falta dele) de paises vizinhos sobre o processo de reformas na economia
domeéstica, o item h.

Contudo, o fator que aparentemente mais influenciou positivamente o crescimento

espanhol no periodo foi a possibilidade de ingresso no bloco econémico europeu, o item
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i da lista. Enquanto reformas geralmente significam custos no presente e beneficios no
futuro, a adesdo da Espanha a CEE alterou essa l6gica, como se constata pelo crescimento
do pais ja a partir de 1987, 0 ano seguinte a sua entrada no bloco. O forte fluxo de capital
e de turistas que teve seu acesso a Espanha facilitado pela entrada na Comunidade
Europeia fez com que a realizacdo de reformas trouxesse tanto beneficios de longo prazo
quanto beneficios imediatos, o que levou a um maior apoio popular das reformas
necessarias para a adesao ao bloco.

Finalmente, um aspecto classificado como preponderante para a aprovacdo de
reformas econdmicas é a coesdo social de um pais*, o item j. Foa e Taner (2012) criaram
seis indices que avaliam a coesdo social de um pais, mas vamos nos ater a analisar apenas
um deles, o indicador de seguranca e confiancga interpessoal. Esse indicador € relevante
pois, para aprovar-se reformas, é necessario que a populacdo acredite que cada agente da
sociedade ira arcar com uma parte do 6nus decorrente delas. Ademais, o grau de confianca
interpessoal também reflete com bastante preciséo o grau de confianca dos individuos nas
instituicOes, e tal confianga é necessaria para que as reformas ndo sofram rejeicao popular.

Nesse sentido, as posi¢es ocupadas por Brasil e Espanha no ranking de seguranca e
confianca interpessoal nos anos de 1990, 1995 e 20004, respectivamente, foram: 52° e
11° (de 52 paises); 82° e 11° (de 82 paises); e 109° e 24° (de 117 paises). Ou seja, 0 Brasil
ficou em ultimo ou dentre os Gltimos lugares no ranking, enquanto a Espanha ficou entre
0s primeiros 25% consistentemente. Portanto, a maior coesao social espanhola também
pode ter cooperado para a aprovacao de reformas no pais.

Apesar de reformas econdmicas serem um aspecto importante ao se considerar a
diferenca no crescimento entre os dois paises, elas ndo sao a Unica explica¢do para esse
fendmeno. Um aspecto que ndo foi contemplado a partir da Otica de reformas foi a
formac&o de capital humano nos dois paises. Nos planos de desenvolvimento industrial
brasileiros, o investimento em capital humano ndo foi levado em consideragcdo como fator

que poderia aumentar a produtividade da industria.

Em contrapartida, o Segundo Plano Nacional de Desenvolvimento espanhol

elencava a ampliacdo do investimento em capital humano como um aspecto importante

41 Para uma discussdo mais profunda sobre a definicdo e as implicacdes da coesdo social para reformas
econdmicas ver Mendes (2019)

42 Os dados utilizados correspondem a interseccéo entre os anos contemplados neste estudo e anos para os
quais tal pesquisa estava disponivel.
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para a inddstria espanhola®®, o que levou a um crescimento do sistema educacional
publico espanhol. Em 1977, ao aprovar-se o Pacto de Moncloa na Espanha, um plano
para reduzir a inflacdo, uma das obrigacdes do governo em troca da moderacao salarial
dos trabalhadores foi a universalizacdo do ensino basico no pais.

Mais um beneficio auferido pela Espanha por pertencer a Europa que nao esta
relacionado a reformas econdmicas foi o seu acesso a fundos europeus de
desenvolvimento. Entre 1994 e 1999, o auxilio econdmico da Unido Europeia fornecido
a Espanha correspondeu a 1,5% do seu PIB a cada ano, em média.** Isso possibilitou
melhores investimentos em bens publicos que sdo cruciais para o crescimento, como
infraestrutura.

Portanto, o pertencimento da Espanha ao continente europeu foi um fator que
influenciou a facilidade na realizacdo de reformas estruturais entre 1950, e,
consequentemente, teve impacto positivo sobre o seu crescimento. Ademais, uma politica
educacional que qualificou melhor a populagdo, somada ao acesso aos fundos de
desenvolvimento europeus também contribuiram para um maior crescimento da renda per

capita espanhola em comparacao a brasileira.

6. CONCLUSAO

Este trabalho buscou, qualitativamente, aplicar um modelo teérico de
desenvolvimento econdmico para analisar a divergéncia da renda per capita entre Brasil
e Espanha no periodo de 1950 a 2000. A analise da trajetdria historica das variaveis
relevantes para o modelo revela indicios de por que a Espanha conseguiu se tornar um
pais desenvolvido enquanto o Brasil se manteve no grupo de renda média. Maior abertura
comercial, manutencdo da estabilidade de precos, maior compromisso com a divida
soberana e uma melhor politica educacional aparentam ser causas do sucesso da Espanha
em relacdo ao Brasil. Por sua vez, ao buscar uma explicacdo sobre por que a Espanha
conseguiu realizar politicas mais favoraveis ao crescimento, a teoria econdmica apontou
para o fato de que o pais possui caracteristicas que facilitavam o tramite de reformas
estruturais, caracteristicas essas que o Brasil ndo possui. Finalmente, muitas dessas

caracteristicas devem-se ao fato de a Espanha pertencer ao continente europeu. O

43 Lieberman (1995)
44 Royo (2010).
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pertencimento da Espanha a Europa também contribuiu para o crescimento do pais por

meio do acesso a fundos de desenvolvimentos europeus.
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