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J’ai plus de souvenirs que si j ’avais mille ans.

Spleen, Baudelaire

O, reason not the need! Our basest beggars
Are in the poorest thing superfluous.
Allow not nature more than nature needs,

Man's life is cheap as beast's

(...)

Poor naked wretches, wheresoe'er you are,

That bide the pelting of this pitiless storm,

How shall your houseless heads and unfed sides,
Your loop'd and window'd raggedness, defend you
From seasons such as these? O, I have ta'en

Too little care of this! Take physic, pomp;

Expose thyself to feel what wretches feel,

That thou mayst shake the superflux to them

And show the heavens more just.

King Lear, Shakespeare






RESUMO

A partir dos anos 1980 medidas de liberalizacdo da economia foram amplamente
disseminadas para os paises periféricos, principalmente pelas instituicdes multilaterais de Bretton
Woods. Desde entdo os paises da periferia ndo adotaram de maneira homogénea este conjunto de
reformas econdmicas e reorientacdes de politicas econdmicas. Num primeiro momento a
dissertacdo enfatiza como Filipinas, Tailandia, Malasia, Indonésia (Asean-4) e Coreia do Sul
seguiram alguns dos preceitos de liberalizacdo econdmica, dentre as quais se sobressairam a
abertura das contas financeiras do balanco de pagamentos e a desregulacdo de diversos mercados
domésticos, inclusive o financeiro. Em seguida, aponta-se como a execug¢do destas e de outras
medidas tiveram como consequéncia o surgimento da crise asidtica na segunda metade da década
de 1990, interrompendo por alguns anos o processo de desenvolvimento dos paises afetados. Na
década subsequente ndo ocorreu semelhante episodio. Parte-se da hipdtese de que a estes paises,
para evitarem novas crises € manterem suas economias em trajetérias sustentdveis de
desenvolvimento, reviram de forma exitosa suas politicas macroecondmicas no inicio do século
XXI, adequando-as a um contexto de integracdo produtiva regional na Asia e de expansio
internacional da demanda agregada. Nesse sentido, o objetivo da dissertacdo € compreender
como, neste contexto regional e internacional, a desvalorizagdo do cambio e sua estabilizagdo por
meio de intervencdo governamental via acumulagdo de reservas, taxas de juros cadentes e maior
ativacdo da politica fiscal destes paises no pds-crise permitiram menor instabilidade em meio a

uma trajetéria de forte crescimento.

Palavras-chave: Desenvolvimento Econdmico, Economia Internacional, Macroeconomia.
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ABSTRACT

Liberalization measures were widely spread in the periphery of capitalism throughout the
1980s and 1990s, specially by the World Bank and the IMF. Since then, many countries have
adopted those propelled economic reforms and economic policy reorientation. Although with
national nuances, the Philippines, Thailand, Malaysia, Indonesia (Asean-4) and South Korea have
followed some of the economic liberalization prescriptions. In which stands out the opening of
capital accounts of the balance of payments and the deregulation of many domestic markets,
including the financial markets. The application of these and other measures have brought, as
consequence, the rise of the Asian crisis in the second half of the 1990s, curtailing in some years
the economic development of affected countries. The hypothesis sustained is that these countries,
in order to avoid new crises and keep their economies in a path of sustainable development,
revised their macroeconomic policies in the wake of the XXI century. Thus, the purpose of this
dissertation is to understand how post-crisis exchange rate depreciation and stabilization -
brought about by government intervention in exchange markets via reserve accumulation -,
falling interest rates and active fiscal policy in these countries helped lessen economic instability,

without the threat of a crisis like the one started in 1997.

Keywords: Economic Development, International economics, Macroeconomics.
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Introducao

A Asia é um dos continentes mais diversos do mundo. Contém a maior parte da populacio
o planeta. India e China possuem mais de 2 bilhdes de pessoas, aproximadamente 30% da
populagdo global. E uma regido de contrastes econdmicos, sociais, culturais e politicos. Possui
civilizagOes estabelecidas hd milénios e paises recém-libertos do jugo colonial. As formas de

governo variam de monarquias absolutas até repuiblicas comunistas.

Na economia também sdo evidentes os contrastes. No pds-guerra, o Japdo e os tigres
asidticos (Coreia do Sul, Hong Kong, Cingapura e a provincia de Taiwan) conseguiram avangar
no processo de catch-up em relacdo aos paises desenvolvidos. O Japdo foi o pioneiro asidtico
neste processo, secundado pelo processo na Coreia do Sul e Taiwan. Ambos, Japdo e Coreia, sdo
atuais membros plenos da Organizagdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econdmico
(OCDE). Hong Kong e Cingapura constituem antigos entrepostos comerciais que continuaram a
se desenvolver apoiados nos setores de servigos financeiros. Nas ultimas trés décadas houve a
ascensdo de trés novos participantes na pujante economia asitica: a China, a India e o grupo de
paises da Associagdo de NacOes do Sudeste Asidtico (Asean). Neste grupo de paises sdo
marcantes os papéis desempenhados pelo subconjunto de paises que se consagrou chamar de

Asean-4. Este grupo consiste de Filipinas, Tailandia, Malasia e Indonésia.

A fundagdo da Asean ocorreu em 1967, em meio ao contexto internacional de Guerra Fria.
De jure a organizacao foi criada com o intuito de promover a cooperacdo em diversas instancias.
De fato, foi fomentada por paises ocidentais, notadamente os Estados Unidos, para elaborar
estratégias regionais de contencdo do avango comunista no leste e sudeste asidtico (Hill e Menon,
2010). E necessério lembrar que nos primeiros anos apés a fundacio da Asean a Guerra do Vietna

escalava para a pior parte do conflito, que ocorreu na virada dos anos 1960 para os 1970.



Mapa 1: O Sudeste Asidtico

B )

-
SINGAPORE [ I

e

p . PAPUA NEW
& ‘| GUINEA

 INDONESIA

. R 0 ot v o 0B ¢ - S A -2

et

AUSTRALIA

Apesar de unidos sob a bandeira da Asean desde 1967 e da proximidade geografica, trata-
se de um grupo heterogéneo de paises. Até meados dos anos 1970 a caracteristica mais
homogénea da regido era sua base econdmica e produtiva. A pesca, a extra¢do vegetal e mineral —
na qual se destacava a producdo petrolifera indonésia — e a agricultura eram as principais
atividades econdmicas da regido, todas elas de baixa produtividade. A partir dos anos 1970 as
economias da regido passam a ter expansdes continuadas de sua producdo por meio da
acumulacdo de capital e do progresso técnico que esta aportava. Esta arrancada nao foi
homogénea. A economia malaia e posteriormente a tailandesa comecaram a galgar niveis mais
altos de renda per capita. (Hill e Menon, 2010). Embora as Filipinas e a Indonésia tenham obtido
uma melhoria no desenvolvimento de suas economias nunca vislumbraram um periodo

relativamente longo de crescimento econdmico sustentado como aqueles dois paises.



Desde fim da II Guerra até os anos 1970 os Estados de paises desenvolvidos e periféricos
foram atuantes no controle e coordenacdo do capitalismo, e na promoc¢do de politicas de
desenvolvimento econdmico. Nos primeiros havia a primazia do que se convencionou chamar de
Estado de Bem-estar social, em que forte regulacdo do Estado foi combinada com amplo uso de
politicas sociais no intuito de manter uma sociedade menos desigual e mais coesa. Em muitos
paises periféricos predominavam os Estados desenvolvimentistas (Medeiros, 2011). A busca pelo
bem-estar das populacdes e a implantagdo de politicas sociais compensatorias € de seguridade
social e ndo foram os principais focos destes Estados, objetivos cuja execucdo era dificultada
pelos baixos niveis de renda prevalecentes. Antes, buscavam a aceleracdo do crescimento e do
desenvolvimento econdmico e uma insercdo internacional mais autdbnoma por meio de

intervencoes em mercados e de instancias de planejamento.

Nas décadas de 1970 e 1980, entretanto, uma onda de liberalizacdo econdmica se
espraiava mundo afora, sob a égide da globalizac@o. Inicialmente ampliou-se a difusdo de ideias
criticas aos fundamentos dos Estados de bem-estar social. Gradativamente estas ideias ganharam
terreno politico e pratico em alguns paises desenvolvidos. Logo se disseminaram para a periferia
da economia mundial, galgando espaco no debate econdmico e politico. Os Estados de bem-estar
e desenvolvimentistas perdiam a hegemonia existente no pds-guerra. Em paises desenvolvidos ou
periféricos, os mercados livres sustentariam o desenvolvimento e extinguiriam as ineficiéncias da
intervencdo estatal. O comércio internacional, as financas publicas, as regulacdes estatais, o
sistema de precos, os investimentos € a producdo; o Estado deveria remover ou minimizar sua
atuacdo em todas estas esferas da economia. Basicamente restaria aos governos o provimento de
servicos essenciais (justica e defesa) ou de oferta insuficiente pelos mercados (satide e educagio).
Neste contexto obteve notoriedade o Consenso de Washington, termo cunhado pelo economista
John Williamson. Embora sua énfase tenha recaido sobre as agdes para superar a crise da divida
nos paises latino-americanos, suas proposi¢cdes resumiam um sSuposto consenso a respeito das
melhores medidas (universais) de reformas liberalizantes. A referéncia a capital dos Estados
Unidos advém da percepcao de Williamson (1990a) de que entre o executivo e o legislativo
americanos e as instituicdes econdmicas multilaterais sediadas na cidade houvesse um consenso
no tocante as medidas liberalizacdo. Foram poucos os paises que ndo implantaram algumas das
prescricoes de reformas de liberalizacdo, estivessem ou nao baseadas no Consenso. Com nuangas

nacionais, a Asean-4 e a Coreia do Sul também trilharam esta dire¢ao nos anos 1990.
3



Em 1997, com estopim na Tailandia, estes paises sofreram uma forte crise econdmica. O
impacto foi imediato nos setores financeiros e nas contas externas, revelando sua composicao
insustentdvel, e subsequentemente a renda e o emprego também se contrairam. A crise asidtica
engendrou, entre os economistas e demais cientistas sociais, controvérsias a respeito dos
mecanismos que a geraram e sobre quais seriam as melhoras politicas para mitigar seus efeitos.
Grosso modo a controvérsia dividiu na economia os campos ortodoxos e os heterodoxos. Neste
debate, no entanto, houve uma polarizacio marcada destas posi¢des dado que o diagndstico da
crise concentrou-se em torno do papel das reformas liberalizantes (Singh, 1998). De um lado, os
ortodoxos viam na crise o resultado da permanéncia da ingeréncia estatal na economia, ou seja,
do avango incompleto ou impreciso das reformas de liberalizacdo. Por outro, houve aqueles que
colocaram a énfase nos préprios processos de liberalizagdo como origem da crise. Para estes,
como serd exposto no segundo capitulo, a liberalizacdo financeira em suas vertentes doméstica e

externa teve papel fundamental na explicagdo da crise.

Por sua vez, a gestdo macroecondmica — por meio de politica fiscal, monetdria e cambial -
, embora ndo se configure num meio de impactar de maneira imediata as estruturas das
economias, também foi uma questdo relevante no processo de liberalizacio. O Consenso de
Washington, por exemplo, foi uma das fontes de prescri¢des de politicas macroecondmicas nas
quais estas possuiam cardter nitidamente auxiliar frente ao anseio maior de implantacdo de
reformas estruturais de liberalizacdo. Mais especificamente, em relacdo, a estas politicas, as
propostas de liberalizacdo e a prética de paises da periferia exibiram larga divergéncia. Em
particular, o papel das varidveis macroecondmicas na liberalizacdo da América Latina foi distinto
daquele exibido em paises asidticos. Na América Latina a busca por estabilizacdo monetéria e
melhoria das contas publicas submeteram as politicas macroecondmicas. Na Asia, as varidveis
macroecondmicas perderam o poder de uso como politica econdmica, em meio ao processo de
crise. O cambio, a contas publicas e as taxas juros ficaram condicionadas a busca de ajuste

naquele cendrio.

O debate acerca da crise asidtica, , prosseguiu enquanto os paises se recuperavam de seus

efeitos . O ritmo de recuperagdo foi variado, oscilando entre um periodo de um a cinco anos.



Dada a queda brusca na renda destes paises (1) — as mais acentuadas entre todos os paises
asidticos -, € possivel afirmar que contornaram rapidamente a crise. Durante a década seguinte a
Unica reviravolta com esta dimensdo seria a ocasionada pela crise americana do subprime.
Somente a crise de 2008 trouxe uma reversao momentanea do crescimento econdomico da Asean-
4 e da Coreia. Esta, porém, foi uma crise de escala global, tendo, em sua origem, pouca relacao

com as particularidades de qualquer pais a exce¢cdo dos Estados Unidos.

A partir do contexto de recuperacio das economias asidticas, as varidveis
macroecondmicas sofreram alteragdes: as taxas de cambio reais se desvalorizaram na Asean-4;
as taxas de juros foram reduzidas; e os resultados fiscais (2) destes paises se mostraram mais

expansionistas em relacdo aos anos anteriores a crise. Esta tendéncia perdurou no decénio

seguinte.

O crescimento destas cinco economias, sem fortes oscilacdes, durante a primeira década
do século XXI, e a mudanga de sinal das politicas macroecondmicas permite levantar as
seguintes questdes: um novo quadro das politicas macroecondmicas destes paises apds a crise
permitiu menores instabilidades em suas economias? E possivel afirmar que, frente as
experiéncias de crise, os paises adquiriram algum aprendizado na condugdo de politicas
econOmicas? Neste trabalho parte-se da hipétese de que, no pds-crise, o desenvolvimento
continuado - e sem reveses surgidos internamente - destas economias foi facilitado por alteragcdes
na condugdo de suas politicas macroecondmicas, embora tenham permanecido as reformas
liberalizantes da década de 1990. Com efeito, a resposta de alguns paises da Asean-4 a crise foi
avancar nas reformas liberalizantes. Nesse sentido, o caso emblematico foi o da Coreia do Sul.
Para comprovar esta hipétese, o trabalho recorre a bases de dados das institui¢des financeiras
internacionais de Bretton Woods. Desse modo, o International Financial Statistics do FMI e o
DataBank do Banco Mundial foram as principais fontes de dados a respeito da evolucdo recente

de varidveis macroecondmicas. Com estes dados € possivel aferir em que medida os paises da

1 Entre o pico de renda per capita (medida em paridade de poder de compra) do pré-crise e o vale atingido na crise
houve quedas de até dois digitos nos paises em questdo. Foram estes os resultados imediatos da crise na renda per
capita: Coreia (-7,52%), Filipinas (-2,74%), Tailandia (-11,56%), Malasia (-9,60%) e Indonésia (-14,29%).

2 Ao longo do trabalho, utiliza-se de forma permutavel o conceito de resultados fiscais com o de resultados (fiscais)
nominais ja que, diferentemente da realidade de outros paises, os niveis de taxas de juros e de inflagdo ndo
disseminaram novas tipificacGes para a compreensdo das contas publicas de paises asiaticos.



Asean-4 e a Coreia do Sul realmente promoveram alteragcdes na conducdo de suas politicas
monetdria, fiscal ou cambial apds a crise asidtica. A revisdo de bibliografia a respeito do processo
de liberaliza¢do das economias, da crise asidtica e das politicas macroecondmicas mais recentes
de paises em desenvolvimento, especialmente deste conjunto de paises, também cumpre papel

essencial na elaboragdo deste trabalho.

Espera-se que as experiéncias dos paises da Asean-4 e Coreia do Sul possam servir ao
menos para comparacao com outras economias em desenvolvimento ou menos desenvolvidas e
suas respectivas politicas macroecondmicas recentes. Em particular, outros paises periféricos
também sofreram crises cambiais e financeiras como a asidtica — principalmente na América
Latina. Logo, entender como a Asean-4 e a Coreia do Sul ndo sofreram novos abalos pode ser ttil
para efeitos de comparagdo com outras economias € como um alerta a outras economias

periféricas, embora ndo se deva descuidar de realidades nacionais ou regionais distintas.

Além desta introdugdo esta dissertacdo possui trés capitulos. O primeiro capitulo averigua
e analisa as origens, as criticas e consequéncias mais imediatas para os paises periféricos das
reformas liberalizantes e salienta os diferentes papéis que as politicas macroecondmicas
assumiram em diferentes contextos de liberalizacdo financeira. Neste contexto, o segundo
capitulo avalia quais elementos das ditas reformas financeiras foram cruciais para gestar a crise
asidtica. O terceiro capitulo analisa as especificidades das politicas macroecondmicas efetivadas
ap6s a eclosdo da crise, e como puderam beneficiar uma trajetéria estdvel de crescimento, a
despeito de reformas financeiras internas e externas de teor liberalizante. Por fim, os comentérios

finais sumariam os resultados obtidos.



I - Reformas de Liberalizacao
I.1 — Liberalizagao e periferia

Na década de 1980, estava em ascensao nos paises centrais — notadamente nos Estados
Unidos e no Reino Unido (3) — um conjunto de politicas econdmicas que se consagrou denominar
neoliberal. Nesta abordagem foi marcante o repudio pelas politicas do Welfare State erigidas no
imediato pés-guerra. Para Chang (2003, p.17) a economia do bem-estar erigida apds a grande
depressao de 1929 provia a justificativa para o Estado intervir nos sinais de precos de mercado,
na alocagdo de recursos e na distribui¢do de renda com o intuito de atingir maior bem-estar
social. As economias desenvolvidas haviam adotado politicas de inspiracdo keynesiana de
estabilizacio do nivel de producdo, do investimento e do emprego desde o New Deal,
principalmente por meio de politicas fiscais. Também adotavam medidas mais estruturais como,
por exemplo, a crescente rede de seguridade social na forma de ampliagdo de aparatos publicos
de saude, educacgdo, assisténcia e previdéncia social. Mesmo algumas ideias de planejamento
provenientes do bloco socialista tinham alcangcado certa aderéncia nos paises capitalistas.
Entretanto, a disseminacao das ideias de planejamento perdeu seu élan durante a crise pela qual
passaram muitos paises socialistas desde meados da década de 1970. No final da década seguinte,
com a queda do socialismo real no leste europeu, estas ideias foram relegadas a margem do

debate econdmico ou completamente obliteradas.

No neoliberalismo (4) a ideia de um Estado direta ou indiretamente provedor de emprego,

renda, seguridade social, e de uma gama de servigos publicos era vista como um empecilho ao

3Até hoje os governos do presidente Ronald Reagan nos Estados Unidos e da primeira-ministraMargaret Thatcher no
Reino Unido sdo apontados como os difusores seminais das politicas de orientacdo neoliberal.

4 A ampla investida neoliberal se baseou numa composi¢do da teoria econdmica neocldssica e na teoria politica
austriaca. A primeira tinha o papel de oferecer os fundamentos tedéricos em economia. Apoiou-se fortemente no
Monetarismo de Milton Friedman e em emergentes ideias de expectativas racionais e de Market-clearing. Afirmava
que, se retiradas todas as rigidezes da economia, ndo restariam obstdculos ao bom funcionamento dos mecanismos de
mercado. A segunda ofereceu os insumos para os veios filoséficos e retdricos das controvérsias enfrentadas pelo
neoliberalismo, onde sobressaia o legado da obra de Hayek. P6s em xeque a validade de uma burocracia estatal para
o controle econdmico e social. A atuacdo de quadros burocriticos do Estado limitava em demasia as liberdades e
criatividades individuais. O Estado nfo seria capaz de processar a complexidade de informagdes acerca dos
fendmenos econdmicos de maneira centralizada e, além disso, obstruiria a capacidade de agentes privados
processarem eficientemente uma parcela restrita destas informagdes por meio dos sinais de pregos de mercado.
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progresso econdmico. O mercado era o espago para o provimento de bens e servigos aos
consumidores, enquanto que o Estado sempre intervinha por meio do comprometimento de algum
nivel de eficiéncia produtiva. Ou seja, por meio de alteracdes dos mecanismos de mercado

geradores de resultados econdmicos eficientes.

Na América Latina, por exemplo, as politicas de liberalizacdo chegaram principalmente
por meio da academia e das institui¢cOes financeiras internacionais de Bretton Woods. Muitas
foram as institui¢des de ensino e pesquisa, entre universidades e think thanks, que prestaram, por
meio de seus quadros de economistas, assessorias aos paises da América Latina na reestruturacao
das suas economias em crise. As institui¢des financeiras internacionais — o Fundo Monetério
Internacional (FMI) e o Banco Mundial (BM) — estiveram na linha de frente da promog¢ao destas
politicas. Embora tivessem que alterar as suas missoes originais estabelecidas em Bretton Woods

para levar a cabo esta promocgao.

Neste sentido, € necessdrio recordar que nos seus primeiros anos o BM estava
encarregado da tarefa precipua de reconstrucdo da Europa e do Japao devastados pela Guerra. Por
sua vez, inicialmente o FMI se restringia a suavizar desequilibrios que porventura ocorressem nas
contas externas de algum pais por meio de empréstimos. Era, sobretudo, uma acdo de
estabilizacdo de curto prazo em balancos de pagamento, num contexto de taxas cambiais fixas,
porém ajustdveis; seguindo os principios emanados dos acordos de Bretton Woods. Suas
propostas e intervengdes tomaram, nos anos 1980, contornos mais estruturais, com prescri¢coes
que extrapolavam o plano das politicas econdmicas de curto prazo ou o aporte de financiamentos
voltados a (re)constru¢do de infraestruturas nacionais. Estas propostas comecaram a se lancar
também sobre os arcabougos legais, sociais e institucionais dos paises. O sinal mais claro desta
mudanca de atuacdo do FMI e do BM, principalmente vis-a-vis os paises em desenvolvimento,
veio com a sequéncia de ‘“Programas de Ajuste Estrutural” disseminados em diversos paises
periféricos. Estes programas foram criados com o intuito de tornarem os paises mais abertos ao

comércio internacional e direcionados aos mercados (market-oriented). Em outras palavras, os

Como resume Chang(2003, p.36): “...the neoliberal revival represents a partial return to the 19th century laissez-
faire tradition, supplemented by an Austrian emphasis on the limited transferability of knowledge and the role of
entrepreneurship.”



servigos prestados por estas institui¢des passaram a vir fortemente condicionados a adesdo dos

paises beneficiados as politicas de desenvolvimento (sic) com base no livre mercado.

“... [the] response to the [1980’s] crisis was to implement a radical shift in the
paradigm of development, as the international financial institutions (IFIs) and
many governments interpreted Latin America’s economic collapse in the 1980s as
proof that its previously followed strategy—based on import substitution and
state-led industrialization—had reached a point of exhaustion.” (Moreno-Brid,

Caldentey e Napoles, 2004-05, p.346)

Desse modo, no caso dos paises da América Latina estas politicas chegavam
primeiramente na ofensiva contra as politicas de substituicdo de importa¢des que predominavam
na regidao desde a Segunda Guerra. Estas politicas de substitui¢io de importacdes advinham da
contribuicao original estabelecida pela economia do desenvolvimento (5), pelas influéncias do
keynesianismo e pelo pensamento oriundo da Comissdao econOmica para a América Latina
(CEPAL). As propostas cepalinas e suas derivadas voltadas para o desenvolvimento visavam,
sobretudo, a implantacdo de um parque industrial completo. A industrializacdo era vista como a
trajetdria a ser seguida pelas economias latino-americanas com o objetivo de se desenvolverem. A
acdo discriciondria do Estado e o controle da economia frente aos fluxos internacionais de
mercadorias e capitais foram partes fundamentais das propostas cepalinas de desenvolvimento,
segundo as quais o setor privado atrofiado ou inexistente ndo poderia ser o motor do crescimento.
Estas duas politicas de intervencdo, o fomento do Estado a industrializacdo e os controles
impostos ao comércio internacional, constituiram-se como os focos preferenciais de ataque a

substituicdo de importagdes por parte do neoliberalismo.

Segundo as criticas neoliberais, o fechamento das economias subdesenvolvidas sob o
modelo de substituicao de importacdes as levaria ao desperdicio da oportunidade de usufruir das
suas vantagens comparativas baseadas em sua dotagdo de recursos naturais ou na abundancia de

mao-de-obra (ndo qualificada). Perderiam também a chance de manter escalas Otimas de

5 Cuja origem é comumente atribuida a economistas politicos do imediato pds-guerra que trataram de forma pioneira
e sistemdtica das questdes do desenvolvimento econdmico. Arthur Lewis, Rosenstein-Rodin, Albert Hirschman e
Ragnar Nurkse, foram alguns destes pioneiros.



producdo, devido a relativa estreiteza dos mercados domésticos, seja por sua pequenez intrinseca
ou pelo seu crescimento ainda incipiente. O estoque de capital estaria em permanente
obsolescéncia em comparacdo internacional por causa da restricdo a competicio com
investimentos e capitais externos, e ao exiguo intercambio de know-how e de transferéncias de

tecnologias.

Outro foco de critica recaiu sobre a “repressdo financeira”. A vigéncia de controles do
Estado sobre os mercados financeiros levaria a uma perda de incentivos da populacio a poupar,
ou seja, criaria um entrave aos investimentos € ao desenvolvimento, j4 de monta significativa

pelo carater raso dos mercados financeiros e de capitais subdesenvolvidos.

Numa esfera mais institucional a protecdo dos Estados a empresas nacionais ineficientes
nos mais diversos setores levaria a um constante rent-seeking por parte do capital nacional. Os
empresarios se esquivariam da concorréncia no mercado por meio de facilidades e beneficios
ofertados por seus governos nacionais. Desse modo, a falta de um ambiente econdmico
competitivo levaria a uma busca das firmas por ganhos sobre as ineficientes intervencdes estatais
na economia, ao invés de se pautarem por sinais de precos. Os déficits publicos que poderiam
surgir na intervencao demasiada dos Estados trariam instabilidade nos lados interno e externo das
economias, impactando em indicadores de inflacdo, balanco de pagamentos ou na confianga
empresarial; e, em dltima instancia, na capacidade de ampliacdo da renda. Estes reveses poderiam
ainda se tornar corriqueiros, pois 0s governos teriam propensdo a adotarem posturas populistas.
Grande parte dos investimentos publicos era efetuado por empresas publicas, que passaram entao
a serem vistas como ineficientes, sem exposicao a concorréncia € onerosas aos cofres publicos;
tinham ainda o grande 6nus de empurrarem para fora do mercado empresas privadas, ou seja,
gerarem crowding-out (6) da atividade privada. O BM relembrava com frequéncia daquelas

politicas que julgava deletérias ao desenvolvimento.

“After the Great Depression and through the 1960s, most policymakers

favored import substitution combined with fostering infant industries. In

6 Tomando o produto de uma economia como dado, em seu nivel potencial, os gastos publicos s6 poderiam aumentar
gracas a reducdo em gastos privados. Caso o governo continue com uma politica fiscal expansionista sua a¢do podera
forcar o produto para além do produto potencial, gerando somente inflagdo.
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its day this view was endorsed, and the strategy supported, by external aid

and finance agencies.

These views have not stood the test of time. Now there is clearer evidence, from
both developing and industrial countries, that it is better not to ask
governments to manage development in detail. (...) Economic isolation
behind trade barriers has proved costly. Retarding competition and
interfering with prices, deliberately or accidentally, have very often proved

counterproductive.” (World Bank 1991, p.4 [grifos nossos])

Restaria aos Estados, numa interpretacdo de cunho neoliberal, o provimento de bens
publicos e correcdes de falhas de mercado. O conceito de bem publico € serem os bens ndo-rivais
e ndo-excludentes. Estas caracteristicas denotam, respectivamente, o fato de o consumo do bem
por um individuo ndo reduzir a disponibilidade do bem para os demais e que ninguém pode ser
excluido de seu consumo. Infraestrutura basica é o exemplo mais usual. O consumo destes bens
nao pode ser discriminado para um consumidor ou grupo especifico de consumidores. E nenhum
consumidor se depara com restricdes de oferta, dado o consumo de terceiros. O provimento de
servicos bdsicos, sem rentabilidade atraente ao setor privado, tais quais educacio e saide (bens
semi-publicos ou meritdrios), deveriam ser tarefas do Estado (7), visto que seu fornecimento
privado poderia ser insuficiente frente & demanda. Dentre as falhas de mercado a énfase ¢é
depositada sobre a existéncia de informacdo assimétrica e de externalidades. A informacdo
assimétrica permite que individuos ou firmas tirem proveito de informacdes heterogeneamente
difundidas pelos agentes. Por meio de sinalizagdes ou garantias das partes negociadoras no
mercado poderiam ser minorados problemas tais como selecdo adversa e risco moral. Caberia ao
Estado regular casos em que isto ndo pudesse ocorrer de maneira privada e fornecer publicamente
as informagdes relevantes para as tomadas de decisdo de particulares. No tocante as

externalidades, o Estado poderia identificar onde se originavam, e solucionar por meio da criacao

7 Com respeito a estes espagos para a agdo de governos o Banco mundial afirmava: “When markets and
governments have worked in harness, the results have been spectacular, but when they have worked in
opposition, the results have been disastrous.” (World Bank 1991, P.2) Nao explicita se hd algum tipo de
reciprocidade entre mercado e Estado na busca por resultados espetaculares, ou se ao Estado cabe suplementar os
mercados eficientes em suas deficiéncias, sendo guiado por eles.
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ou reformulacdo de mercados e defini¢do mais acurada de direitos de propriedade, cobrangas de
taxas ou ainda pela via da regulacdo. Com respeito a esta falha de mercado ... (it) may provide a
prima facie for intervention to offset suboptimal private investment through government

coordination of investment decisions or incentives for additional investment” (Wade 1990, P.13)

O Estado entraria na economia, portanto, para preencher as lacunas dos mercados. Neste
sentido o Estado deve agir a reboque das vicissitudes do mercado ou tentar antecipi-las. Nao
deve tentar atuar orientando os mercados para rumos que julgar adequados ao desenvolvimento.
Aos mercados cabe se encarregarem de levar as economias ao desenvolvimento (8), mesmo nas
economias menos desenvolvidas ou subdesenvolvidas. Embora seja reconhecido o carater sub ou
pouco desenvolvido de muitas economias as medidas propostas sdo praticamente universais. Nao
devem diferir acentuadamente as melhores politicas aplicadas em paises desenvolvidos ou paises
pouco desenvolvidos. O atraso relativo no desenvolvimento de alguns paises € normalmente
apontado como contido no conjunto de politicas ineficientes dos Estados. Mais uma vez fica claro
que quaisquer empecilhos ao desenvolvimento possuem origens exdgenas aos mecanismos de
mercado, mormente no Estado. Possiveis excecdes sdo as falhas de mercado apontadas acima.
Embora haja dissenso a respeito da relevancia em relacdo as falhas de mercado em abordagens do

mainstream (9).

8 A preocupagdo neoliberal com a ineficiéncia dos Estados transcendeu aspectos estritamente econdomicos. Recaiu
também sobre elementos filos6ficos e institucionais, e fez emergir junto a discussdes econdmicas algumas questdes
ligadas a moralidade e ao poder. Dado seu escopo, o pensamento austriaco ficou responsavel por tratar de questdes
que extrapolassem a teoria econdmica no neoliberalismo. Em grande medida a economia politica se manteve a cargo
do monetarismo — e logo em seguida da escola novo cldssica. O maior exemplo destas preocupacdes dadas ao poder
e a constituicdo do aparato estatal € a urgéncia dada a necessidade do Estado deixar quase inteiramente 2 iniciativa
privada - com seu suposto esfor¢o, criatividade e inovagdo - a responsabilidade pelo desenvolvimento. No entanto,
permanece uma tensdo desta fusdo da teoria neocldssica em sua vertente monetarista com o arcabougo austriaco: o
utilitarismo subjacente na teoria neocldssica ndo pode ser irrestrito, levando a necessidade de regras de conduta dos
individuos, e, por conseguinte, limitando suas liberdades individuais. A maximiza¢do individual - seja de lucros, seja
de utilidade - deve encontrar seus limites anteriormente a possibilidade de captura do Estado. “...one thing which is
common to most of these [neoliberal] theories is that they lay more emphasis on the ‘political’ rather than
‘technocratic’ aspects of economic problems, i.e., by questioning the very political foundation of interventionist
models of economic management, neoliberal theories have brought issues of morality, justice and power — although
in their own peculiar way — back into economics.” (Chang 2003, p.31)

9 Nas abordagens neokeynesianas as falhas de mercado — friccdes como custo de menu e saldrio eficiéncia — tém
papel central, enquanto que nos novos classicos prevalece a ideia de Market clearing.
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Com inspiracdo na discussdo de falhas de mercado comecou-se a denominar o
atendimento a “vested interests”, e outros problemas de governos encontrados pelo
neoliberalismo, como “falhas de governo”. “Vested interests” sdo aqueles interesses que se
passam por gerais, mas que atuam para o favorecimento de grupos restritos por meio de politicas
de governo, notadamente nas politicas econdmicas. O aparato estatal foi tratado, portanto, como
poroso a interesses particulares, que afrontariam os interesses da populacio em geral, e de
consumidores em particular. Em larga oposicdo a estas préticas perniciosas de governos, 0s
mercados, quando corrigidos em suas falhas, tenderiam a ser imparciais. Neles os interesses
individuais somente se expressariam por meio da concorréncia. As dotacdes de fatores
produtivos, as melhores técnicas e as preferéncias dos consumidores estabeleceriam, sem uma
discriminacao extracompetitiva, as atividades e firmas que prosperariam ou definhariam. O World
Development Report de 1991 do Banco Mundial (World Bank 1991, P.131) constata que na
América Latina foi notério o uso de protecdes contra a competitividade externa atendendo a
interesses de setores ineficientes, elemento que deveria ser prontamente removido. A
imprevisibilidade e arbitrariedade das mudancas de politicas e o elevado grau de
discricionariedade também consistiriam em falhas dos governos em manter um ambiente

econdmico pro-negdcios.

Em relacdo ao arcabouco institucional necessiario para uma adequada operacdo dos
mercados, cabe ao Estado agir na constru¢do de um aparato legal eficiente e no provimento de
servicos de qualidade. A reducdo dos entraves burocraticos e do tempo das operacdes e das
atividades de competéncia da administracdo publica direta e indireta deve ser almejada, assim
como a garantia de direitos de propriedade e a organiza¢do de mecanismos regulatorios. Direitos
de propriedade bem definidos sdo condi¢do sine qua non para a constru¢do deste sistema, na
medida em que internalizaria, via custos de producdo, os Onus assumidos pelas firmas. A
regulacdo deve ser posta em prética para evitar abusos de firmas especificas, principalmente as de
maior poder de mercado, e zelar por um ambiente econOmico em que esteja preservada a
competicdo. Em suma, a importancia econdomica das institui¢des, para o neoliberalismo, deve ser
garantir uma mitigacdo ampliada das possiveis distor¢coes ao funcionamento do sistema de precos
relativos. Desta forma, embora seja reconhecida a complexidade institucional de uma sociedade,
nao se deve criar ou manter institui¢des “anti-mercado”, sob o risco de ameagcar sua eficiéncia na

alocacao de fatores.
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“... [Portanto] the proper economic role of government 1is larger than
merely standing in for markets if they fail to work well. In defining and
protecting property rights, providing effective legal, judicial, and regulatory
systems, improving the efficiency of the civil service, and protecting the
environment, the state forms the very core of development [a0 mesmo tempo o
Estado € o nicleo do desenvolvimento e opera majoritariamente suplementando
os mercados. Ou seja, funciona algo como um paradoxal nidcleo-suplemento do
desenvolvimento, garantindo o ambiente econdmico para a operagdo dos

mercados.] ” (World Bank 1991, p.4 [grifo nosso])

Mais adiante, no mesmo relatorio do Banco Mundial, fica mais claro o sentido que devem

tomar as instituigdes pro-mercado e suas relacdes com o Estado.

“In most developing countries, strengthening or creating institutions remains a
difficult but necessary task. Supporting institutional development requires a state
with well-developed administrative structures and agencies responsive to markets’

needs.” (World Bank 1991, p.135 [grifo nosso])

E possivel notar que a forma de perceber a relagdo entre Estados e mercados do BM
indubitavelmente privilegia os mercados. Mais especificamente, privilegia uma visdo dos
mercados competitivos assentada numa abordagem econdmica neocldssica. A possibilidade de
intervencdo estatal nas economias encontra-se, portanto, condicionada aos mesmos critérios de
equilibrio e otimicidade resultantes das teorias mainstream. Logo, o foco das acdes estatais deve

ser ou reduzir suas préprias ineficiéncias ou ampliar as eficiéncias provenientes dos mercados. E,

sobretudo, uma atuac¢do auxiliar aos mercados.

Enquanto a América Latina era vista sob o prisma da intervencdo demasiada dos seus
governos e do viés autdrquico da sua economia, os paises recém-industrializados do leste asidtico
— comumente chamados de Newly Industrialized Countries (NICs), cujos exemplos principais
para a discussdo das reformas de liberalizacao dos anos 1980 e 1990 sdo Taiwan e Coreia do Sul
— eram tomados como modelos de abertura aos mercados internacionais e ao funcionamento livre
dos mercados domésticos. Ha ainda uma vertente um pouco mais t€nue que toma como exemplo
as economias dos NICs: a que vé a atuagdo dos Estados naquelas economias como uma
simulacdo de mercados livres (Simulated Free Market ou Market-friendly). O contraste bdsico é

que, diferentemente dos mercados livres, no Simulated Free Market qualquer vantagem para a
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producdo voltada ao mercado interno € sobreposta por incentivos as exportacdes (Wade 1990,
p.24). Ao invés de obstaculizarem a competi¢do externa, estes governos tentavam prevé-la, se lhe
antecipando. No entanto, quando percebiam equivocos rapidamente tenderiam a reverter suas
acOes. Tomavam todo o cuidado possivel para manterem intactos seus respectivos sistemas de

precos relativos, intervindo moderadamente na economia (World Bank 1991, p.5).

Ainda em relagcdo aos NICs, a explicacido padrdo de seu desenvolvimento € que deixaram
os mercados operarem, entrando na rota convencional de desenvolvimento baseada no acimulo
de fatores de producdo de qualidade cada vez maior. Sumariamente, a explicacdo consiste nas
seguintes etapas: (i) uma ampla oferta de mao-de-obra deu impulso a atividades trabalho-
intensivas competitivas internacionalmente; (ii) em seguida elevaram-se os niveis de emprego, de
renda e de saldrios reais; (ii1) a frugalidade da populacdo levou a altas taxas de poupanca que
proporcionou 0 meio para maior acumulagdo de capital e mudanca para perfil de producdo mais
capital-intensivo, com relativo dominio de tecnologias avancadas (Wade 1990, p.52-53). Segundo
estas andlises , os pré-requisitos para a ignicdo deste processo virtuoso nos NICs foram liberdade
comercial, taxas de juros relativamente altas para incentivar a poupanca interna, mercado de
trabalho desregulado ou flexivel, austeridade fiscal, taxa de cAmbio equilibrada e estdvel (10),
alta poupanga, mao-de-obra qualificada (11), estrutura industrial competitiva e governo estavel.
Estes pontos foram, grosso modo, os pilares de diversas recomendacdes neoliberais de politicas
econdmicas; por governos, instituicdes internacionais e economistas. Medeiros (1997) aponta os

principais elementos desta explicagc@o para o desempenho diferenciado de paises asiaticos:

“...politicas ‘fundamentais’ corretas ao lado de politicas setoriais moderadas e ndo
distorcionadoras. Um mix de tecnologias estrangeiras, desenvolvimento
exportador, equilibrios macroecondmicos e investimentos em educacdo teria
caracterizado as economias asidticas. Estas caracteristicas teriam prevalecido, a

despeito de diferencas nacionais importantes tanto no Japao, Coreia, Formosa,

10“...which is to say that the value of domestic currency has been kept stable in relation to the value of the currencies
of principal trading partners.” (Wade 1990, P.60)

11 Segundo as teorias de cepa neocldssica, obtida gracas a elevados investimentos em capital humano por parte dos
governos asidticos.
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Cingapura, Hong Kong, quanto nos novos NICs — Tailandia, Indonésia e

Malasia.” Medeiros (1997, p.283)

Todavia, as politicas de intervencao estatal dos NICs, seja nas restricdes a0 comércio e ao
capital internacional, ou nos mecanismos de operacdo dos mercados, foram indispensaveis para o
sucesso de desenvolvimento daqueles paises. Até o inicio dos anos 1980, as politicas de
desenvolvimento dos paises do leste asidtico, como Taiwan e Coreia do Sul, mostraram certo
paralelismo com as politicas promovidas na América Latina. Houve a internalizacdo de varios
setores e cadeias industriais dindmicas por meio de politicas de substituicdo de importagdes. O
impulso a produtividade, ao emprego e a renda nio prescindiu da constru¢do de parques
industriais em setores como o automobilistico, quimico e eletronico; sempre almejando elevé-los
a patamares internacionais de tecnologia. Em relacdo ao papel do Estado, a principal
peculiaridade dos paises do leste asidtico dizia respeito a maior promog¢ao, incentivos, e pressao
direta sobre empresas objetivando a amplia¢do de exportacOes e conquista de mercados externos
de seus produtos manufaturados. Para atingir estes objetivos foram necessdrias intervengdes
agudas dos Estados em suas economias, certos setores foram priorizados, mormente via politica
industrial. Apesar de muitos dos regimes da regido se posicionarem frontalmente contra o
comunismo, os Estados intervieram por meio do planejamento na economia, at€é mesmo por meio

de planos plurianuais e metas de produc¢do e crescimento (12)

I.2 - O Consenso de Washington

Foi no seio destas mudancas econdmicas e politicas dos anos 1980 que se instalou o
debate sobre um conjunto de propostas de reformas econdmicas batizada de Consenso de
Washington. John Williamson, Senior Fellow do Institute for International Economics, um think
thank para a teoria e a pratica de economia internacional com sede em Washington D.C. nos
Estados Unidos, foi o formulador do termo usado para sintetizar aquele conjunto de prescricoes

de reformas.

12“Even in the East Asian newly industrialing countries (NICs), where the Cold War consolidated the staunchest
anti-communist regimes, vigorous state intervention was regarded as legitimate and necessary, and paradoxically
functioned much more efficiently than in other Less Developed Countries (LDCs).” (Chang 2003, p.22)
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O termo Consenso de Washington adveio da percepcido de Williamson de que havia uma
tendéncia ao consenso no meio politico e burocratico de Washington D.C. - no qual se inseriam
as institui¢des financeiras internacionais de Bretton Woods - de espraiamento da ideia de um
conjunto 6timo (13) de politicas econdmicas, sociais e legais para o desenvolvimento econdmico

para paises periféricos, principalmente os da América Latina.

(13

... ‘Washington’ meant primarily the International Monetary Fund (IMF), the
World Bank, and the US executive branch, although the term was intended to
cover also at least the Inter-American Development Bank (IDB), those members
of Congress who take an interest in Latin America, and the think thanks

concerned with economic policy.” (Williamson 1990a, P.1)

O Consenso de Washington se tornou praticamente sindnimo de politicas liberalizantes.
Embora Williamson (2004, P.7) saliente que ndo seja adequado confundi-lo fout court com
neoliberalismo, nem com a pritica observada em muitos paises que procederam as reformas
liberalizantes. Para ele o termo neoliberalismo teria uma carga politico-ideoldgica ausente em sua
formulacdo do Consenso. No entanto, isso ndo significa que elementos de ordem politica nao
estejam subjacentes as praticas recomendadas por Williamson e Washington. Elas afloram
explicita e tacitamente nas suas propostas de reformas econdmicas e estruturais, ainda mais visto
ser invidvel uma guinada desta monta nas estruturas econdmicas, sociais e institucionais entao
vigentes nos paises periféricos sem alguma forma de pressao de cunho politico. Toda proposta de
intervencdo, estrutural ou conjuntural, na economia baseia-se num conjunto, explicito ou tacito,
de aportes de teoria econdmica. As propostas de Williamson sdo afinadas as propostas emanadas
da corrente mainstream de teoria econdmica, defendendo um papel restrito de possibilidades de
atuacdo estatal nos mecanismos de mercado. Exatamente por isso se aproxima das propostas

contrdrias a intervengdo nos mercados descritas na se¢do anterior.

13 No entanto, apds a elaboragdo da expressio “Consenso de Washington” o economista ressaltou que o existente era
uma convergéncia, ndo um consenso, dado que, vez ou outra, ainda emergiam vozes antagdnicas. A convergéncia
apontaria para a reducdo do impacto dessas ideias divergentes na capital politica e centro de decisdo norte-
americano. Além disso, a sua percep¢do inicial era de que a convergéncia estaria restrita aqueles circulos mais altos
de Washington. Entretanto o contato e debate com economistas de outros paises fez com achasse conveniente o
termo “convergéncia universal” (Williamson 1990a, p.2). Este termo sinalizaria uma tomada de consciéncia
transnacional da relevancia das propostas emanadas de ‘Washington’. No entanto, esta mudanca de opinido de
Williamson ocorreu quando ja havia sido difundido o uso da expressdo “Consenso de Washington”. Logo, ndo
recebeu maior repercussao.
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Na lista original proposta por Williamson (1990a) constavam dez medidas, , para o
ajustamento das economias latino-americanas: controle de déficits publicos, composi¢do dos
gastos publicos, reforma tributdria, taxa de juros determinada pelo mercado, taxa de cambio
equilibrada ou desvalorizada, liberalizacdo do comércio internacional, abertura aos investimentos

externos diretos, privatizacdo, desregulacao e direitos de propriedade (14).

Nao convém o aprofundamento a respeito das sutilezas de cada proposta de Williamson.
Somente serdo apontados os comentdrios deste economista a respeito de duas reformas
difundidas na periferia, a saber, a abertura da conta de capital e financeira do balanco de
pagamentos e a liberalizacdo e desregulacdo dos mercados domésticos. Convém frisar que a
primeira reforma, a liberalizagdo financeira externa, nio € listada como uma das dez reformas

prioritdrias. (15).

No Consenso € destinado a liberalizacdo de fluxos de capitais um breve comentdrio
quando da proposta para as taxas de cambio. Ha o reconhecimento do carater ndo-prioritario da

abertura externa para fluxos de capitais como parte das reformas de liberalizacdo:

(13

there is relatively little support for the notion that [liberalization of
international capital flows is a priority objective for a country that should be a
capital importer and ought to be retaining its own savings for domestic

investment” (Williamson, 1990b, p.6, [ grifos nossos])

Este € alias um dos pontos em que Williamson (2004-5) vé uma deturpacdo de sua
proposta original. Embora a defesa da liberaliza¢do das contas de capitais dos paises periféricos
promovida pelo Banco Mundial e pelo FMI nos anos 1980 e 1990 tenha sido por vezes ferrenha,
na concepcdo original do Consenso de Washington ndo constava esta proposta. Isto somente
revela que neste ponto Williamson se enganou a respeito da existéncia de um consenso em
Washington. Para as institui¢des internacionais de Bretton Woods a liberalizacdo dos fluxos de

capital era de suma importancia, seguindo a trajetéria de promog¢do da liberalizacdo e da

14 Segundo Rodrik (2006, p.978): “Most of the items in Williamson's original list were relatively simple policy
changes (liberalize trade, eliminate currency overvaluation, reduce fiscal deficits, and so on) that did not require
deep-seated institutional changes. Williamson did include ‘property rights’ in his list, but that was the last item on
the list and came almost as an afterthought”

15 No capitulo seguinte veremos como ambas atuaram no contexto especifico da Asean-4 e Coreia do Sul dos anos
1990, levando, subsequentemente, a crise.
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globalizacdo pelo mundo. Todavia, a moderacdo de Williamson no tocante aos fluxos de capitais
deve ser relativizada na medida em que sua percep¢cdo de um Consenso na necessidade de
desregulacdo das economias levaria, anos mais tarde, a exacerbagcdo dos proprios fluxos de
capitais em muitos paifses; principalmente pela atuacdo desregulada de setores financeiros e
bancdrios nacionais. Em particular, por meio da elevacio do montante e das operacdes de

empréstimos tomados no exterior junto a grandes bancos de atuacdo global.

A desregulagdo € outra proposta contida no Consenso que teve grande disseminagdo. O
feito mais marcante desta proposicdo € ser, a0 mesmo tempo, geral e impreciso. A sua
abrangéncia deveria ser toda uma economia; que, no entanto, ¢ composta de agentes e setores
heterogéneos. Nos quais as regulagdes e o papel do governo ou do Estado podem diferir. Desse
modo, e apesar do vasto elenco de medidas que podem ser compreendidas como
“desregulatorias”, o denominador comum entre elas consiste na retirada de quaisquer entraves
pelo governo ao funcionamento dos mercados. A aplicacdo pode ocorrer no mercado de fatores —
e de trabalho em particular -, na redu¢do de controles sobre quantidades produzidas, mercados
consumidores, precos, investimentos, alocacdo de crédito, entre outros. Nos mercados financeiros
observou-se uma forte desregulacdo, catalisada pela abertura financeira externa supracitada.
Novamente, a eficiéncia de agentes privados expostos a concorréncia € a chave para entender esta
proposta de retirada de acdo discriciondria dos governos e Estados. Dessa forma a visdao de
Williamson subjacente a proposta de desregulacdo € de que as deficiéncias da atuagdo estatal sdo

sobrepujadas pelas efici€éncias alocativas dos mercados.

1.3 — Dissenso na condug¢do da politica macroecondmica

A seguir sao ressaltadas as propostas do Consenso que dizem respeito a varidveis
macroecondmicas. Coloca-se estas propostas em perspectiva vis-a-vis os papéis efetivos que as
varidveis macroecondmicas cumpriram na América Latrina e na Asia no processo de
liberalizacdo dos anos 1990. Ao fazé-lo espera-se iluminar a multiplicidade de papéis que
varidveis macroecondmicas assumiram no movimento de reformas liberalizantes; a depender da
fonte das propostas de liberalizacdo e do pais/regido na qual se aplicaram. As propostas de

reformas do Consenso a respeito de varidveis macroeconOmicas careciam de precisdo, Ainda
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restaram algumas divergéncias destas com a implantagdo efetiva de politicas macroecondmicas

em algumas regides da periferia.

Segundo consta no Consenso, os déficits publicos seriam responséveis por grande parte da
turbuléncia vivida por paises latino-americanos nos anos 1980 e 1990, em contraposi¢do aos
paises asidticos. Esta constatacdo parte da negacdo explicita da importancia de politicas de
matriz keynesiana, apoiando-se na pressuposicao de pleno emprego do mainstream. Neste ultimo
0 governo ndo teria como impulsionar a demanda agregada, visto que esta estaria sempre
utilizando os fatores de producdo no nivel maximo, de forma eficiente. Os déficits publicos
apenas gerariam crowding-out dos gastos privados e, ulteriormente, ao forcarem o produto para
além do potencial da economia gerariam inflacdo de demanda e desequilibrios no balanco de
pagamentos. Williamson (1991) ressalta a dificuldade de muitos governos em romperem com
politicas expansionistas que trazem consigo uma influéncia populista. Subjacente a esta
argumentacdo também estd a adesdo ao conceito ortodoxo de equivaléncia Ricardiana. Ou seja,
ao principio de que aumentos de gastos governamentais deverdo ser compensados no futuro por

um aumento da tributagdo ou da emissdo de divida publica.

Williamson (1990b) advoga a urgéncia em deixar aos mercados a determinagao das taxas
de juros correntes. Novamente estd em pauta a eficiéncia dos mercados na alocacio de recursos,
no caso trata-se da alocac¢io de poupanca. A orientacdo prossegue a defesa de taxas de juros reais
positivas, evitando niveis elevados, para evitar a fuga de capitais e incentivar a poupanca.

Também consta a redugdo do intervencionismo, por meio de menor direcionamento de crédito

Em relacdo a taxa de cambio o documento do Consenso propunha, de forma ambigua, a
ado¢do de taxas determinadas pelo mercado ou de taxas afinadas com objetivos
macroecondmicos. Além disso seria imprescindivel a unificacdo de taxas de cAmbio muiltiplas
herdadas do periodo de intervencdo estatal protecionista. As taxas multiplas, muito utilizadas por
governos como parte das politicas de substituicio de importacdes, distorceriam 0s pregos
relativos sinalizados pelos mercados; encarecendo sobremaneira a obten¢ao de insumos e bens de
capital estrangeiros necessarios para o desenvolvimento de paises periféricos. Para promover
exportacdes, com o objetivo de ampliar a demanda para produtos tradables, ou para manter em
ordem as contas externas ao evitar restricdes de balanco de pagamentos, é defendida uma taxa de

cambio competitiva. A ressalva é depositada sobre a possibilidade de uma maxidesvalorizacao
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cambial - em paises de elevado componente cambial na inflacdo interna - ocasionar uma elevacao
do nivel de precos. Salienta ainda a possivel criacdo de um Obice adicional, originado de
desvaloriza¢des cambiais bruscas, para a ampliagdo da capacidade produtiva de economias muito

dependentes da importagdo de bens de capital importado.

Estas propostas de orientacdo para as varidveis macroecondmicas possuem contrastes
evidentes com a evolucdo das varidveis macroecondmicas nas regides periféricas da América
Latina e da Asia, em especial da Asean-4 e da Coreia do Sul. Embora as reformas estruturais
tenham seguido a linha defendida por Williamson de maior liberalizagcdo, nestas regides ndo
vicejou a combinacdo de politicas macroecondmicas como indicadas, com certa caréncia de
precisdo, no Consenso. Em ambas as regides houve particularidades no contexto de liberalizacao
econdmica que, do ponto de vista da gestdo macroecondmica, levaram a divergéncias em relacao

as recomendacdes, mal definidas, do Consenso.

Na América Latina a conducdo da politica monetdria esteve submetida ao objetivo
precipuo de combate aos altos niveis de inflagdo. Diversos paises da regido experimentaram
planos de estabilizacdo com diagndsticos e propostas relacionados as especificidades nacionais

(16). Todavia, com respeito as varidveis macroecondmicas, os planos tendiam a convergir.

A convergéncia se nota no papel central que a taxa de cambio recebeu nos planos de
estabilizacdo da regido. Como, desde a virada dos anos 1980, houve uma crescente abertura aos
fluxos comerciais internacionais, as mercadorias importadas aumentavam seu papel direto na
evolucdo da inflagdo e reprimiam a elevacdo de precos de bens tradables. Neste contexto, a taxa
de cambio foi utilizada como uma ancora nominal para os precos, ou seja, o cambio estdvel e
apreciado em relagdo ao ddlar americano serviu para conter o avango dos precos domésticos

(Batista, 1996).

16 “Nao ¢ dificil apontar diferencas significativas entre o Plano Real, o Plano Cavallo e o programa mexicano. Por
exemplo: o Plano Real é claramente mais flexivel e cauteloso do que a lei de conversibilidade argentina; o plano
mexicano recorreu intensamente a politicas de precos e saldrios, negociadas em escala nacional com representantes
de empresarios e trabalhadores, elemento ausente dos programas argentino e brasileiro; no caso do Plano Real, a
desindexagdo foi alcancada de forma original com a criagdo da Unidade Real de Valor — URV”, Batista Jr (1996).
Chile e Colombia foram as excecdes na regido, nao submetendo suas politicas macro as necessidades de planos de
estabilizacao.

21



Embora tenham obtido €xito no controle da inflacdo, os paises abriram mao de utilizar a
taxa de cambio como meio de lidar com desajustes no balanco de pagamentos. Com o cambio
valorizado e a entrada quase que irrestrita de bens importados nos mercados domésticos houve a
corrosao da competitividade internacional dos paises latino-americanos, com a acumulag¢do de
déficits em transagdes correntes na regido (17). Para manter o balanco de pagamentos num
trajetéria ndo explosiva os paises se valeram da elevada disponibilidade internacional de liquidez
durante a primeira metade dos anos 1990. As contas financeiras, apoiadas majoritariamente em

capitais de curto prazo, viabilizavam a estabilidade do balang¢o de pagamentos.

A politicas monetdria coube o papel de fecho do sistema ancorado no cambio. Sua
evolucdo se pautava em viabilizar esta estratégia de estabilizacdo econdmica: a politica de juros

altos combinou-se a abundancia de liquidez internacional no sentido da valoriza¢do do cambio.

Em contraste a situagdo da América Latina, as varidveis macroecondmicas dos paises da
Asean-4 e da Coreia ndo responderam a necessidades de planos de estabilizacdo. Nao havia nada
similar a um contexto de inflacdo recorrente ou de hiperinflacdo. Nestes paises as trajetorias eram
de taxas de crescimento altas do produto e baixas taxas de inflacio (Medeiros, 1998, p.164).
Antes, € possivel antecipar, suas varidveis macroecondOmicas estiveram em grande medida
restringidas pelo processo mais amplo de liberalizacdo econdmica que engendrou a crise asidtica.
Conforme o cendrio de crise se tornava mais claro, as politicas macroecondmicas perdiam sua
capacidade de influenciar a economia e se tornavam principalmente respostas casuisticas aos
efeitos cumulativos da crise. Em especial, a trajetdria de valorizacdo cambial esteve relacionada a
abertura externa aos fluxos de capitais e a desregulacdo dos mercados financeiros domésticos

(18).

[.4 - Revisdo e Limites da Liberalizacdo

17 Somente se o ajuste da inflacdo aos niveis internacionais fosse (quase) instantineo ndo haveria perda de
competitividade. “O México registrou, entre 1988 ¢ 1994, déficit total em conta corrente de nada menos que US$
109,8 bilhdes. A Argentina acumulou déficits em conta corrente no total de US$ 24,6 bilhdes no periodo de 1991 a
1994.” (Batista, p.131)

18 No préximo capitulo especial énfase serd colocada sobre o processo de liberalizacdo na Asia e ao efeito de
restricdo que exerceu sobre as politicas macroecondmicas.
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De maneira contrastante a visdo de Estados ativos nas politicas econdmicas e estruturais,
¢ inegdvel a influéncia do arcabougo tedrico da economia ortodoxa nos preceitos para boas
préticas de politica econdmica na periferia; mesmo que as especificidades regionais ou nacionais
condicionem a aplicagdo de medidas praticas. Mesmo com a falta de €xito em atender as
expectativas em termos de crescimento econdmico, sustentabilidade do balango de pagamentos e
distribuicdo de renda mais equitativa o quadro analitico neocldssico continua exercendo sua
influéncia sobre muitos economistas, académicos e policymakers. Mesmo tempos de crise ndao

foram capazes de abalar a disseminacao e a forc¢a pratica desta teoria.

Em mais de duas décadas os paises que adotaram as reformas estruturais presenciaram um
arrefecimento na expansdao de seus produtos internos em comparacdo as trés décadas que
antecederam a liberaliza¢do, emprego claudicante, maiores niveis de desigualdade social e graus
mais elevados de vulnerabilidade externa. Chang (2003, p.2) salienta as falhas cruciais destas
politicas adotadas amitde em paises da periferia ¢ em especial na America Latina: “...the most
damning failure of neoliberalism is in its failure to generate faster growth, in whose name we
were asked to accept increased inequality, greater economic instability, and many other
unpleasant things.” Apesar do espraiamento da liberalizacdo, a situagcdo de paises cujas politicas
econOmicas se pautavam por estratégias alternativas de desenvolvimento econdmico era
largamente diferente. Sem guiarem suas economias por aquelas propostas politicas e economicas
conseguiram, em algumas poucas décadas, galgar um significativo e relativo catch-up em relagcao

aos paises desenvolvidos.

“.. 0s 10 paises que mais cresceram nos ultimos 20 anos sempre mantiveram a
devida distancia em relagdo as recomendacgdes vindas dos ‘de cima’. Em ordem
de média de taxa de crescimento, sdo eles: China, Cingapura, Coreia do Sul,
Taiwan, Vietnd, Maldsia, Tailandia, India, Hong Kong e Paquistdo. Sdo todos da
Asia, onde as ideias elaboradas em Washington [nas instituicdes financeiras
internacionais] nunca tiveram maior penetracdo [veremos a frente que alguns
destes paises recentemente tiveram alguma penetracdo daquelas ideias, levando
mesmo 4 crise na Asia]. (...) a Argentina, que foi a melhor ‘aluna’ dos professores
de Washington durante os anos 1990 — seguindo os minimos detalhes das
sugestdes de politicas publicas, reformas, liberalizacdes e privatizagdes — obteve

como resultado uma profunda recessdo, elevadissimas taxas de desemprego e
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jogou mais da metade da sua populagdo na condigdo de miséria.” (Sicsu e Reis

2010, p.15-16)

Muito se alardeou sobre a eficdcia de politicas liberalizantes durante a prosperidade dos
Estados Unidos da década de 1990, caso em que as virtudes das politicas econdmicas liberais
pareciam inquestiondveis. Mesmo a Europa continental, que sempre tivera Estados mais
intervencionistas em suas politicas econOmicas e sociais, passou a cambiar para politicas de
cunho mais neoliberal. A Agenda de Lisboa de 2000 e o Relatério Sapir de 2004, que
inicialmente buscavam incrementar a competitividade europeia, tomaram um rumo mais
neoliberal conforme os debates avancavam (Cowling e Tomlinson 2011, p.834). Todavia, a
pujanca econdmica norte-americana nao avancaria pela primeira década do século XXI como
avancou na década anterior. Em 2008, uma bolha imobilidria, apoiada por operacdes de alta
alavancagem e opacidade financeira, e que ja vinha se expandindo desde o inicio da década,
estourou com a quebra do banco de investimento Lehman Brothers. Este evento de repercussio
global trouxe a duvida acerca da validade das politicas de desregulacdo e abertura econdmica e
financeira. No mais, o pior baque na economia estadunidense e mundial desde a Grande
Depressao da década de 1930 também levou consigo razodvel parcela da prosperidade alcancada

pelos Estados Unidos na década anterior.

No relatério intitulado Economic Growth in the 1990s: Learning from a Decade of
Reform, publicado em 2005, o Banco Mundial faz uma avaliacdo retrospectiva das politicas
difundidas pelo mundo na década de 1990. Muitas concessdes explicitas sdo feitas pelo BM
frente aos resultados econdmicos frageis obtidos pelas reformas liberalizantes das décadas de
1980 e 1990. Dani Rodrik (2006) caracteriza desta forma este documento revisionista do Banco

Mundial:

“With its emphasis on humility, policy diversity, selective and modest reforms,
and experimentation, this is a rather extraordinary document demonstrating the
extent to which the thinking of the development policy community has been

[rapidly] transformed over the years” (Rodrik, 2006, p.973)

Mas o documento se mantém firme na posicdo de defender a liberdade para o
funcionamento dos mercados e do direcionamento das interven¢des governamentais na economia

para corrigir somente falhas casuais de mercado. No entanto, abre mdao de um dos principios
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orientadores das recomendagdes de politica da década precedente: a defesa das “melhores
praticas” (best practices). As diretrizes de politicas foram mantidas, todavia passou-se a aceitar
que muitos caminhos diferentes de execugdo pratica seriam pos