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“O objetivo de nossa analise ndo é fornecer um método de
manipulacdo cega que nos dé uma resposta infalivel, mas
dotar-nos de um método organizado e ordenado de
raciocinar sobre problemas concretos. Esta é a natureza do
raciocinio econdmico. Qualquer outra maneira de raciocinio
nos induzira ao erro” (Keynes, 1936)
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RESUMO

O objetivo deste trabalho é discutir a politica fiscal colocada em curso na Argentina e no Chile
durante a década de 2000. Para esse fim, vale-se do arcabouco tedérico denominado Novo-
Desenvolvimentismo, o qual propde uma superagdo do pensamento cepalino
desenvolvimentista dos anos 1960, bem como do mainstream economics dos anos 1990. Em um
primeiro momento, avalia-se em que medida essa corrente de pensamento é adequada para
descrever as realidades desses paises. Em seguida, verifica-se se, de fato, ela constitui uma
opcao capaz de promover o crescimento econdmico, fortalecer o Estado e por termo as mazelas

do subdesenvolvimento.

Palavras-chave: politica fiscal, Argentina, Chile

ABSTRACT

The aim of this work is to discuss the fiscal policy carried out in Argentina and Chile during the
2000’s decade. For this goal, it is made the use of a theoretical framework named New-
Developmentalism, which claims to be the overcoming of the ECLA thought from the 1960s and
an alternative to the mainstream economics from the 1990s. The adherence of this school of
thought to describe the reality of these countries is evaluated, as well as if it represents, indeed,
an option capable of promoting economic growth, strengthening the State and bringing the

underdevelopment to an end.

Keywords: fiscal policy, Argentina, Chile



SUMARIO

RESUMO

INTRODUGAO

1

CAPITULO | — POLITICA FISCAL E “NOVO” DESENVOLVIMENTISMO

1.1
1.2

INTRODUCAO

A EVOLUCAO DO PAPEL DA POLITICA FISCAL DO POS-GUERRA ATE O NOVO CONSENSO

MACROECONOMICO

13
1.4
15
1.6
1.7

AS RECOMENDAGOES DE POLITICAS ECONOMICAS DO MAINSTREAM ECONOMICS
CRITICAS AO PENSAMENTO ECONOMICO PREDOMINANTE

O NOVO DESENVOLVIMENTISMO

O “VELHO” E O NOVO DESENVOLVIMENTISMO

SEMELHANCAS DA POLITICA FISCAL NO MODELO NOVO DESENVOLVIMENTISTA E NO

PENSAMENTO ECONOMICO PREDOMINANTE?

1.8

CONCLUSOES

CAPITULO Il — A RECUPERACAO DO DINAMISMO DA ARGENTINA

2.1
2.2
2.3
2.4

24.1
24.2
243

25

2.5.1
2.5.2

INTRODUCAO
A ECONOMIA ARGENTINA NOS ANOS 2000
A POLITICA FISCAL ARGENTINA
O RESULTADO FISCAL E A DiVIDA PUBLICA
A ARRECADACAO FISCAL DA ARGENTINA ENTRE 2000 E 2010
GASTO PUBLICO ARGENTINO ENTRE 2000 E 2010
ATORES DA POLITICA FISCAL (GOVERNO CENTRAL E SUBNACIONAL)
DESAJUSTES DA ECONOMIA ARGENTINA E OS LIMITES DA POLITICA FISCAL
A INFLAGAO CRESCENTE
O SETOR EXTERNO E A POLITICA FISCAL

CAPITULO Il — CHILE, UM EXEMPLO DE MACROECONOMIA?

3.1
3.2
3.3

3.3.1
3.3.2
3.3.3

INTRODUCAO
A ECONOMIA CHILENA NOS ANOS 2000
POLITICA FISCAL CHILENA
O RESULTADO FISCAL CHILENO
A ARRECADACAO FISCAL DO CHILE
GASTO FISCAL CHILENO

10
10

10
14
16
18
22

25
26
27
27
27
31
32
34
37
43
46
46
48
50
50
51
57
60
63
67



3.4

DESCENTRALIZAGAO FISCAL

35 LIMITES DA POLITICA FISCAL CHILENA
4  CONCLUSOES
5 ANEXOS
5.1 Anexo | — Politica fiscal da Argentina e Chile (1990 a 2000)
5.2 Anexo Il - Composicdo das receitas do Governo Central da Argentina (1999 a 2009)
5.3 Anexo Il - Composi¢cdo do Gasto Publico Argentino (2000 a 2009)
5.4 Anexo IV — Evolugdo do Estoque de Divida Provincial da Argentina (2000 a 2010)
5.5 Anexo V — Producgdo de Cobre no Chile e no Mund (1960 a 2010)
5.6 Anexo VI — Participacdo da Minerag¢do no PIB do Chile (2003 a 2010)
5.7 Anexo VIl - Consumo mundial de Cobre refinado (1994 a 2006)
5.8 Anexo VIII — Evolugdo do Preco e dos Estoques de Cobre (2006 a 2011)
5.9 Anexo IX — Calculo do Balance Estrutural em 2009
5.10 Anexo X - Transferencias da CODELCO para o Governo Central (em % do PIB)
5.11 Anexo Xl — Inflacdo medida pelo IPC (indice dezembro 2008=100)

REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

69
70
73
76
76
77
78
79
80
80
81
81
82
83
83
84



LISTA DE GRAFICOS E TABELAS

Grafico | - Taxa de Crescimento Anual do PIB (precos constantes de 1993) ...........cceeeunnee 28

Gréfico Il - PIB (Produto Interno Bruto) pela ética da demanda em 2000, 2005 e 2010... 30

Grafico lll - Resultado do setor publico ndo-financeiro (2000 @ 2010) .......ccoeeveernrrrrrveennnnn. 32
Grafico IV - Evolucdo da divida do Governo Central da Argentina (1999 a 2009) .............. 34
Grafico V - Composicao da arrecadacdo tributaria por classe de imposto ..........cceeeeuvnnnns 35
Grafico VI - Evolucdo do Gasto Publico por funcdo (2000 @ 2009) ....ccceeeuvveeeeeecrveeeeeeeeenee, 39
Grafico VIl - Evolucdo das Fontes de Recursos das Provincias (2000 a 2010) ........cccc.....e. 44
Grafico VIl - Composicao do Gasto Publico Provincial (2010) ....cccvvvveeveeieeeeeiiiiiininnneenns 45
Grafico IX - Indice de Prego ao Consumidor (IPC) entre 2000 e 2010 — por categorias ..... 48
Grafico X - Setor Externo Argentino (2000 @ 2010) ....eeveeieeieeeeeeiiiiiirirrereeeeeeeee e e eeneeeee e 49

Grafico Xl -Taxa de Crescimento Anual do PIB — Produto Interno Bruto (precos de 2005) 52

Grafico Xll - Composicdo do PIB (precos correntes de 2000 @ 2010) ....vevveeeeeeeeeereeieeninnnnnns 54
Grafico XlII - Evolucdo do Resultado Fiscal do Chile (2000 @ 2010) ......uvvvveeveeeeeeeeiniiiiinnnns 62
Grafico XIV - Evolugao da divida do Governo Central do Chile ........cccceeeviviiiiieeiiiiiiiiennnnn. 62
Grafico XV - Componentes da Arrecadacao do Governo Central (2000 a 2010) ................ 65
Grafico XVI - Composicao das Receitas do Governo Central do Chile — 2000 a 2010 ........ 65
Grafico XVII - Composicao do Gasto Publico por Categoria (2000 a 2010) .......ccoeevvvrrnneeee. 66
Grafico XVIII - Composicdo do Gasto Publico Total por Servigo (2010) .....cceeuvveeeeeecnnneen.. 67
Tabela | - Investimento Publico Orgamentdrio e Privado em % do PIB (2000 a 2008) ....... 46
Tabela Il - Taxas de Crescimento dos Componentes do PIB (2000 a 2010) ........ccccvuvvrnneeee. 56
Tabela lll - Fundo de Estabilizacdo Econdmica e Social (FEES) .....cceevveiivieeieeeiiieeeeeeiee, 62
Tabela IV - Aliquota do Imposto de Renda de Primeira Categoria (2000 a 2012) .............. 64
Tabela V - Evolugdo dos Principais Gastos do Governo (2006 a 2010) ........ccceeeeeevvveeeeenns 69



INTRODUCAO

O dinamismo das economias latino-americanas nos anos 2000 tem atraido a atengao de
diversos pensadores. Eles tém pesquisado tanto as razdes que explicam o maior crescimento
econdmico dessa década em relagdao as duas anteriores, quanto as transformacgdes politicas,
sociais e econdmicas decorrentes desse dinamismo. O que mais os tem chamado atencdo,
contudo, tem sido como essas economias tem se confrontado com a profunda crise financeira

mundial de 2008 e obtido resultados que podem ser considerados positivos.

Por um lado, um grupo de pensadores credita o mérito do dinamismo econémico da
década de 2000 aos determinantes externos, isto €, a demanda acelerada de bens, sobretudo
primarios, por parte dos complexos industriais da Asia. Por outro lado, estudiosos apontam as
decisGes internas, como as politicas macroecondmicas, serem os determinantes para o
comportamento aquecido da economia desses paises. As hipdteses explicativas intermediarias

também foram suscitadas.

Diante desse pool de abordagens tedricas, esta monografia pretendeu analisar uma
denominada Novo Desenvolvimentismo, a qual destaca os determinantes internos do pais como
os propulsores do crescimento. Essa escolha foi estimulada pelo fato de ela ser considerada o
paradigma que explica o comportamento de um dos paises mais dindmicos da América Latina

na década de 2000, a Argentina.

A fim de avaliar a aderéncia desse corpo tedrico para interpretar a realidade econémica
latino-americana, sobretudo a brasileira, foi necessario voltar a andlise para outro pais que
também tivesse apresentado um dinamismo elevado e compartilhasse a caracteristica central a
essa teoria, que é deter o controle sobre os efeitos internos das mudancas nos cenarios
economicos internacionais. O Chile foi o pais utilizado para esse fim em razdo da importancia do

setor externo em sua economia e de ser considerado um exemplo de gestao macroecondémica.

A analise ao longo de toda a década foi o recurso utilizado para capturar o
comportamento dessa teoria na alta e na baixa do ciclo econémico. O elevado dinamismo

desses paises de 2003 a 2007 se arrefeceu no final da década, mas com indicios de recuperacao.



Isso muito se distanciou das crises macroeconémicas das décadas anteriores, as quais nao
puderam ser evitadas com as reformas sugeridas pela teoria econdmica predominante. A
Argentina havia entrado em default no inicio dos anos 2000 e o Chile havia apresentado um

crescimento pifio por varios anos como reflexos da crise asiatica.

O corpo tedrico chamado Novo Desenvolvimentismo surgiu nos anos 2000, a partir da
analise do crescimento econ6mico argentino. Os determinantes identificados para esse
dinamismo foram sistematizados em recomendagdes de politicas econdmicas a serem adotadas
nos paises menos dinamicos. Eles estdo centrados na critica ao pensamento econdmico
predominante dos anos 2000, bem como na modernizacdo do chamado Nacional-

desenvolvimentismo dos anos 1960.

Segundo essa teoria, o controle interno sobre a taxa de cambio, juntamente com
posicOes fiscais superavitarias, a disponibilidade monetaria e um Estado fortalecido seriam
capazes de promover o crescimento das exportagées e o dinamismo do mercado interno. A
autonomia em relagdo a poupanca externa é que garantiria a perenidade do processo. Esta, por
sua vez, se associada a politica educacional e a mecanismos de redistribuicdo de renda

extrinsecos aos mercados promoveria o desenvolvimento do pais.

Diante da amplitude de temas pertinentes ao Novo Desenvolvimentismo, optou-se nesta
monografia por estudar o fortalecimento do mercado por meio da atividade publica sem, no
entanto, abdicar completamente das discussdes mais gerais de politica macroeconémica e dos
desafios dos paises subdesenvolvidos. Essa escolha estd alicercada na observacdo de que os
paises que apresentaram taxas de crescimento elevadas no periodo recente tiveram uma

participacdo significativa do Estado como agente organizador e propulsor.

A funcdo atribuida ao Estado no Novo Desenvolvimentismo é a de estabilizar a
economia, desconcentrar a renda e, ao mesmo tempo, preservar superavits fiscais, a fim de nao
provocar endividamento publico e inflagdao. Os instrumentos recomendados para atingir esses
objetivos sdo diversos, bem como a propria interpretacdo do conceito de estavel. Em razdo da

atualidade dessa abordagem, analisa-se essa teoria junto ao caso concreto da Argentina.



O trabalho esta divido em trés capitulos e uma conclusao. O primeiro, de cunho mais
tedrico, trata da evolucdo do papel atribuido a politica fiscal em diferentes arcaboucos tedricos.
Em seguida é avaliado esse papel no Novo Desenvolvimentismo e como ele o critica no
pensamento mainstream economics. A hipotese desta monografia é de que essa nova
literatura atribui um papel secundario a politica fiscal, similar ao modelo econémico

precedente.

A partir dessa reflexdo, espera-se possuir elementos para discutir no segundo e no
terceiro capitulos como a politica fiscal foi tratada na Argentina e no Chile apds o ano de 2000.
Pretende-se identificar se o Novo Desenvolvimentismo é adequado para explicar a
macroeconomia desses paises e, em caso positivo, avaliar se houve o fortalecimento do Estado

e da capacidade da politica fiscal em promover o crescimento econémico.

Por fim, a conclusdo retoma as principais reflexdes sobre a politica fiscal desses paises,
sem pretender, no entanto, tragar um quadro comparativo entre eles. Mais além da descrigao, o
objetivo desta analise é identificar se o Novo Desenvolvimentismo pode ser considerado uma
alternativa tedrica de politica macroecondémica para paises com mercados internos relevantes,

estruturas produtivas complexas, tal como no Brasil.



1 CAPITULO I - POLITICA FISCAL E “NOVO” DESENVOLVIMENTISMO

1.1 INTRODUCAO

O primeiro capitulo desta monografia trata da evolugdo do papel atribuido a politica
fiscal em distintas correntes de pensamento econOmico. Inicia-se com uma revisdo dos
arcaboucos macroecondmicos desde o pods-guerra até o chamado Novo Consenso
Macroecondmico (NCM) do final dos anos 1990. Em seguida sdo apresentados os critérios gerais
do modelo tedrico objeto desta monografia denominado Novo-Desenvolvimentismo, o qual

surgiu na década de 2000 e se considera uma alternativa ao NCM.

Uma maior atencdo é dedicada ao entendimento da politica fiscal no @mbito do modelo
Novo-Desenvolvimentista, sobretudo no que tange a importancia atribuida ao superavit fiscal, a
sustentabilidade intertemporal da divida publica e a gestao moderna do setor publico. Nao sdo

poupados, no entanto, argumentos criticos para apontar fragilidades.

A fim de aprofundar o entendimento desse modelo, discute-se brevemente os nexos que
a politica fiscal estabelece com as politicas monetarias e cambiais. Apds essa reflexao espera-se
possuir elementos suficientes para justificar nos capitulos 2 e 3, se o paradigma proposto foi

aderente as politicas econdmicas da Argentina e do Chile na década de 2000.

No final do primeiro capitulo sdo confrontadas as premissas gerais do modelo Novo-
Desenvolvimentista com o mainstream economics e com “Velho” Desenvolvimentismo. Com
isso, pretende-se sustentar teoricamente os argumentos que apontam resquicios da teoria
econdmica predominante dos anos 1990 nas politicas econdmicas atuais da Argentina e do Chile

e as razoes para a manutencdo de estruturas subdesenvolvidas.

1.2 AEVOLUCAO DO PAPEL DA POLITICA FISCAL DO POS-GUERRA ATE O NOVO
CONSENSO MACROECONOMICO

O papel atribuido a politica fiscal dentro do pensamento econdémico modificou-se

significativamente durante a segunda metade do século XX. No imediato pds-guerra e na
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“Golden Age”, ela era considerada o instrumento de estabilizagdo da economia mais relevante:
“For the first part of the post-war period, fiscal policy was seen as the primary tool of
macroeconomic stabilization [and] monetary policy was assigned only a marginal role in the
control of aggregate demand” (BEAN, 2007). Também poderia estimular o crescimento
econdmico, segundo Chick (1983 p. 316):
[...] tornou-se um “critério keynesiano” estabelecido que a economia pudesse
ser estabilizada e o crescimento sustentado através de politicas — mormente
através de variagbes nos gastos do governo e nos impostos — destinadas a

alterar o nivel da demanda agregada, enquanto que a politica monetaria era
descartada como impotente. Geralmente, a moeda ndo importava.

Segundo Miranda (1992 p.97), para compreender porque a teoria neocldssica-
keynesiana foi tao difundida e passou a regular a economia dos Estados Unidos e da Inglaterra
nos anos 1960, é preciso considerar o esforco de guerra e as politicas de pleno emprego
empreendidas nessas economias. Como o seu principal componente fora o gasto publico, o
financiamento dessa expansdo deveria ser feito a custos baixos, sob pena de tornar a divida
publica explosiva e inadministravel. Assim, as taxas de juros nos Estados Unidos estavam
congeladas ao nivel precedente a guerra. Nesse contexto ndo poderia haver autonomia do FED
para a gestao da taxa de desconto bancario e da politica de mercado aberto, e nem da politica

monetaria enquanto instrumento de acdo sobre a demanda agregada.

A predominancia da politica fiscal no pensamento econdémico assumiu sua forma
completa com a chamada “sintese neoclassica” quando Hansen (1949) expandiu a formalizacao
que Hicks (1937) fizera da “Teoria Geral” de Keynes (1936) e Paul Samuelson (1955) procurou

integrar o pensamento keynesiano dentro dos postulados neoclassicos.

O resultado dessa formalizagao ficou conhecido como modelo IS-LM, cuja conseqiéncia
pratica foi a defesa da discricionariedade da politica econ6mica. Nesse arcabougo, havia a
defesa tedrica da primazia da politica fiscal sobre a politica monetaria para as situacdes vigentes
em Bretton Woods de taxas de cambio fixas e mobilidade imperfeita de capitais, segundo

Miranda (1992 p.99):

11



Em regime de cambio fixo e com mobilidade imperfeita internacional de
capitais [...] politica fiscal expansionista provocaria eleva¢do da renda, das
receitas fiscais e das importagdes. A elevagdo da taxa de juros, [...] seria
amortecida pela entrada de capitais internacionais. [Portanto, haveria] maior
eficacia da politica fiscal como forma de manutencédo da demanda agregada.

Segundo Miranda (1992), a oposicdo monetarista as propostas da “sintese” havia
nascido na década de 1950, mas somente viria a se tornar predominante na década de 1970. A
intensa instabilidade econ6mica ocorrida, decorrente da queda do regime de Bretton Woods de
taxas de cambio “fixed-but-adjustable” para a livre flutuacdo, resultou na “estagflacdo global”.
Este fendmeno permitiu a ascensao da contra-revolugdo keynesiana, cujos expoentes foram

Milton Friedman, Ludwig von Mises e Friedrich Hayek®.

Além dessas, o conjunto de teorias que surgiram na década de 1970 apds a sintese
neocldssica como a de Edmund Phelps e Robert Lucas debatia, principalmente, no ambito da
Curva de Phillips, as origens da inflacdo e os custos de desinflacdo®. O pensamento tedrico foi
convergindo durante os anos 1980 em torno ou da sintese novo-keynesiana (New Keynesian
synthesis) ou da Nova sintese neocldssica (New Neo-Classical Synthesis ou apenas New
Synthesis). Esta ultima ganhou predominancia nos circulos académicos por reunir elementos de
diversas teorias:

Methodologically, the new synthesis involves the systematic application of
intertemporal optimization and rational expectations as stressed by Robert
Lucas [..] Moreover, the new synthesis also embodies the insights of

monetarists, like Milton Friedman and Karl Brunner, regarding the theory and
practice of monetary policy. (GOODFRIEND & KING, 1997 p.5)

! Friedman defendia uma abordagem empirica para a Economia e a exclusdo de qualquer julgamento normativo, ou
juizos de valor; enquanto os economistas da Escola Austriaca (Mises e Hayek) postulavam uma abordagem racional.
Apesar das diferencas, estes economistas concordavam com a idéia do funcionamento automatico da economia no
laissez-faire. Segundo Friedman (1978), em “O papel da politica monetaria”, a Grande Depressdo resultou de falhas
do Governo e nao de falhas do mercado; ou seja, politicas econémicas erradas haviam desviado a economia de sua
trajetoria de crescimento equilibrado (SOUZA, 2000).

2 “To the followers of Lucas — the New Classicals — the inflation inertia in empirical Phillips curve was an optical
illusion, with past inflation simply reflecting the way inflation expectations were formed and thus subject to change
if the policy regime changed. According to this world view, disinflation would be relatively painless if the associated
monetary policy were fully credible. By contrast, those of a more Keynesian persuasion pointed to rigidities in wage
and price setting that meant even a credible disinflationary policy would have no real effects. The theoretical and
empirical debate raged in the journals and even into the newspapers.”(BEAN, 2007 p.2).
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A New Synthesis esta baseada na critica de Lucas e nas expectativas racionais. No
entanto, como considera algumas rigidezes nos precos e salarios, ela ndo incorpora a completa
neutralidade da moeda. As caracteristicas desse paradigma sdo a aceitacdo da neutralidade da
moeda no longo prazo, a sensibilidade das expectativas ao regime de politica econémica (como
enfatizado pelos Novo-Cldssicos) e a existéncia de um trade-off no curto prazo entre atividade e
inflacdo. Por essa razao, a discricionariedade da politica fiscal ndo era desejavel, uma vez que

ela rapidamente produziria inflacdo, corroendo os efeitos positivos do maior produto.

Havia algumas premissas no pensamento mainstream economics que sustentavam a
prioridade dada a politica monetaria vis-a-vis a politica fiscal, segundo Bean (2007 p.4): o
aumento no gasto do governo provoca a aceleragao da inflagdo mais rdpido que os efeitos que
produz do lado da oferta, ou seja, ndo tem a mesma flexibilidade que a politica monetaria; as
mudancas temporarias no imposto de renda sdo improvaveis de estimular ou retardar a
demanda, pelo menos se os consumidores seguem a hipétese da renda permanente (life-
cycle/permanent income hypothesis); mudancas temporarias nos impostos sobre a venda ou
subsidios ao investimento que poderiam induzir a substituicdo intertemporal no gasto ndo é
considerado um instrumento central da politica fiscal devido as rigidezes politicas. Em suma,

“Fiscal policy is seen as a less effective weapon [than monetary policy]” (Bean, 2007 p.4).

Esse pensamento se tornou predominante nos organismos econ0micos mundiais como o
FMI e o BIRD na década de 1980 e teve uma grande influéncia nas reformas ocorridas na
América Latina durante os anos 1990, por meio da adog¢do do chamado Consenso de

Washington.

Durante a década de 1990, houve um processo de aprendizado dos Bancos Centrais dos
paises centrais o qual possibilitou o surgimento nos circulos académicos durante os anos 1990
de um Novo Consenso Macroeconémico (NCM): “New Consensus Macroeconomics [...] has managed
to encapsulate those early developments of macroeconomics in the 1970s, including rational expectation,

but with assumptions that were also acceptable to the old neoclassical synthesis proponents” (ARESTIS,

2009 p.2).
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Nesse arcabouco, a politica monetaria tinha a fungdo de perseguir uma meta de inflagao
e a politica fiscal deveria ndo prejudicar esse objetivo.
The policy implications of the NCM paradigm are particularly important for this
development aspect of macroeconomics. Price stability can be achieved through
monetary policy since inflation is a monetary phenomenon; as such it can only
be controlled through changes in the rate of interest. It is, thus, agreed that

monetary policy is effective as a means of inflation control. [...] This policy is
undertaken through inflation targeting (IT). (ARESTIS, 2009 p.2)

A critica central a politica fiscal na perspectiva do NCM, seja no aumento dos gastos ou
reducdo nos impostos, repousava na dificuldade politica em reverter essas medidas no médio

IlI

prazo. Por essa razdo, a “sabedoria convencional” ja teria ciéncia de que qualquer déficit no
orcamento fiscal deveria ser puramente um fendmeno temporario, refletindo eventos
inesperados, como crises ciclicas ou guerras, associado com superdvits condizentes nos

periodos de bonanga.

Em suma, houve um extenso periodo (1950-1970) no qual o arcabouco tedrico
macroecondémico predominante defendeu a acdo fiscal e monetdria para promover o
crescimento econdbmico. Havia, no entanto, a supremacia da primeira acdo sobre a segunda.
Posteriormente, o monetarismo abriu o caminho para as formulagdes tedricas, cujo ponto focal
era a garantia do valor da moeda, subordinando a politica monetaria a esse objetivo e, mais

severamente, promovendo a submissdo da politica fiscal e cambial a politica monetaria.

O pensamento do mainstream economics durante a década de 1980 concentrou-se nas
formulacbes da New Synthesis e teve grande influéncia nas reformas econémicas ocorridas na
América Latina no inicio dos anos 1990. Durante esta década, esse arcabouco se aprofundou no
chamado Novo Consenso Macroecondmico, sendo as principais reformas preconizadas a adocao

de regimes de metas de inflacdo e o cumprimento de regras estritas de superavit fiscal.

1.3 AS RECOMENDACOES DE POLITICAS ECONOMICAS DO MAINSTREAM ECONOMICS

A influéncia do mainstream economics sobre as politicas econémicas da década de 1990

foi profunda. A observacdo de resultados positivos em termos de crescimento econémico,
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contudo, nao foi clara, tendo em vista a instabilidade e as crises econdmicas nos paises que a

adotaram (Tigres Asiaticos, México, Russia, Brasil, Chile, Argentina, entre outros).

Essas politicas econdmicas recomendadas foram rotuladas de Consenso de Washington
pelo economista John Williamson, em 1989. Elas tinham um foco na questdo fiscal como
apresenta Neto & Vernengo (2000): “O Consenso de Washington recomendava o ajuste fiscal. O
diagnostico era que a crise fiscal estaria na raiz dos problemas latino americanos, em particular
do processo inflaciondrio”. Este foco pode ser apreendido também pela afirmacdo de Reis (1988
p.25): “A existéncia de déficits orcamentarios pode gerar expectativas quanto uma elevacao
futura de impostos, o que aumenta a incerteza quanto ao retorno dos projetos e, portanto,

deprime os investimentos.”

Durante da década de 1990, alguns dos maiores expoentes da literatura mainstream
economics, Mankiw, Phelps e Romer reconheceram que a teoria moderna do crescimento
econdmico ndo tinha nada claro a oferecer em prescricbes de politica econdmica e as

externalidades da expansao fiscal ndo podiam ser mensuradas:

The implications of recent work on economic growth for policymakers are far
from clear. [...] some recent work on economic growth suggests that a more
activist government could be beneficial. If certain types of capital yield large
positive externalities, then policymakers should try to direct resources in this
direction. The problem is that economists have not produced a persuasive way
of measuring the magnitude of these externalities. Relying on estimates from
cross-country regressions (or on the judgment of political process) will likely
lead to haphazard policy [politicas “ndo-planejadas”], which is surely worse
than no policy at all. Without a solution to this measurement problem, modern
growth theory does not offer any clear policy prescriptions® (MANKIW, 1995
p.300).

Apesar das ressalvas pontuadas pelo proprio mainstream economics quanto a
possibilidade de mensuracdo de resultados da aplicacdo da New Synthesis, o impacto dessa

teoria sobre as politicas econdémicas dos paises em investigacdo, Argentina e Chile, foi

’0 texto segue com a visdo do autor, que concorda com os principios da NMC, mas reconhece sua limitagdo: “In my
view, policymakers who want to foster economic growth would do well to heed the first rule for physicians: do not
harm. This may seem like a modest conclusion from an ambitious literature. But sometimes modesty is all that
economists have a right to offer.” (MANKIW, 1995 p.300)
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acentuado. O grau, contudo, dependeu principalmente de dois fatores: do alinhamento politico
gue estabeleciam com os paises formuladores das teorias, sobretudo os EUA e a Inglaterra; e da
capacidade politica interna de impor mudangas no modelo de politica econémica existente.
Como esses determinantes extrapolam a esfera econbmica e o ambito desta monografia,
pretende-se apresentar nos capitulos dois e trés somente a profundidade da adocdo, ou seja, o

resultado dessa disputa politica.

As criticas ao ativismo da politica fiscal se mantiveram no mainstream economics, pelo
menos até o ano 2010. Isto pode ser verificado pelos critérios utilizados nas publicacGes
econ6micas mundiais (como a do World Economic Forum) para mensurar um ambiente
macroeconomico favoravel: o orcamento publico equilibrado, a divida publica interna baixa, o
bom rating da divida soberana, a taxa de inflacdo reduzida, a taxa de poupanca elevada e o
spread de juros reduzidos, etc.

Running fiscal deficits limits the government’s future ability to react to business
cycles. Firms cannot operate efficiently when inflation rates are out of hand. In
sum, the economy cannot grow in a sustainable manner unless the
macroeconomic environment is stable. This issue has captured the attention of
the public most recently through discussions on exit strategies to wind down

deficit spending, and in the context of the recent buildup of sovereign debt.
(MARTIN, 2010 p.5)

As propostas de politica econOmica que surgiram como alternativas ao mainstream
economics procuraram colocar a politica fiscal em outro patamar. Elas, contudo, podem se
distanciar em maior ou menor grau de suas preocupac¢des centrais: desendividamento publico,
superavit fiscal e reducao do setor publico. Cabe investigar se o Novo Desenvolvimentismo se

enquadra nesse grupo.

1.4 CRITICAS AO PENSAMENTO ECONOMICO PREDOMINANTE

Diversos autores fizeram criticas ao mainstream economics e suas proposicoes de
reformas para os paises da América Latina. Elas incidiam tanto sobre o papel atribuido a politica
fiscal, quanto sobre o arranjo macroecon6mico que ele preconizava. Dentre esses autores é

possivel identificar grupos de pds-keynesianos e de novos-desenvolvimentistas. Apds tracar
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uma breve apresentagao da critica dos primeiros, pretende-se voltar o olhar de forma mais

atenta para o Novo-Desenvolvimentismo.

Na critica de Lopreato (2007) acerca da abordagem de politica fiscal do mainstream
economics, as finangas publicas foram tratadas nas ultimas duas décadas com a perspectiva
apenas da sustentabilidade intertemporal da divida, da criagao de regras fiscais capazes de dar
previsibilidade a evolucdo das contas publicas e da defesa da credibilidade das autoridades
fiscais. Ele afirma que esse arcabouco, centrado nas teses de corte de gastos e desvinculacdo de
receitas, ndo é suficiente para solucionar a questdo fiscal.

E preciso rever o espaco da politica fiscal, as suas relagdes com a politica
monetaria e cambial, enfrentar os problemas tributarios, as relacGes
federativas, bem como controlar os gastos publicos e a divida. Porém, a andlise
dessas questdes ganha sentido se a agenda fiscal ndo ficar restrita a politica de

estabilizacdo e voltar a ser vista como instrumento na estratégia de
crescimento (LOPREATO, 2007 p.1).

O autor aponta o caso coreano como um exemplo de agles para reformar o Estado que
podem gerar resultados positivos. Ao mesmo tempo em que promoveu reformas pré-mercado
como privatizacoes, reducao dos quadros de funcionalismo e maior transparéncia, centralizou a
estrutura orcamentaria (o que garantiu o superavit publico) sem retirar o poder discricionario
da politica do Estado. O volume dos beneficios fiscais e empréstimos governamentais para

areas problematicas continuaram elevados, sobretudo nos periodos de crise.

Outro aspecto considerado relevante pelo autor é a reforma tributaria, que deixou de
ser vista como estratégica na politica de desenvolvimento para ceder lugar a preocupagdo em
gerar superdvits primarios, e até mesmo nominais: “O compromisso de alterar o sistema
tributdrio ficou esquecido, prevalecendo a tarefa de criar um colchdo fiscal, mesmo que as
custas do aumento do peso dos impostos e deterioragdo do sistema e do comprometimento do

pacto federativo.” (LOPREATO, 2007 p.7)

Segundo Naim (2000), a prioridade dada pelo mainstream economics ao ajuste das
contas publicas em conta corrente foi acelerado e suspendeu a construcdo de uma politica

industrial. Além disso, “os debates também tiveram que retirar de pauta os planos de expansao
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para as estatais (impossiveis de serem financiados com a nova restricao fiscal) para incluirem

guestoes sobre privatizacdo”.

A critica de Arestis (2009) ao Novo Consenso Macroeconémico estd voltada a varios
temas centrais dessa teoria. O argumento de crowding out provocado déficit fiscal ndo é valido
na visdo autor. A inocuidade da politica fiscal em decorréncia do deslocamento da poupanca
privada para o investimento publico® é ildgica, pois nada garante que, se houver equilibrio fiscal,

a poupanca privada sera convertida em investimento privado.

O Novo-Desenvolvimentismo também apresentou criticas as propostas do mainstream
economics dos anos 1970 a 1980, bem como a sua forma mais recente do Novo Consenso

Macroecondmico. Adiante serdo analisados os principais aspectos dessa teoria.

1.5 ONOVO DESENVOLVIMENTISMO

O Novo Desenvolvimentismo surgiu nos anos 2000 como uma alternativa ao mainstream
economics. Trata-se de uma teoria econOmica que procura superar 0s principios de
macroeconomia vigentes nos paises centrais, os quais ndo foram capazes de evitar as reiteradas
crises econOmicas nos paises chamados “emergentes”. Os propdsitos desta teoria sdao mais
amplos que a politica econdmica’, contudo, para o propdsito desta monografia, este foi o foco

adotado.

O elemento central do Novo Desenvolvimentismo estd baseado na Macroeconomia
Estruturalista do Desenvolvimento. Esta representa o resultado de um esforc¢o sistematico para
adicionar ao estruturalismo cepalino uma abordagem moderna de macroeconomia keynesiana.

Segundo os seus defensores, ela ndo pode se basear nos primérdios da teoria estruturalista dos

* Essas s3o assuncdes comuns nas analises econdmicas encontradas na literatura corrente: “O efeito dos déficits
orcamentarios podem afetar negativamente o crescimento se ndo for compensado pelo aumento correspondente
da poupanca privada” (IBRE-FGV, 2001).

> Para Sicsd (2005) a definicdo do termo Novo Desenvolvimentismo é bastante ampla: “O novo-
desenvolvimentismo tem diversas origens, entre as quais a visdo de Keynes e de economistas keynesianos
contemporaneos, como Paul Davidson e Joseph Stiglitz, de complementaridade entre Estado e mercado e a visdo
cepalina neo-estruturalista que, tomando como ponto de partida que a industrializacao latino-americana ndo foi
suficiente para resolver os problemas de desigualdades sociais na regido, defende a ado¢do de uma estratégia de
‘transformacdo produtiva com equidade social’ que permita compatibilizar um crescimento econdmico sustentavel
com uma melhor distribuicdo de renda”. (SICSU et al., 2005 p. 1)
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anos 1950, pois ocorreram diversas rupturas nos paises subdesenvolvidos, as quais modificaram

os entraves ao desenvolvimento.

Quando a teoria estruturalista foi desenvolvida ha 60 anos, alguns paises latino-
americanos estavam envolvidos nas suas respectivas revolucdes capitalistas -
ou seja, em suas revolucdes nacionais e industriais - enquanto outros
continuavam paises primario-exportadores e dependentes. Hoje os primeiros
paises, entre os quais estdo a Argentina, o Brasil, o Chile, a Costa Rica, o
México e o Uruguai ja sdo paises de renda média, capitalistas e democraticos,
gue produzem bens manufaturados ou servicos, utilizam tecnologia sofisticada,
e competem no quadro da globalizagdo®. (BRESSER-PEREIRA, 2010 p.664)

As estratégias de desenvolvimento apresentadas pelas teorias Novo-desenvolvimentistas

estdo assentadas sobre quatro alicerces, segundo Sicsu et al. (2005): (1) mercado forte depende

de Estado forte; (2) necessidade de estratégia nacional de desenvolvimento; (3) crescimento

sustentado depende do fortalecimento do Estado, do mercado e de uma politica

macroeconomica adequada (4) diminuir desigualdade social depende do crescimento elevado e

sustentado.

Na visdo desses autores a relacdo entre Estado e mercado se estabelece de diversas

formas: regulagdo dos mercados para fomentar a atividade produtiva; politica macroecondémica

ativa para controlar o ciclo econdmico; desconcentrar a renda concentrada no mercado. Nas

palavras dos autores:

A alternativa novo-desenvolvimentista [prevé] a constituicdo de um Estado
capaz de regular a economia — que deve ser constituida por um mercado forte
e um sistema financeiro funcional — isto é que seja voltado para o
financiamento da atividade produtiva e ndo para a atividade especulativa. [...]
o Estado deve ser forte para permitir ao governo a implementacdo de politicas
macroecondmicas defensivas ou expansionistas, [...], por exemplo, aquelas que
reduzem a sensibilidade do pais a crises cambiais; [...] aquelas medidas de
promocdo do pleno emprego, sobretudo em contextos recessivos. O Estado
deve, ademais, possuir um sistema tributdrio progressivo, para reduzir as
desigualdades de renda e de riqueza que s3o exageradas. (SICSU et al., 2005)

6 . A, . .

O excerto segue: “Os paises, portanto, mudaram, e mudou o quadro econémico internacional no qual eles devem
competir para crescer, tornando-se, por isso, necessario um "aggiornarmento" ou uma atualiza¢do das idéias - uma
macroeconomia estruturalista do desenvolvimento e um novo desenvolvimentismo adaptado a nova realidade

histérica.”
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Com esse amplo leque de temas presentes na teoria Novo-desenvolvimentista, esta
monografia reservou-se a analisar para a Argentina e para o Chile, o chamado terceiro alicerce
(crescimento sustentado depende do fortalecimento do Estado, do mercado’ e de uma politica
macroecondtmica adequada), pois a questdo fiscal envolve tanto a politica macroecon6mica
como o fortalecimento do Estado. Um conjunto de autores indica que a literatura Novo-
desenvolvimentista tem uma visdo estratégica de politica macroecon6mica, mas algumas

insuficiéncias nos caminhos para o fortalecimento do Estado.

As publicacdbes dos Novos Desenvolvimentistas abordam a chamada “nova
macroeconomia estruturalista do desenvolvimento”. Esta defende 13 “teses” de politica
econdmica que podem encaminhar o processo de desenvolvimento. Elas indicam como deve se
constituir o arranjo macroeconémico para promover o crescimento. Segundo Bresser-Pereira
(2010 p.668) 0 pensamento cepalino defendia cinco delas, e as 8 seguintes sdo a modernizacdo

do estruturalismo.

As “teses” que serdo tratadas nesta monografia sdo: “tese 9- a taxa de cdmbio é variavel
chave do desenvolvimento econémico”; “tese 10 - existe uma tendéncia a sobrevalorizacdo
ciclica da taxa de cambio nos paises em desenvolvimento”; e principalmente, a “tese 13 -
responsabilidade fiscal: o déficit publico enfraquece o Estado e causa inflacdo, devendo ser

evitado a ndo ser em momentos de recessdo” (BRESSER-PEREIRA, 2010 p.668)

O modelo de macroeconomia coerente, segundo essa visao, é aquele que mantém uma
taxa de cdmbio competitiva para disponibilizar o mercado externo as empresas nacionais
competentes do ponto de vista administrativo e tecnoldgico. A reducdo do patamar de juros
também é uma necessidade, pois: a atracdo dos fluxos de capitais sobrevaloriza o cambio de
forma ciclica (e, posteriormente, provocam “depreciacées violentas”)8 e a politica monetaria
apertada inviabiliza a politica industrial, pelo desincentivo ao investimento. Por fim, esse

modelo prevé a responsabilidade fiscal, pois o déficit publico enfraquece o Estado e causa

o) escopo da monografia estd em avaliar o fortalecimento do Estado, mas nao do mercado.

8 Segundo Bresser-Pereira (2010) esse ciclo é alimentado nas fases iniciais pela “doenca holandesa” e
posteriormente pela politica de crescimento com poupanca externa, a politica de ancora cambial, a politica de
ancora cambial revestida de politica de metas de inflacdo, a politica de “aprofundamento financeiro” e, finalmente,
o populismo cambial.
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inflagao, devendo ser evitado a nao ser em momentos de recessao. Pretende-se ater mais
minuciosamente as discussdes que permeiam este Ultimo aspecto, pois ele é central nesta

monografia.

Na visdo de Bresser-Pereira (2010 p.678), “para que haja desenvolvimento econ6mico
com estabilidade é necessario que a economia do Estado-nacdo seja solvente, pois os déficits
em conta corrente o tornam dependente dos credores externos, além de causarem inflacao”.
Ha, portanto, uma preocupacdo do endividamento externo publico. Do ponto de vista da divida
publica interna, a determinac¢do entre o gasto publico e inflacdo é considerada univoca. Essa
afirmacdo peremptédria da “tese 13” pode ser um alvo de critica, levando em conta o debate

econdmico tedrico atual de rigidezes de pregos.

Ainda no que tange a questdo fiscal, o autor afirma que “é necessario também que o
Estado seja capazg, porgue essa instituicdo é o instrumento de acdo coletiva por exceléncia da
nacdo, porque de sua regulamentacdo depende o bom funcionamento dos mercados; ora,
déficits orcamentarios apenas enfraguecem o Estado.” Na visdao do autor, a tese 13 é evidente e
ja estava implicita na teoria estruturalista e nos escritos de Keynes, tendo sido somente
contestada por um “keynesianismo vulgar”. Estes combatiam os economistas ortodoxos por
defenderem a responsabilidade fiscal e propunham déficits fiscais cronicos para combater
insuficiéncia de demanda. Bresser-Pereira e Fernando Dall’Acqua (1981) afirmam que Keynes
distinguiu o orgamento corrente do de capital e cobrou o equilibrio do primeiro.

Recentemente, Robert Skidelsky (2009: XVI), o notadvel bidgrafo de Keynes,
voltou ao tema ao afirmar que Keynes ndo era apdstolo de déficits fiscais; pelo
contrario, “pode ser surpreendente para os leitores, mas Keynes pensava que
os orcamentos do Estado deveriam normalmente apresentar superavit”. Luiz
Fernando de Paula (2008: 225), por sua vez, assinalou que “Keynes defendia
gue o orgamento ordinario deveria estar equilibrado o tempo todo ou mesmo
com superavit, que deveria ser transferido para o orcamento de capital,

enquanto que este poderia estar transitoriamente desequilibrado”. (BRESSER-
PEREIRA, 2010 p.676)

° A definicdo de “Estado capaz” para o autor é “Se os homens sdo capazes de construir instituicdes para
regulamentar as a¢des humanas, inclusive o préprio mercado, ndo ha razdo por que ndo sejam capazes de
fortalecer o Estado enquanto aparelho ou organizacdo, tornando seu governo mais legitimo, suas financas mais
solidas e sua administracdo mais eficiente, e fortalecer o Estado enquanto ordem juridica, tornando suas
instituicGes cada vez mais adequadas as necessidades sociais”.
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As recomendacbes de reformas do Estado que derivam da leitura de responsabilidade
fiscal podem ser sintetizadas nas recomendac¢des de Sicsu et al. (2007). O autor afirma que o
Estado deve assumir “uma forma de gestdo que aproxime as praticas dos gerentes publicos as
dos privados, tornando-os ao mesmo tempo mais autébnomos e responsaveis perante a
sociedade”. Tal reforma exige a maior profissionalizagao da gestdao publica e descentralizagdo
das func¢Ges do Estado para agéncias (semi) autdonomas e a transferéncia de servicos sociais e
cientificos a organizacbes de servico publicas, semi ou ndo-estatais. As decisGes mais
importantes relativas as politicas publicas a ser implementadas devem, contudo, continuar

centralizadas.

O desenho da politica fiscal e o papel atribuido ao Estado na teoria Novo
Desenvolvimentista pretendem se contrapor ao mainstream economics. No entanto, em alguns
aspectos eles carregam tragos das teorias econdmicas anteriores. Fala-se de Estado forte, mas
atenta-se mais aos acumulos de superdvits no periodo de bonanga, do que a maneira de
promover esse fortalecimento. “A oferta semi-privada dos bens publicos aparece mais como

uma alternativa do mainstream economics do que uma solucdo inovadora.

1.6 O “VELHO” E O NOVO DESENVOLVIMENTISMO

Apesar de ndo ser central na monografia a comparagao do “Velho” desenvolvimentismo
com o Novo, pretende-se fazer uma breve digressao para apontar algumas possiveis fragilidades

desse novo arcabouco tedrico, no que tange a questdo fiscal.

A politica fiscal, dentro do modelo Novo-desenvolvimentista, tem um papel relevante
para o crescimento econémico. Ela deve sustentar a demanda agregada privada, bem como, a
politica industrial, tecnoldgica, educacional, etc. Isto se dd por meio do fortalecimento do

mercado, sobretudo nos momentos de crises.

Ora, no curto prazo, o crescimento econdmico assentado no aumento do gasto fiscal
encontra respaldo tedrico em praticamente todas as correntes de pensamento (keynesianos,

sintese neoclassica, nova sintese, etc.). Neste aspecto, o Novo Desenvolvimentismo ndo tem
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muito a acrescentar. J4 no médio prazo, esta teoria trata a politica fiscal dentro de um contexto
mais amplo de coordenacgdo de politicas econGmicas.
A perspectiva Novo-Desenvolvimentista sustenta que para se atingir os
objetivos multiplos de politica como crescimento econdmico e estabilidade de
precos € necessdria uma maior coordenacdo de politicas (fiscal, monetaria,

cambial, salarial): devem-se avaliar os impactos conjuntos da adog¢do das
politicas sobre os objetivos como um todo. (SICSU et al., 2005)

No longo prazo, contudo, esse modelo se defronta com o “Velho” Desenvolvimentismo
frontalmente, pois pressupde implicitamente que o pais pode crescer de forma duradoura, a
partir de seus determinantes internos. Além disso, ele assume que o processo de
desenvolvimento pode ser encaminhado a partir de crescimento econbmico com uma

estratégia educacional bem elaborada.

As recomendac0Oes de estratégias para o crescimento de longo prazo da literatura novo-
desenvolvimentista repousam sobre algumas premissas que foram denominadas “neo-
estruturalistas”. Elas prevéem que os argumentos-chave da velha teoria desenvolvimentista
deixaram de ter validade: deterioracdo de termos de troca e desenvolvimento desigual na

propagag¢do do progresso técnico.

Segundo os Novos Desenvolvimentistas, esse fendmeno ocorreu, pois as industrias dos
paises de renda média (Argentina, Brasil, Chile, Costa Rica, México e Uruguai) assumiram uma
. . . . 10 ~ . , .

complexidade suficiente para competir globalmente™. A protecdo da industria tornou-se

necessdria somente em alguns setores estratégicos. Desta forma, houve uma modificagdo na

prioridade pela Substituicdo de Importacées como forma de superacao das limitagcdes cambiais.
No argumento de Bresser-Pereira (2010 p.667):

O classico argumento da industria infante, originalmente desenvolvido por

Alexander Hamilton, para concluir pela necessidade de protecdao a industria

manufatureira nacional e a estratégia de industrializacdo substitutiva de

importacoes. Ainda se pode falar em industrias infantes nos paises pobres da
Ameérica Latina, mas nos de renda média esse argumento ndo mais se sustenta.

1% Esse argumento é compartilhado por pesquisadores de outras orientagdes tedricas. A industria deve ser
parcialmente protegida, visto que os setores nacionais competitivos ndo podem mais descansar sob a “mentalidade
protecionista”, segundo Suzigan (1988).
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Para todos, uma politica industrial estratégica que dé apoio principalmente as
empresas que tém condicdo de serem competitivas, mas necessitam
transitoriamente de um apoio governamental continua naturalmente
necessaria.

As divisas provenientes da exportacdo de primarios e do complexo industrial (ndo-
infante) ja existente podem encaminhar um processo de desenvolvimento, se direcionadas para

a politica industrial e tecnoldgica. Além disso, o crescimento com Estado forte mercado forte e

educacdo garante o caminho para o desenvolvimento.

Percebe-se que a analise Neo-estruralista tem uma leitura clara dos desafios
macroeconOmicos para o crescimento no curto e médio prazo, mas seus pressupostos
desqualificam a importancia das caracteristicas comuns dos paises latino-americanos como a
grande dependéncia cultural em relacdo aos paises centrais, a elevada representatividade de
produtos primdrios na pauta de exportacbes, temas comuns ao chamado “Velho”

Desenvolvimentismo.

Existe um grupo de autores que apresentam esse pensamento critico, como Cano, W.
(2009). Reunir os seus argumentos ultrapassa os objetivos desta monografia. Ademais, acredita-
se que essa teoria atribui um papel central a politica econ6mica na estratégia de
desenvolvimento, reduzindo o espaco para o debate de um modelo latino-americano de

producdo e consumo, que ndo mimetizasse as economias desenvolvidas.

O objetivo dessa monografia em selecionar dois paises sul-americanos foi pautado na
percepcdo da necessidade de uma estratégia conjunta de desenvolvimento longo prazo. Se a
superacdo dos problemas latino-americanos, segundo o “Velho” Desenvolvimentismo esta
condicionada a uma maior integracdo entre eles, também é importante que a macroeconomia
desses paises esteja alinhada, sob pena de criar inconsisténcias intransponiveis ao forcar a

integracdo de paises heterogéneos.

A esta monografia coube o papel de avaliar se a politica fiscal do Novo-

desenvolvimentismo se adapta a realidade desses paises, e incitar posteriores reflexdes que
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incorporem uma estratégia de desenvolvimento de longo prazo para o conjunto de paises

subdesenvolvidos.

1.7 SEMELHANCAS DA POLITICA FISCAL NO MODELO NOVO DESENVOLVIMENTISTA
E NO PENSAMENTO ECONOMICO PREDOMINANTE?

A politica fiscal nos paises do Cone Sul assumiu um carater centrado na defesa do
superdvit primario, da sustentabilidade intertemporal da divida publica, da né&o-
discrionariedade e da desvinculacdo das receitas fiscais. A origem desse processo esta no
chamado monetarismo que foi gestado ao longo da década de 1970 e resultou nas
recomendacdes da escola de Chicago para o Chile nos anos 1970 e Consenso de Washington nos

anos 1990 para a Argentina.

As propostas de macroeconomia do Novo Desenvolvimentismo procuraram romper com
esse modelo do mainstream economics nos anos de 2000. Pretende-se investigar em cada pais o
grau de ruptura com o modelo anterior. A hipdtese desta monografia é de que essa nova
literatura ainda carrega na politica fiscal varios tracos dos modelos econ6micos precedentes,

ainda que tenha promovido avangos significativos na gestdao macroecondmica.

Na visdo de Fiori (2011), a fraqueza da politica fiscal nesse arcabouco decorre da visdo
apolitica de Estado, tal como no mainstream economics: “o "neo-desenvolvimentismo" propde
gue [o Estado] seja recuperado e fortalecido mas ndo esclarece em nome de quem, para quem
e para qué”. Nesse aspecto, escamoteia-se a quem a politica fiscal interessa, quem se beneficia
dos resultados positivos, da politica ativa, das concessGes semi-privadas e das politicas

distributivas.

A constatagao de um movimento pendular no pensamento econémico ao longo dos
ultimos 60 anos, ora apoiando a acdo discricionaria da politica fiscal ora rejeitando-a, pode
indicar uma tendéncia ao retorno da defesa dessa politica a ser incorporada na recente
literatura dos Novos Desenvolvimentistas. E possivel que as publicacdes mais recentes dessa
corrente de pensamento eliminem o que se suple serem o0s resquicios dos pressupostos

analiticos dos modelos tedricos precedentes.
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1.8 CONCLUSOES

Pretendeu-se neste primeiro capitulo da monografia apresentar o tema da politica fiscal
e sua importancia em diversas teorias econOmicas. Esse esfor¢o foi realizado visando reunir
elementos para uma avaliacdo dessa politica econdmica na Argentina e no Chile na década de

2000.

A partir da investigagdo do arcabougo tedrico presente no mainstream economics,
constatou-se recomendac¢bes de politicas econdmicas que dele derivam bastante restritivas,
sobretudo no campo fiscal. Elas se referem ao papel secundario do Estado na definicdo das
prioridades nacionais, e a proeminéncia da preservacao do sistema de precos, assumindo esse
papel. Além disso, estdo alicercadas nas premissas de que o Estado ndo é capaz de prover bens
de maneira eficiente, e como este é o Unico critério econdmico relevante (ou seja, desconsidera
os interesses das partes envolvidas) a melhor gestdo é atingida pela transferéncia para o setor
privado dos servigos publicos. A imprevisibilidade e dificuldade de regulamentar as atividades
privadas, o que pode gerar prejuizos a populacdo, ndo sdo critérios considerado nessa

perspectiva.

Uma parcela da literatura que contestou a efetividade dessas agGes em termos de
crescimento econOmico e estabilidade macroecondmica criou o chamado Novo

Desenvolvimentismo.

Buscou-se evidenciar os marcos gerais da “macroeconomia estrutural do
desenvolvimento”, focalizar o papel da politica fiscal nesse arcabougo e apontar algumas criticas
guanto as modificagcbes que pressupde em relacdo ao Velho Desenvolvimentismo. Com isso
pretendeu-se reunir elementos para, no segundo capitulo dessa monografia, analisar a condicdo
macroecondmica da Argentina na década de 2000 e verificar se a posigdo fiscal apresentou uma
melhora em termos de incentivos ao crescimento e a sua sustentabilidade no médio prazo.
Espera-se com essas reflexdes poder verificar, no terceiro capitulo, se esse modelo econémico
se reproduz no Chile e se a politica fiscal possui maior ou menor raio de manobra que na

Argentina para atingir os objetivos citados.
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2 CAPITULO II - A RECUPERACAO DO DINAMISMO DA ARGENTINA

2.1 INTRODUCAO

O presente capitulo trata da politica fiscal na Argentina entre 2000 e 2010. Partindo da
analise dos agregados econémicos mais relevantes procura-se identificar qual foi o papel do
Estado no dinamismo da economia deste pais. Essa avaliagdo é feita tomando como referencial
tedrico o chamado Novo-desenvolvimentismo, ndo poupando, contudo, esforgos para apontar
possiveis incongruéncias entre esse modelo e a realidade, ou ainda, as fragilidades existentes na

politica fiscal considerada adequada pelo conjunto de autores que o representam.

O desafio da analise da politica fiscal argentina reside na magnitude das mudancas que
ocorreram em 2002 e 2008. A queda do regime monetdrio e o inicio da crise financeira global
foram, respectivamente, os periodos em que a capacidade do Estado promover o crescimento
economico foi colocada em xeque. Embora a politica fiscal ndo tenha sido a Unica forma para
atingir esse objetivo, um conjunto de autores afirma que o seu papel foi preponderante. A
atualidade do tema contribui para a dificuldade dessa analise, mas também para a sua

relevancia.

2.2 A ECONOMIA ARGENTINA NOS ANOS 2000

A economia argentina passou por profundas transformagdes nos anos 2000 com a queda
do regime de “Convertibilidad”. Até o final de 2001, a moeda nacional (peso argentino) era
conversivel em délares americanos a uma taxa fixa e as transacbes domésticas podiam ser
efetuadas em ambas as moedas. A partir de 2002, o cambio sofreu uma maxidesvalorizacdo e o
sistema monetario sofreu uma reestruturacdo, bem como as instituicGes politicas, o que deu

inicio a uma nova fase e padrdo de crescimento econémico, segundo Selva e Ifiiguez (2009).

Entre as variaveis relevantes para a andlise econOmica se encontra, em primeiro lugar, a
evolucdo anual do Produto Interno Bruto (PIB). Entre 2003 e 2007 a economia argentina cresceu

a uma taxa anual média de 9,1%, marcadamente superior ao periodo da “Convertibilidad”,
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guando o crescimento anual médio foi de 3,4%. A partir de 2008, ela comecou a mostrar
algumas fragilidades, diante de um cendrio internacional desfavoravel, o que provocou a
reducdo dessa varidvel para 3,9% em 2008 e 2,3% em 2009, J4 em 2010, houve uma forte

recuperacdo da atividade econdmica, apresentando crescimento anual de 10,1%.

Grafico | -Taxa de Crescimento Anual do PIB (pre¢os constantes de 1993)
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Fonte: INDEC. Elaboragdo Propria.

A maxidesvalorizacdo da moeda doméstica no inicio de 2002 e, em seguida, o regime de
flutuacdo cambial administrada permitiram, na visdao Novo-desenvolvimentista, o inicio de uma
fase de maior competitividade da producdo local nos mercados internacionais. A industria
manufatureira cresceu até 2008, a uma taxa anual média de 11%, muito superior a taxa de 1%

e 12 N . . .
verificada entre 1991 e 2001°°. O cdmbio nominal evoluiu de forma controlada, com

desvalorizagcbes que acompanhavam o diferencial de inflagdo interna e externa verificado.

" vale ressaltar gue as estatisticas oficiais apresentadas pelo Instituto Nacional de Estadistica y Censos — INDEC
estdo ajustadas para comparacgdo anual (pregos constantes) sobre o nivel de precos de 1993. Por esta razdo, os
anos mais recentes da série histérica ficam pouco sensiveis as oscilagées como no caso de 2009. Outras fontes
estatisticas referenciadas em anos mais recentes podem apresentar valores mais acentuados da redugdo da taxa de
crescimento do PIB durante as crises.

2 Uma ressalva importante, mas que foge ao escopo do trabalho, refere-se ao impacto do crescimento da industria
para a reconstrucdo de um tecido industrial completo. Segundo CHARVAY, P. (2010), esse objetivo ndo foi atingido:
“el mayor crecimiento relativo de la industria en relacion con los servicios dista mucho de haber sido suficiente para
modificar sustancialmente la matriz productiva argentina, marcada a fuego por casi tres décadas de
desindustrializacion sistemdtica”
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Houve um notavel incremento das exportacBes que passaram a representar em média USS
46.121 mi. ao ano, mais que o dobro da média do periodo da “Convertibilidad” quando foi USS
20.645. O recorde de exporta¢des no ano de 2008 alcangou a cifra de USS 70.042 mi. A partir de
2007, a aceleracdo da inflacgdo causou uma apreciacdo real do cambio que foi parcialmente

controlada em 2009.

O novo padrdo de crescimento da Argentina so foi possivel, segundo a teoria Novo-
desenvolvimentista, devido a competitividade internacional promovida pelo cambio
desvalorizado, em conjunto com o fortalecimento da politica fiscal e a politica monetaria ndo
apertada. Nesta perspectiva, ndo foi somente a maxidesvalorizacdo de 2002 que trouxe o
dinamismo econdmico a Argentina, mas o conjunto de mudancgas que o governo do presidente

Kirchner promoveu.

Na visdo de CHARVAY (2010), os principais vetores do crescimento da economia
argentina foram a recomposicdo do mercado interno pelos planos sociais de alcance massivo, o
controle de alguns precgos, sobretudo dos alimentos, a moratéria da divida externa e a posterior
reestruturagdao dos compromissos, o reaparecimento do imposto sobre exportagdes e algumas
reestatizacoes de empresas que haviam sido privatizadas nas décadas entre 1970 a 1990. Esses
argumentos fortalecem a posigao Novo Desenvolvimentista de que o papel da politica fiscal foi

imprescindivel para a recuperacgdo apos a crise de 2001 — 2002.

A expansdo do mercado local pode ser explicada pela canalizacdo de riqueza do setor
primdrio para a industria. As exportacdes permitiram um elevado superdvit comercial,
assentado sobretudo nos resultados positivos das commodities nos mercados internacionais
(vide Grafico X, no fim do capitulo, para a evolugdo do quantum e dos pregcos do comércio
exterior argentino). Esse excedente foi canalizado para a industria, por meio de taxas de juros
reais negativas, incentivos fiscais, de regulac¢des tarifarias e subsidios para determinados setores
como de energia elétrica e gds, mas também para o consumidor, por meio das politicas de

alimentos e expansdo dos programas sociais.

O grafico Il mostra a mudanga na composi¢dao do PIB ocorrida entre 2000 e 2010. Na

primeira metade desse periodo, o setor externo assumiu o carater dindmico da economia,
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modificando seu resultado (exportacées menos importacdes de bens e servicos) de -1% do PIB
para 6% do PIB, o que estimulou o aumento da formagdo bruta de capital fixo (FBCF) privada, de
15% para 19% do PIB. Apds 2005, pode-se verificar um perfil mais intervencionista do Estado,
que se aprofundou com o advento da crise financeira global, aumentando sua participa¢do no
provimento de bens finais de 12% para 15% do PIB e o investimento publico de 2% para,

aproximadamente, 5% do PIB.

Grafico Il — PIB (Produto Interno Bruto) pela 6tica da demanda em 2000, 2005 e 2010

2000 2005 2010
1% 4%

® Consumo Final Publico

® Consumo Final Privado
= FBCF do Setor Publico
u FBCF do Setor Privado

® Balanga Comercial de Bens e Servigos

Fonte: Secretaria de Politica Economica — MECON. Elaboragdo propria.

O corte intervencionista ou estatista é o fator comum em todas essas medidas adotadas
na Argentina no periodo pés-“Convertibilidad”, segundo CHARVAY, P. (2010). Essa caracteristica
vai ao encontro da premissa “Estado forte e mercado forte”, presente em SICSU, et al. (2005),
um dos representantes tedricos do Novo-desenvolvimentismo. Por essa razdo, a investigacao da
politica fiscal assume um papel relevante na compreensao do dinamismo econémico argentino

dos anos 2003 a 2007 e sua possivel recuperacao apods a crise financeira mundial em 2010.
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E importante ressaltar que esse padrao de crescimento econdmico da indicios de
desajustes e tensGes internas. Apds a mudanga no regime monetario no fim de 2001, o pais
passou a ocupar a capacidade ociosa instalada na industria, detinha saldrios reais em délares
competitivos internacionalmente e possuia um raio de manobra para manter a posicdo das
finangas publicas superavitdrias. O enfraquecimento desses pilares do crescimento, em
decorréncia da necessidade de novos investimentos, da tendéncia de apreciacdo cambial e da
dificuldade em modificar a estrutura tributdria e do gasto publico, colocou em duvida a real
capacidade da economia para gerar empregos, bem como as causas da acelera¢do da inflacdo e
a decorrente corrosao do poder de compra dos agentes desindexados. Esse tema serd tratado

no item 2.5 deste capitulo.

2.3 A POLITICA FISCAL ARGENTINA

Os governos posteriores a queda do presidente Fernando de La Rua no final de 2001
passaram a denominar o periodo anterior de “regime de acumulagao financeira” em
contraposicdo ao “regime de acumulacdo produtiva”, no qual exerceram suas atividades.
Segundo Selva e Ifiiguez (2009), neste regime, o Estado passou a intervir de forma ativa na
organizacao do sistema econdémico com o objetivo de promover o crescimento sustentado da
producdo e do emprego, além e ampliar o sistema de prote¢do e promocao social. Isso sé foi
possivel em decorréncia do novo esquema macroecondémico, que permitiu conjugar uma

politica fiscal prudente com o gasto publico crescente.

Nesta perspectiva, as mudancas ocorreram assentadas na progressividade da tributacao,
na distribuicdo mais equanime da renda e na estratégia de desendividamento do setor publico,
sendo esta ultima uma condicdo para que houvesse autonomia e forga politica para essas ac¢oes.
Pretende-se verificar se essas transformacdes ocorreram de fato, se fortaleceram o Estado e, se
a politica fiscal foi beneficiada pelo arranjo macroecondémico. Para isso, analisa-se o resultado
fiscal, seus determinantes (arrecadacdo, gastos, juros, etc.) e seus desdobramentos

(endividamento, pacto federativo, etc.).
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2.4 O RESULTADO FISCAL E A DIVIDA PUBLICA

O gréfico lll apresenta a evolucdo do resultado do setor publico ndo-financeiro no periodo
de 2000 a 2010. Apos a abrupta reducdo de 2,7% do PIB em 2001, o resultado primario se
recuperou rapidamente entre 2002 e 2004, atingindo superdvit de 5,2% do PIB no ultimo ano. O
aumento da arrecadacdo fiscal foi o principal componente desse resultado positivo, pois os
gastos fiscais e subsidios acompanharam essa tendéncia de crescimento, ainda que em um
ritmo mais lento até 2004. A posterior aceleracdo da despesa do governo foi diminuindo
progressivamente o resultado primdrio, contudo este ndo chegou a se tornar negativo, ou seja,
o gasto ndo superou a arrecadacdo em nenhum periodo, o que caracteriza a ado¢do de uma

politica fiscal austera de superavits primarios.

Grafico Il - Resultado do setor publico ndo-financeiro (2000 a 2010%*)
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*0Os anos de 2009 e 2010 foram estimados baseados no Radar Macroeconomico do BCRA. O Ministério da Fazenda
e o Banco Central divergem em até 5p.p. na arrecadacdo total do "gobierno general”, contudo as taxas de

crescimento sdo similares. Fonte: CEPAL Stat até o ano de 2008 e BCRA nos demais anos. Elaboragdo prdpria.
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Quando avaliado o periodo apdés 2003 a luz da teoria Novo-desenvolvimentista,
apresentada no capitulo | desta monografia, o governo argentino conseguiu satisfatoriamente
levar a cabo a estratégia de fortalecer a atividade do setor publico e ao mesmo tempo preservar
resultados primarios superavitarios (e também resultados globais positivos, a excecdo do ano de
2009). Os gastos fiscais aumentaram de forma acelerada de 22,0% do PIB em 2002 para 36,7%
do PIB em 2010, e mesmo assim as receitas fiscais foram sempre superiores, escalando de

23,8% do PIB em 2002 para 38,4% do PIB em 2010.

O principio de sustentabilidade intertemporal das financas publicas esta inscrito na
teoria Novo-desenvolvimentista. Para o governo argentino, o superavit fiscal se tornou um
objetivo implicito a ser atingido. Cabe avaliar, entretanto, em que medida esse objetivo ndo se
transformou em um fim em si mesmo, deixando de ser a forma de fortalecimento do Estado,

mas um elemento restritivo a sua acao.

O compromisso continuo que o Estado assumiu com os resultados positivos pode ter
atrasado um conjunto importante de gastos, que poderiam reduzir os desequilibrios na oferta
de bens, fortalecer o mercado consumidor e majorar a abrangéncia e a automaticidade dos
instrumentos de acdo anticiclica. Esse tema sera tratado adiante com a analise das despesas do

governo.

O elevado endividamento que a Argentina carregava da década anterior (54% do PIB) e a
elevagdo que a divida sofreu com a maxidesvalorizagdo da crise de 2001 (153% do PIB), tornou o

déficit global anual insustentavel (-7,03% do PIB em 2001) na época.

Durante a gestdo de Eduardo Duhalde em 2002, os cortes nos salarios e aposentadorias
deram inicio a um processo de desendividamento do setor publico. Somado a esse fato, a
moratoria da divida externa em dezembro de 2001 e sua posterior renegociacdo em janeiro de
2005 contribuiram para esse processo, levando a divida a patamares préximos de 46% do PIB
em 2008. Esses fatos permitiram a sustentacdo do superavit global em praticamente todo o
periodo po6s-“Convertibilidad”, visto que a despesa com juros (Grafico VI) foi extremamente

reduzida (pode ser inferida pela diferenga entre o resultado primdrio e global).
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Grafico IV - Evolugdo da divida do Governo Central da Argentina (1999 a 2009)
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Fonte: MECON — Secretaria de Politica Econdmica. Elaboragdo propria.

2.4.1 A ARRECADACAO FISCAL DA ARGENTINA ENTRE 2000 E 2010

As principais medidas que foram tomadas na reformulagdo da gestao operacional do
setor publico se referem as mudangas no sistema tributdrio do pais ao longo da década de 2000

e nos focos da politica de gastos.

No periodo entre 2000 e 2005 a carga tributdria sobre o comércio exterior foi
aumentada, bem como sobre a propriedade, as corporagdes e as empresas. A primeira passou a
representar 11% da arrecadagao em 2005 ante 3% em 2000, a segunda passou a 12% ante 8% e
a terceira, 14% ante 11%. J4 no periodo entre 2005 e 2010, a grande mudancga na estrutura
tributdria foi sobre as contribuigdes sociais, que passaram a representar 23% da arrecadagao
ante 12% em 2005 e a reversao da tendéncia de tributar a propriedade. Em todo o periodo
entre 2000 e 2010, a principal tendéncia foi a perda de participagao relativa do imposto geral
sobre bens e servigos, de cardter indireto e que incide sobre toda a popula¢do, para outros
impostos mais especificos, os impostos diretos. As contribuicdes sociais, que sustentam o
sistema de seguridade social, tornaram-se um componente muito relevante das finangas

publicas e sera abordado mais adiante na estrutura de gasto fiscal.
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O governo argentino no imediato pds-crise imprimiu uma pressao sobre a propriedade e
as corporacgdes, de sorte que 26% da arrecadacdo tributaria passaram a provir destas fontes em
2005 contra 19% em 2000. O comércio exterior foi utilizado como fonte emergencial de receitas
e passou a representar 11% da arrecadagdo frente aos 3% que representavam em 2000. Esse
processo de maiores aliquotas de impostos diretos foi parcialmente revertido apds 2005, diante
da pressao politica dos empresarios e das corporagdes. A arrecadagdo passou a se alicergar nas
contribui¢Ges sociais (como forma de equilibrar o acentuado incremento das despesas de
previdéncia, o que serd tratado adiante) e se consolidou nas exportagdes e transagdes

internacionais, representando 12% da arrecadagao.

O grafico V apresenta a modificagao ocorrida na estrutura de arrecadagao da maquina
publica. A analise dele abre espaco para o questionamento sobre se houve o fortalecimento do
Estado e de sua estrutura tributdria e se a politica fiscal esteve inscrita em um desenho

macroecondmico coerente, tal como proposto pelo Novo-desenvolvimentismo.

Grafico V - Composigao da arrecadagao tributaria por classe de imposto
(anos 2000, 2005 e 2010)
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Fonte: MECON — Secretaria de Politica Econdmica. Elaboragdo propria.
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A analise quantitativa dessas varidveis permite inferir que mudangas significativas
ocorreram na estrutura de arrecadagdo e algumas delas ndo apontaram para um fortalecimento
das receitas. Por exemplo, o comércio exterior apresentou historicamente um comportamento
volatil, sobretudo quando considerado a tendéncia de apreciacdo da moeda nacional, elucidada
no capitulo | deste trabalho®. Em decorréncia disso, a arrecadagdao também assume um carater
ciclico global, inviabilizando uma maior sustentacdo para empreender politicas anticiclicas sem

recorrer a elevado endividamento.

As exportacdes representavam 22% do PIB argentino em 2010 e a arrecadac¢ao desta
fonte 3,5% do PIB. Desconsiderando efeitos encadeados, a redugdao de 15% no valor das
exportacOes poderia impactar na perda equivalente a 0,7% do PIB de arrecadacdo tributaria, ou
seja, 1/2 do superdvit primario de 2010 (Vide Anexo Il para série de resultados do comércio

exterior).

Houve no periodo entre 2005 e 2010, uma inversao no foco de arrecadacdo. O imposto
sobre a renda da pessoa fisica passou a arrecadar 1,7% do PIB ante 1,5% no inicio do periodo e a
pessoa juridica diminuiu sua participacdo de 3,7% do PIB para 2,9%. O imposto sobre a
propriedade reduziu em 1 p.p. (um ponto percentual) sua arrecadacdo chegando ao 3,1% do

PIB.

As mudancas do sistema tributario argentino exprimem outras potenciais fragilidades,
como a volatilidade do comércio exterior e a dificuldade de recomposi¢do do mercado formal
de trabalho. A desestruturacdo do mercado de trabalho ocorrida em 2001, que levou 21,5% da
Populagdo Economicamente Ativa (PEA) ao desemprego aberto reduziu até hoje a populagdo

com renda formal tributavel.

O aumento da arrecadacdo fiscal apds 2002, baseada principalmente na elevagdo das

receitas tributarias'® (vide Anexo Il para composicdo das receitas fiscais) liberou um raio de

13 . N . N . ~ T N . ,
Trata-se da “tese 10 - existe uma tendéncia a sobrevalorizacdo ciclica da taxa de cambio nos paises em
desenvolvimento” levantada por Bresser-Pereira (2010).
14 n . ~ . . . N . . ;. . . .
A andlise da Argentina no que tange a questdo fiscal se restringiu as receitas tributarias, pois consistiram, em
média, a mais de 90% da arrecadagdo total. Esse ndo é o caso do Chile, onde as receitas para-fiscais foram
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manobra para que o governo assumisse uma politica fiscal ativa elevando a participacdao do

gasto publico no PIB de 33% do PIB para 43% do PIB de 2000 a 2009.
2.4.2 GASTO PUBLICO ARGENTINO ENTRE 2000 E 2010

A crise de 2001/2002 da economia argentina foi muito acentuada. Ela causou a
desorganizacao das instituicdes politicas e econdmicas, o descontentamento e empobrecimento
de camadas significativas da populacdo. Segundo Selva e Ifiiguez (2009) ndo havia no horizonte

a perspectiva de uma recuperag¢do automatica da economia argentina.

Os principios presentes nas teorias do mainstream economics tratadas no capitulo |
deste trabalho ndo encontravam apoio na opinido publica e no grupo de pensadores da
reestruturacdo do pais. Na perspectiva do governo, o gasto publico consolidado foi central na
reorganizacao do sistema econémico, pois o seu crescimento real anual médio de 14% até 2007
estimulou a atividade privada de consumo e investimento™.

Uno de los pilares centrales del nuevo modelo de desarrollo ha sido la dindmica
del gasto publico. Luego de la crisis de la Convertibilidad, y sin ningun otro
componente de la demanda agregada que empujara a la economia en aquel
entonces (porque luego de la devaluacion, los salarios reales habian caido
fuertemente, al igual que el consumo privado y la inversion), la expansion del

gasto publico fue determinante para recomponer la tasa de crecimiento de la
ventas, la produccién y el empleo en nuestro pais (SELVA E INIGUEZ, 2009 p.5).

A forma de intervengdo desse governo na economia se alterou quando comparado as
décadas anteriores, segundo esses autores, pois o gasto se tornou mais inclusivo: “En definitiva,
el andlisis de la evolucion del GPC [Gasto Publico Consolidado] permite identificar el cambio de
orientacion de la forma en que interviene el Estado en la economia, asigndndole un rol mucho mds

presente e inclusivo”. Selva e Iiiiguez (2009).

A acentuada instabilidade macroeconémica em 2001 reduziu o gasto publico ao patamar

de 28%, onde se manteve até 2004, pois o governo encontrou dificuldade em restabelecer

relevantes na década de referéncia e, portanto, foram tratadas com maior profundidade no capitulo 3 desta
monografia.

> Em termos keynesianos pode-se afirmar que o ambiente de incertezas ndo viabilizava qualquer tipo de decisdao
produtiva, nem ao menos de consumo. Por outro lado, a corrida para a liquidez também ndo consistia uma
alternativa, pois o sistema monetario estava fragilizado.
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bases politicas para a acdo publica estruturada. Até mesmo as despesas com o Funcionamento
do Estado, que usualmente sdo inelasticas, foram reduzidas de 6,4% para 5,5% do PIB nesse

periodo.

A analise da estrutura de gasto do setor publico permite classificar trés etapas durante
os anos 2000. Comegou com o atendimento emergencial a populagao desocupada no imediato
pos-crise de 2002 para, em seguida, no triénio 2005-2007, avancgar nos servicos econdmicos de
moradia, infra-estrutura e industria. Com a adversidade decorrente da crise financeira global de
2008, o governo se voltou para o fortalecimento do gasto social, desta vez, porém, de forma
mais estruturada na previdéncia social, saude e educacdo. Paralelamente, ele exerceu uma
politica de controle de inflacdo pela ampliacdo da oferta de bens bdsicos e a manutengdo das
tarifas (energia, transporte e alimentos).

Asi, desde 2003 en adelante se implementaron las politicas necesarias para que
el gasto publico de los distintos niveles de gobierno pudiera expandirse
sensiblemente en las dreas mds prioritarias (Gasto Social, inversion publica,
principalmente viviendas, y Servicios Econdmicos, para controlar la inflacidn) sin

generar déficit fiscal ni debilitar la estrategia de desendeudamiento del Sector
Publico (SELVA E INIGUEZ, 2009 p.7).

As quatro grandes categorias do gasto publico apresentadas no Grafico VI: Servigos
Econdmicos, Social, Divida Publica e Funcionamento do Estado ndo explicitam claramente esse
processo de trés etapas devido a agregacdo dos valores. O Anexo lll apresenta em maiores
detalhes os setores que foram os focos da politica fiscal. Este grafico permite, entretanto, que
se avalie a profundidade e a duragao da depressdo da perspectiva fiscal. Durante quase quatro
anos o governo o patamar de gastos ndo se elevou, a despeito da acentuada reducdo do
pagamento de juros em 2002 de 5,3% do PIB para 2,6%, decorrente da moratoria declarada
sobre a divida externa. Outro elemento importante para se analisar € o aumento da
participacdo dos Servicos Econdmicos, que passaram a representar 5,6% do PIB em 2009 ante
1,7% em 2000. Quanto a esta ultima categoria, pretende-se mais adiante avaliar a forma como
foi executada, se ela condiz com os preceitos da teoria Novo-desenvolvimentista de gestdo
moderna do investimento publico ou se ela se adéqua aos moldes do “Velho-

desenvolvimentismo”, conforme discutido no capitulo I.
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Grafico VI - Evolugdo do Gasto Publico por fun¢ao (2000 a 2009)
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2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009*

1 Gasto Publico em Servigos Econémicos | 1,7 1,7 1,4 2,4 2,5 3,5 3,7 4,5 5,6 5,6

M Gasto Publico Social 21,4 22,2 19,7 19,1 18,9 20,0 20,8 22,9 24,0 27,8
m Servigos da Divida Publica 4,3 5,3 2,6 2,4 1,7 2,6 2,2 2,4 2,4 2,6

B Funcionamento do Estado 6,3 6,4 5,5 5,4 5,5 5,9 5,9 6,2 6,3 7,2

Fonte: MECON — Secretaria de Politica Econdmica. Elaboragdo propria.

Na primeira metade da década de 2000 houve uma profunda redugdo do gasto publico
total como percentual do PIB. Como o Produto também se reduziu nesse periodo, em termos
absolutos, o setor publico foi fortemente comprimido. Como os Servigos Econdmicos ja
representavam uma parcela muito reduzida desse total, em decorréncia das politicas
econdmicas empreendidas na década anterior, o maior enxugamento dos gastos recaiu sobre as
rubricas do Gasto Publico Social e os Servicos Divida Publica'®.A queda do regime monetario
anterior, associada ao aprofundamento da recessao provocado pelos cortes nos programas de
assisténcia/previdéncia social, seguro-desemprego e na educag¢do gerou descontentamento

popular e da classe média com reflexos na sustentagao de governos e nas eleicdes. Em meados

16 ~ o s\ s . .. ~ .
A declaragdo de moratéria a divida externa foi o elemento mais importante para a redugdo dos Servigos da
Divida, que somente eram pagos para a divida interna.
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de 2004 o governo Kirchner retomou o patamar de Gasto Publico Social aos niveis de 2002 e

somente em 2009 aos patamares de 2001.

No periodo apds 2004, os “Servicos de Transporte” passaram a receber maiores
subsidios na operagao de trens e subterraneos, o “Fundo Fiduciario para o Sistema de Infra-
estrutura de Transporte e Construcdes” recebeu maiores recursos da Direcdo Nacional de
Estradas. Apds 2007, os incrementos experimentados pela fungdo de “Energia, Combustiveis e
Mineracdao” decorreram do crescimento nas transferéncias do governo central a CAMMESA, a
empresa ENARSA, aos Fundos Fiduciarios, sobretudo o “FF para o Transporte Elétrico Federal” e
aos subsidios para o setor privado. Essas medidas vdo ao encontro das proposicdes
apresentadas nas reflexdes de Sicsu et al (2007) no capitulo | do Novo-desenvolvimentismo, que
se referem a maior autonomia que o gasto publico deve ter para uma execu¢do em moldes
semi-publicos ou privados, com uma gestdo mais eficiente do que o governo central pode

executar.

A politica de gastos em Producdo Primaria (alimentos, téxteis) iniciada em 2005 ganhou
maior impeto com a aceleragdo da inflagao apds 2007. Ela estd inscrita na terceira fase do gasto
fiscal argentino da década de 2000, com o objetivo de reduzir os impactos dos desajustes
macroecondmicos que surgiram, em decorréncia do esforco empreendido para restabelecer os
niveis de crescimento do produto da década anterior e recuperar o tecido industrial que havia
sido reduzido em decorréncia da forte concorréncia internacional no periodo da
“Convertibilidad”. Como a arrecadacdo fiscal ndo dispunha e ainda ndo dispde de uma base
tributaria fortalecida e o déficit fiscal deixou de ser uma opgao politica, as metas de crescimento
da base monetdria (uma vez que nao se aplica o regime de metas de inflagdo no pais) podem ter
sido pouco restritivas e contribuido para a aceleracdo da inflacdo, juntamente com a pressao

dos salarios, inelasticidade da capacidade produtiva e a expansdo da demanda privada.

A pretensao dos Programas de Assisténcia Financeira aos Setores Econdmicos foi o
estimulo a producdo e comercializacdo nacional dos insumos e bens que compdem os indices de
inflagdo de forma direta ou que tem impacto de forma indireta. Dentre eles estao a Produgao

Primadria e a Energia e Combustiveis.

40



En definitiva, se trata de gastos o transferencias directamente relacionadas con el
sostenimiento de tarifas de los servicios publicos a niveles asequibles para la poblacion
(especialmente combustibles, transporte y energia) y orientados principalmente a promover
la actividad productiva y evitar que se eleven los precios de los productos claves de la
canasta de alimentos, en especial la carne, el pan y la leche (SELVA E INIGUEZ, 2009 p.8)

Os principais bens Primarios incentivados pela lei 26.060 de 2005 s3o o algoddo, o trigo,

o milho, o girassol e a soja:
[...] el Fondo de Compensacion de Ingresos para la Produccion Algodonera y a la
implementacion de subsidios al consumo interno a través de industriales y operadores que

vendan en el mercado interno productos derivados del trigo, maiz, girasol y soja, a cargo de
la Oficina Nacional de Control Comercial Agropecuario (ONCCA,2005).

A dinamica de estimulo a produgdo primaria e alguns insumos, que é marcante na tabela
no Anexo lll - Composicdo do Gasto Publico Argentino, juntamente com as fragilidades do
sistema tributario e a continua preocupacdao com o desendividamento do setor publico,
inclusive no periodo de crise econdmica, p6s em dulvida se a estratégia de desenvolvimento de
longo prazo do pais foi capaz de combinar o fortalecimento do Estado, que imprime um ritmo
de transformacdo na esfera privada, isto é, cria mecanismos anticiclicos automaticos, e ao
mesmo tempo, manter politicas macroeconémicas consistentes, tal como o modelo Novo-
desenvolvimentista, prevé: “uma estratégia de desenvolvimento de longo prazo para o pais

requer uma boa combinagdo de politicas de longo prazo (politica educacional, politica industrial,

politica cientifico-tecnoldgica) e politicas macroeconémicas consistentes” (Sicsu et al., 2005).

Adiante é apresentado o desenho da politica social, educacional e industrial para
recuperacao da crise de 2008. Apesar da prioridade que o governo da a essas acdes, o conceito
de “politicas macroeconO6micas consistentes” parece ser o limite para sua expansdo. A definicao
Novo-Desenvolvimentista para o termo é pouco precisa, o que abre espaco para agdes pouco

coerentes com as politicas de longo prazo’, tal como:

v Segundo Bertonha, F. (2007) “ndo ha nenhum sinal, na Argentina de hoje, de uma mudanca estrutural do papel
do pais na economia global. Quase todas as exportacdes argentinas, hoje, sdo de petréleo e derivados e de
produtos agropecudrios. Ha escasso investimento em ciéncia e tecnologia e, apesar do sistema educacional
argentino estar quildmetros a frente do nosso [brasileiro], estd muito aguém do necessario para que a Argentina
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Regresa entonces con toda impunidad el discurso del ajuste monetario y fiscal, el fantasma
de la inflacion como excusa para la moderacion (o incluso congelamiento) de los aumentos
salariales, junto con todos los latiguillos del dogma liberal. El dilema parece reducirse, sin
ninguna profundidad de andlisis, al nivel del tipo de cambio.(CENDA, 2010 p.3)

No periodo entre 2007 e 2010 houve aumentos sucessivos no gasto com Previdéncia
Social, pois a abrangéncia do sistema foi ampliada com a vigéncia da Lei 25.994, e
posteriormente, com o Decreto 1454/05 e a Lei 26.494 (incluiu mulheres com 60 anos e homens
com 65 anos no grupo de beneficiario do sistema previdencidrio, mesmo que ndo tenham
cumprido o total de anos de aporte ao sistema). A cobertura da seguridade social aumentou de
47,3% dos idosos em idade para se aposentar em 2005 para 70% em 2007. As aposentadorias
minimas foram reajustadas 12 vezes no periodo de 2003 a 2008, passando de $150 para $770,
aumento de 413%. Os programas de transferéncia de renda aumentaram 230% no mesmo

periodo.

Outra funcdo social com incrementos significativos corresponde aos gastos em
educacdo, por incidéncia da Lei 26.075 de Financiamento Educativo, que se traduziu em
aumentos salariais, orcamentarios e construcdo de 700 novos estabelecimentos educativos de
todos os niveis em todo pais. Em 2003, o salario inicial do docente que era $300 foi aumentado
em média 300%. O orcamento universitario foi dobrado e a Lei de Educagdo Técnica aumentou

a dotacdo para a pesquisa cientifica.

O gasto dirigido a funcdo “Previdéncia social” atingiu 9,5% do PIB em 2009, a fungdo
“Educacgado, Cultura e Ciéncia e Tecnologia” 6,6% do PIB e os gastos em “Saude” representaram
6,4% do PIB no referido ano. Em conjunto essas trés funcdes passaram a representar mais de
50% do Gasto Publico Social. A redugdo dos niveis de desemprego tornou os gastos com

programas de seguro-desemprego e transferéncia de renda menos significativos vis-a-vis o

seja uma nova Coréia. Além disso, a sociedade e os empresarios parecem pouco estimulados a empreender e a
inovar.

Enfim, parece haver um conformismo de que o papel argentino na economia mundial é simplesmente o de
fornecer matérias primas e alimentos. Essa combinagao de heterodoxia e énfase na exportacdo dos recursos
naturais pode até dar certo [grifo nosso] e pode ser até que, através dela, os argentinos voltem ao padrao de vida
que tinham em décadas anteriores. Mas é, novamente, um modelo para levar o pais para o século XIX e ndo para o
XXI. Revista Espaco Académico no 72 - 05/07 — Ano VI
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imediato pds-crise. Com a crise econdmica mundial de 2008, houve uma aceleracao dos gastos
com Saude, Previdéncia e Educacdo, o que se pode entender como uma ampliacdo no horizonte

das reformas colocadas em curso.

As agOes anticiclicas na crise de 2002 foram mais focadas na recuperagdo dos niveis de
renda das camadas menos favorecidas, mas em 2008, o viés foi para programas mais perenes e
constitucionalmente garantidos como a Previdéncia e o oferecimento de servicos universais
como a Saude e Educagdo. O fortalecimento do Estado entre a primeira e a segunda crise
também permitiu que os Servicos Econdmicos assumissem uma funcdo anticiclica mais robusta,
tanto pela geracdo de demanda efetiva, como ampliacdo da oferta de infra-estrutura para

conter a inflacdo, combatendo os dois lados da estaginflacdo de 2009.
2.4.3 ATORES DA POLITICA FISCAL (GOVERNO CENTRAL E SUBNACIONAL)

O governo argentino modificou substancialmente a operacionalizagdo da politica fiscal
na década de 2000. O pais centralizava um volume significativo das receitas tributarias na esfera
do Governo Central. Com isso, 0os governos provinciais eram obrigados a se endividar com os
bancos. A divida publica provincial “sem flutua¢do” representava 7,5% do PIB. Em 2002 houve
uma alteragdo na composi¢cao do endividamento com o novo pacto federativo que se
estabeleceu. O Fundo Fiducidrio de Desenvolvimento Provincial assumiu 50% da divida total,
sendo que esta mais que dobrou naquele ano. Até 2009, o FFDP tornou-se o “credor” mais
representativo da divida provincial. A emissdo de Bonos também foi uma forma de
financiamento significativa das operacbes das provincias. Ao final da década a divida total do

governo subnacional atingiu 9,2% do PIB.

Apesar da elevacdo do endividamento ao longo da década, apresentada no Anexo |V,
apos 2002 ele deixou de ser muito oneroso as provincias, e progressivamente elas passaram a
valer-se de maiores recursos orgcamentarios, o que se traduziu na maior autonomia na gestao
operacional. O Grafico VIl traz a evolugdo da composicdo das receitas dos governos provinciais.
O salto entre 2000 e 2005 demonstra a mudanca estrutural colocada em curso, que objetivou a

descentralizacdo do gasto fiscal. No primeiro ano do periodo, os governos detinham cerca de
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5% do PIB em transferéncia e impostos. Esse percentual se elevou para mais de 20% até o fim
desse periodo. Na perspectiva Novo-desenvolvimentista, o Estado deve se organizar com na

forma descentralizada e com agéncias autbnomas.

Segundo Sicsu et al.(2005), o Estado deve assumir “uma forma de gestdao que aproxime
as praticas dos gerentes publicos as dos privados, tornando-os ao mesmo tempo mais
autdonomos e responsaveis perante a sociedade”. Tal reforma exige a maior profissionalizacdo
da gestdo publica e descentralizacdo das funcbes do Estado para agéncias (semi) autdbnomas e a
transferéncia de servicos sociais e cientificos a organizacdes de servico publicas, semi ou ndo-
estatais. As decisdes mais importantes relativas as politicas publicas a serem implementadas

devem, contudo, continuarem centralizadas.

O periodo entre 2005 e 2010 foi marcado pelo fortalecimento da arrecadacdo do IVA e
dos Impostos sobre Lucros como forma de financiamento das atividades provinciais. As
Transferéncias e a Co-participacdo Federal de Impostos, que compunham quase a totalidade da
dotacdo provincial deixaram de ser as fontes mais importantes de recursos. Outros Impostos

Provinciais também foram fortalecidos e passaram a representar cerca de 2% do PIB.

Grafico VII - Evolugao das Fontes de Recursos das Provincias
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Fonte: MECON — Secretaria de Politica Econdmica. Elaboragdo propria.
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Os recursos tributarios e as transferéncias foram aplicados nos gastos correntes e nos
investimentos das provincias, sendo que a Educagdo representou o componente de gasto mais
significativo, seguido da Administracdo do Governo. A rubrica Servicos Econ6micos, que era
pouco significativa no inicio da década, passou a representar 8% do gasto provincial (1,3% do

PIB) em 2010. O Grafico VIIlI apresenta a composi¢do dos gastos provinciais.

Grafico VIII - Composi¢ao do Gasto Publico Provincial (2010)
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Fonte: MECON — Secretaria de Politica Econdmica. Elaboragdo propria.

A principal mudanga recente no que tange a melhoria de eficiéncia da administragao
descentralizada se refere a elevacdo das taxas de execucdo do orcamento a partir de 2004.
Embora os gastos correntes sempre apresentassem essas taxas superiores a 90%, os gastos de
investimentos ndo conseguiam, em média, manter uma taxa de execucao satisfatdria. No ano
da crise de 2002 somente 63% do orcamento foi executado. Apds 2006 as duas modalidades de
gasto atingiram taxas similares e elevadas (acima de 90%). O “Plan Nacional de Inversion

Plblica 2010 — 2012” desenvolvido pelo MECON pretende aumentar essas taxas de execucao.

Na Tabela | pode-se identificar que o Investimento Orcamentdrio Provincial foi maior que
o dobro do Nacional em todo o periodo de 2000 a 2008. O dinamismo crescente do
Investimento Publico repercutiu na aceleracdo da FBCF total, por meio da reducdo das

Incertezas e da melhoria da Eficiéncia Marginal do Capital. A participagdo privada nos
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investimentos também aumentou, isto é, apesar do aumento do Investimento Publico até
atingir 2,39% do PIB em 2008, a FBCF total foi de 23,09% do PIB, sendo a diferenca de 20,70%

do PIB o Investimento Privado.

Tabela | - Investimento Publico Or¢camentario e Privado em % do PIB (2000 a 2008)

Investimento Investimento Total
Orgcamentario Orgcamentario Investimento Formacao Bruta
Nacional Provincial Orgcamentario de Capital Fixo
2000 0,16% 1,04% 1,20% 17,92%
2001 0,12% 0,96% 1,08% 15,81%
2002 0,09% 0,62% 0,72% 11,28%
2003 0,15% 0,93% 1,08% 14,32%
2004 0,27% 1,25% 1,52% 17,65%
2005 0,38% 1,65% 2,04% 19,84%
2006 0,59% 1,80% 2,38% 21,72%
2007 0,64% 1,79% 2,42% 22,60%
2008 0,71% 1,68% 2,39% 23,09%

Fonte: MECON — base dos dados DNIP e Secretaria de Politica Econdmica. Elaboracdo propria.
2.5 DESAJUSTES DA ECONOMIA ARGENTINA E OS LIMITES DA POLITICA FISCAL
2.5.1 A INFLACAO CRESCENTE

A politica monetdria levada a cabo pelo Banco Central da Republica Argentina (BCRA)
manteve diversos objetivos ao longo da década de 2000. Segundo a entidade, a estabilidade dos
niveis de precos ndo poderia ser atingida a expensas de outras varidveis relevantes para o

arranjo macroeconOmico como a taxa de cambio e o patamar de divida publica.

En la Argentina, a partir de la experiencia de las crisis pasadas, la politica
econdémica ha puesto énfasis en la sostenibilidad y la consistencia del régimen
macroecondmico, evitando que el logro de objetivos especificos de corto plazo
resulte a expensas de la fortaleza de otras dimensiones del contexto
macroecondmico. En este sentido, ha quedado demostrado que la estabilidad
de la moneda no puede obtenerse al costo de la pérdida de competitividad de la
economia, el endeudamiento excesivo, la recesion, y la fragilidad financiera, ni
como resultado de la renuncia a las herramientas bdsicas de la gestion
macroecondmica.(BCRA, 2011)

Ainda segundo essa perspectiva, a trajetoria dos precos da economia, medida por meio

do indice de pregos implicito do produto, dependia entre outras varidveis, das condi¢des de
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oferta, da volatilidade dos pregos internacionais e dos ajustes salariais pautados a partir dos
acordos trabalhistas. A intervencdo do BCRA foi balizada por esses elementos, mas ndo foi capaz
de manter niveis reduzidos de inflagdo. O Grafico IV demonstra a evolugao anual do indice
oficial de precos e dos bens e servigos transaciondveis e ndo-transacionaveis. As elevadas taxas
de inflacio (média de 10% a.a. durante toda a década)™® sdo indicios de um desarranjo

econdmico.

O elemento mais notavel, no entanto, é a relacdo que a politica fiscal do governo
estabelece com o BCRA. Apesar da tentativa de se manter uma coeréncia das politicas
macroecondmicas, ndao opondo a politica monetaria a politica fiscal, o Estado argentino nao foi
capaz de eliminar os estrangulamentos de oferta, que remontam trés décadas de
desindustrializagdo, tampouco conter a aceleragao do consumo apds um periodo de elevada

constricdo do poder de compra da populacao.

Uma das causas dessa fragilidade pode ser entendida como segue: os resultados do
setor externo foram positivos durante a década e o mercado de cambio sofreu constantes
intervengdes para a manutengao da competitividade da moeda, ou seja, para que a moeda
permanecesse depreciada. Em decorréncia dessas acoes, a base monetaria (M1) foi ampliada de
forma significativa ao longo da década. A oferta monetaria pelo conceito secundario (M2)
também foi mantida elevada a fim de manter os mercados crediticios aquecidos, o que os

Novos-desenvolvimentistas denominaram “Mercado forte”.

O espaco para esterilizacido dos excedentes monetarios foi reduzido, pois os
instrumentos disponiveis (Letras, Notas, “pases”, venda de ativos financeiros e encaixes) eram
incompativeis com a estratégia de desendividamento do setor publico e a manutencdo de
superavits primarios. Em suma, o controle da inflagao pelo lado da demanda nao foi a estratégia
adotada pelo BCRA, pois ela significaria ou o abandono da flutua¢do suja ou o abandono dos
resultados nominais positivos do setor publico. Para o Novo-desenvolvimentismo o cambio é a

varidvel central, com isso, a politica fiscal se tornou mais fragil e residual.

¥ Ocorreram diversos escandalos na Argentina se referindo & subestimagao dos indices oficiais de
precgos.
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Gréfico IX — Inflagdo medida pelo indice de Prego ao Consumidor (IPC) entre 2000 e 2010
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Fonte: CEPAL STAT. Elaboragdo prépria.

2.5.2 0 SETOR EXTERNO E A POLITICA FISCAL

O Gréfico X apresenta as dificuldades que o setor publico argentino teve que conviver
nos ultimos trés anos década de 2000 com a reducdo progressiva do superavit comercial do
pais, apesar dos melhores precos dos produtos exportados pelo pais. Apesar do modelo Novo-
desenvolvimentista entender o cdmbio como o elemento-chave da economia, ha indicios que
sem que a politica fiscal assuma um papel de organizacdo da estrutura produtiva e dos
mercados, o pais ndao consiga pelo drive exportador levar a cabo uma estratégia de
desenvolvimento sem reversdes abruptas. Ainda no que se refere aos trés ultimos anos da
década, a dependéncia das receitas fiscais de fontes do comércio exterior se mostraram pré-
ciclicas. Este elemento pode indicar uma barreira ao fortalecimento do Estado. Nesse ponto,
varias criticas podem ser pontuadas, pois embora a Argentina tenha conquistado relativa

autonomia a poupanca externa com a moratdria e com 0s superavits persistentes em
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transacdes correntes, a estrutura produtiva especializada e outras caracteristicas do
subdesenvolvimento persistiram, o que pode ser considerado uma das causas da dificuldade em

ultrapassar a crise global de 2008 e 2009, a partir de uma solu¢do no mercado interno.

“El mayor crecimiento relativo de la industria en relacién con los servicios dista
mucho de haber sido suficiente para modificar sustancialmente la matriz
productiva argentina, marcada a fuego por casi tres décadas de
desindustrializacidn sistematica (...) tampoco han mutado la persistencia del
empleo precario e informal, la orientacidon predominantemente primaria de las
exportaciones y la recurrente tendencia a la fuga de capitales. A partir de 2003
se amplid el volumen del producto sin necesidad de recurrir a grandes
inversiones. Estas actividades estaban destinadas fundamentalmente a
satisfacer el mercado interno, aunque en algunos casos, ayudadas por el tipo
de cambio favorable y los reducidos salarios (especialmente en ddlares),
lograron penetrar en algunos mercados de exportacién.” (CENDA, 2010)

Grafico X - Setor Externo Argentino (2000 a 2010)
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Fonte:INDEC. Elaboracdo proépria.
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3 CAPITULO III - CHILE, UM EXEMPLO DE MACROECONOMIA?

3.1 INTRODUCAO

O presente capitulo trata da evolucdo da politica fiscal no Chile entre 2000 e 2010. Em
um primeiro momento, avalia-se os principais agregados macroecondmicos do pais, a fim de
compreender as caracteristicas gerais da economia do Chile. Em seguida, deita-se o olhar sobre
a regra fiscal do Balance Estrutural, que foi adotada no inicio da década e definiu os marcos
gerais do comportamento das financas publicas daquele pais. Analisa-se também as mudancas
gue ocorreram nos anos subseqiientes, sobretudo a Lei de Responsabilidade Fiscal e a
reformulacdo dos Fundos Soberanos em 2005 e 2006, que aprofundaram a politica econ6mica

existente.

Paralelamente, sdo feitas algumas reflexdes sobre as proposicdes do Novo
Desenvolvimentismo e em que medida elas se aproximam do que ocorreu no pais. Pretende-se
compreender se, segundo esses critérios, houve o fortalecimento ou o enfraquecimento do
Estado e os méritos e deméritos da politica fiscal daquele pais. Mais adiante, é feita uma
avaliacdo se a aplicacdo desse arcabouco tedrico é adequada para promover a transformacao
das caracteristicas do pais como a politica macroeconémica, a politica social, educacional,

industrial e tecnoldgica.

A fim de trazer maior coeréncia ao corpo deste trabalho sdo feitas referéncias as analises
tedricas do capitulo 1 e ao caso argentino do capitulo 2, sem pretender, no entanto, tragar um
guadro comparativo da politica fiscal entre os dois paises. Estes apresentam poucas
semelhancas do ponto de vista demografico, geografico, econbmico e social. Essa tentativa
poderia encaminhar conclusdGes imprecisas, apesar das caracteristicas comuns desses paises,
que os qualificam como subdesenvolvidos (como a pobreza, a desigualdade e o subemprego). A

analise comparativa exigiria outras reflexdes que fogem ao objeto desta monografia.
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3.2 A ECONOMIA CHILENA NOS ANOS 2000

A politica econémica do extenso e pouco populoso pais sul-americano é considerada por
muitos economistas e estudiosos um exemplo a ser seguido pelos vizinhos do continente. O PIB
nominal per capita elevado (USS 10.112)", segundo o Banco Mundial, quando comparado a
média da América Latina e, principalmente, o IDH alto (0,783) sdo alguns dos indicadores que

justificam essa percepgao.

A economia do Chile estabelece um nexo forte com a economia mundial, pois possui
uma populagdo pequena de cerca de 17 milhdes de habitantes e 36% das reservas mundiais de
cobre?® (material utilizado em diversos processos industriais, que obteve crescentes precos no
mercado internacional ao longo das ultimas décadas), o que historicamente |he garantiu um
saldo superavitario na balanga comercial. Como essa caracteristica ndo é comum aos seus
paises vizinhos, a comparagdo internacional e a prescrigdo normativa podem se mostrar

incorretas.

Durante a década de 2000, o Produto Interno Bruto chileno cresceu em média 3,8% ao
ano. Esse valor foi influenciado pelas quatro fases que a economia do Chile passou durante a
década. Por meio do Grafico XI, pode-se averiguar que os impactos da crise asiatica do final dos
anos de 1990 ainda eram visiveis no primeiro triénio da década. O desaquecimento da
economia americana, decorrente dos episédios de setembro de 2001, também influenciou essa
reduzida taxa de crescimento. Nesse contexto, os niveis de desemprego atingiram 9% da

Populagdo Economicamente Ativa em 2002, patamares considerados elevados para o pais.

% Esse valor garante ao Chile o 472 lugar no ranking mundial, segundo o Banco Mundial.
2% vide Anexo | para a evolugdo da participacdo do Chile na producdao mundial de Cobre.
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Grafico XI -Taxa de Crescimento Anual do PIB — Produto Interno Bruto (pregos de 2005)
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Fonte: elaboragdo propria com base nos dados da CEPALSTAT.

A economia chilena voltou a crescer de forma acelerada entre 2003 e 2008 (média de
4,7% a.a.). Um dos principais fatores determinantes foi o aumento do valor da producdo da
industria do cobre no pais, que passou de 8,4% do PIB em 2003 para 22,8% do PIB em 2007
(Anexo VI). Segundo Alcayaga (2008), o aumento da demanda da China (que mais que
compensou a redugao da demanda dos outros importantes consumidores do produto como os
EUA, RU, Franca, Canada e Australia) influenciou a subida do preco do metal, mas ndo foi o fator

mais importante para esse resultado positivo da industria mineira.

O crescimento de demanda de cobre na década de 2000 foi inferior ao da década
anterior (Anexo VII). Observou-se, contudo, uma escalada acentuada no preco da commodity
durante a década. No comeco da década, a formacdo de grandes estoques, decorrente da
reestruturacdo do setor mineiro chileno em 1990 e da reducdo tributdria para a inversao
estrangeira no setor21, havia reduzido os precos significativamente. Contudo, ao longo da
década, houve tentativas fracassadas de trasladar a inversdo estrangeira do Chile para

Argentina, e de estabelecer o “Tratado Minero”, o que afastou parte significativa dos

*! “Gracias a la Ley 18.985, la inversidn extranjera en la mineria aumentd a un grado tal, que generd una enorme
sobreproduccion de cobre. Los stocks mundiales del metal rojo aumentaron en forma considerable: de 0,63
millones de toneladas existentes en 1989, se pasé a 1,12 millones de toneladas en 1995, y a 1,64 millones de
toneladas el afio 2001. Como consecuencia légica de esta sobreproduccion, el precio del cobre bajé de 1,50 ddlares
la libra en 1989, a 0,87 ddlares en 1993, y solamente a 0,71 ddlares la libra el afio 2001.” Alcayaga (2008)
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investimentos na regido e, portanto, provocou a reducdo da producao de cobre no Chile, e a

conseqliente elevacdo dos precos, sobretudo em 2002 e 2005, segundo Alcayaga (2008):
“Es ese ingreso del pueblo chino a los estdndares modernos del desarrollo, que
ha permitido que el precio del cobre no baje y se mantenga sobre los 3 ddlares
la libra, pero el aumento del precio del cobre desde 0,70 ddlares la libra en el
afio 2000, para sobrepasar el ddlar y posteriormente de dos ddlares la libra,
solo son explicables por la importante caida del ritmo de crecimiento de la
produccion chilena de cobre, que aportaba alrededor del 60 % del cobre de
mina que se comercializaba en el mundo. El fracaso del Tratado Minero en su
objetivo de sacar por puertos chilenos la produccion minera argentina, fue el

golpe de gracia que permitié el importante aumento del precio del cobre”.
(ALCAYAGA, 2008 p.1).

O PIB comecou apresentar sinais de desaquecimento em 2008, em razdo da crise
financeira mundial e os seus impactos negativos sobre o preco do cobre a partir de outubro
daquele ano. A contragao da demanda externa fez com que o saldo comercial se reduzisse de
14% para 3,6% do PIB em 2008. Além disso, a inflagdo disparou para 8,7%, patamar considerado

elevado para o histdrico do regime de metas de inflacdo do pais.

Em 2009, o produto reduziu-se 1,7%, ou seja, houve uma inversdo abrupta dos elevados
patamares de crescimento dos cinco anos anteriores. Nesse periodo é que a politica fiscal do
Balance Estrutural foi colocada a prova. Cabia-lhe o papel de reverter o cenario de expectativas
desfavoraveis. A ruptura no padrdo de acumulo de reservas internacionais e o crescente preco
das commodities é que permite esclarecer os méritos ou deméritos da politica econémica do
pais. O preco do cobre somente retornou ao valor médio da série histérica de crescimento no
final de 2010. As variagdes de prego foram decorrentes das mudangas nos cendrios dos
mercados financeiros e dos estoques mundiais (Anexo VIII). A andlise pormenorizada desse
tema foge ao escopo da monografia. Para este estudo, sdao relevantes as conseqiiéncias dessas

oscilacOes e ndo suas causas.

E possivel compreender mais claramente essa dindmica pelo Gréfico XII, que apresenta
os componentes do PIB durante a década em questdo. De 2003 até 2007 o comércio exterior foi
o drive da economia chilena, tal como a teoria do Novo Desenvolvimentismo prevé. O cambio

estava desvalorizado em 2003 (maximo de $745,21 pesos por ddlar americano em margo),
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apesar da auséncia de intervencdo direta. O que ocorria era a ndo-internalizacdo de todas as
divisas provenientes das exportacdes dos minérios, ou seja uma intervengdo indireta. O
instrumento utilizado era um fundo soberano, na ocasido chamado de Fondo de Compensacidn
del Precio del Cobre, que havia sido criado no final da década de 1980 para conter a chamada
“doenca holandesa”, i.e., especializacdo produtiva por perda de competitividade cambial.
Apesar desse aparato, houve uma leve apreciagao do cambio de 2003 até 2007 (em média 6,6%
a.a.), sobretudo no primeiro biénio desse periodo. Ela ndo erodiu a competitividade do setor

externo, que somente veio a ocorrer com a piora dos termos de troca em 2008.

Em suma, do ponto de vista cambial, havia uma estratégia condizente com os critérios
do Novo Desenvolvimentismo, a saber: a autonomia no controle do preco chave da economia.
Ela ndo ocorria pela intervencdo no mercado de divisas, mas na retirada de délares desse

mercado sem qualquer contrapartida no mercado monetario doméstico.

Grafico Xl — PIB pela ética da demanda (pregos correntes de 2000 a 2010)
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Fonte: DIPRES — Departamento de Presupuestos. Elaboragdo prépria

54



As mudancas ocorridas na década de 2000 na composicdo do produto chileno ndo
retiraram a predominancia do Consumo Privado como componente mais importante, pois ele se
manteve acima de 50% do PIB. Até mesmo no final da década, com a grande recessdao mundial,
sua participacdo retornou a patamares similares ao periodo anterior ao boom dos termos de

troca do comércio exterior.

Trata-se de uma economia com predominancia da oferta de bens pelo mercado. O Setor
Publico representa aproximadamente 12% do PIB e, portanto, o Estado tem um raio de atuacao
relativamente restrito para influenciar o comportamento do produto por meio da provisdo
direta de bens. A provisdo indireta é mais coerente com a estrutura publica existente, isto é, por
meio da mobilizacdo dos agentes privados, seja com subsidios, subvenc¢des, ou mudancas nos
marcos regulatdrios da seguridade social e do sistema financeiro, a fim de estimular a produgao

e os negdcios.

Nesse aspecto, é necessaria uma reflexdo para se averiguar se ha consonéancia do
ocorrido com a premissa do Novo Desenvolvimentismo de um Estado capaz de regular a
economia. Ora, segundo o relatdrio da OCDE (2010), o pacote fiscal de 2009 foi bem-sucedido
na funcdo de estimular a atividade econdmica e tinha seus principais pilares na provisdo indireta

de bens, tal como suposto e destacado no excerto abaixo:

El paquete comprendia medidas temporales a favor de la inversion publica, un
subsidio monetario para los hogares con ingresos mds bajos, reducciones
tributarias y un incremento temporal de las subvenciones para los programas de
formacion. Ademads, se introdujeron algunas medidas permanentes, entre las que
se incluyo la ampliacion de las subvenciones por desempleo para los trabajadores
con contratos de plazo fijo y un subsidio salarial para los trabajadores jovenes con
salarios bajos. (OCDE, 2010)

Nesse sentido, o Estado chileno apresentou um viés Novo Desenvolvimentista. No que
diz respeito a provisdao direta de bens, o Gasto do Governo aumentou sua participagdao na
proporcdo do PIB em dois pontos percentuais de 2007 a 2009. Essa mudanca pode ser melhor
compreendida pela Tabela Il, que traz a taxa de crescimento dos componentes do PIB. Ao passo

gue o Consumo Privado cresceu 0,9%, o Gasto do Governo aumentou em 7,5% em 2009, o que
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se pode interpretar como a acdo anticiclica do pacote fiscal. Este sera tratado com mais

detalhes nas se¢Ges subseqlientes, especificas dessa politica econ6mica.

A Formacdo Bruta de Capital Fixo (FBCF) dos Ativos intangiveis perdeu participacdo no
PIB, sobretudo em 2009. A FBCF da Industria Manufatureira também, ainda que mais
lentamente, pois muitas decisGes de investimento ja estavam em curso. De forma geral, a FBCF
reduziu-se 26,4% em 2009. No ano seguinte a recuperacgao do Investimento (FBCF) 22 de 42,5%
mais que compensou essa perda. O Consumo Privado se manteve constante como proporg¢ao do
PIB em 2009, mas recuou em 2010. Uma das razoes para essa sustentacdo foi que 1,7 milhGes
de familias, as 40% mais pobres da populacdo, receberam um bbénus do governo equivalente a

USS$70 em margo de 20009.

De forma sintética, as modificacdes mais relevantes dos componentes do PIB na década
de 2000 foram: aumento das exportacdes e da FBCF em 2004-2005; sinais de desaceleracdo nas
exportacdes em 2008%; reversio abrupta da FBCF e das exporta¢des em 2009, conjuntamente
com o pacote anticiclico do governo; por fim, recuperacdo do consumo privado e da FBCF em

2010 (embora sem o estimulo externo).

Tabela Il - Taxas de Crescimento dos Componentes do PIB (2000 a 2010)
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Consumo Privado 3,7 2,9 2,4 4,2 7,2 7,4 7,1 7,0 4,5 0,9 10,4
Gasto do Governo 3,0 2,9 3,1 2,4 6,1 5,9 6,4 7,1 0,5 7,5 3,3
FBCF 14,0 0,8 2,2 7,8 9,0 21,7 6,2 9,2 19,3 -26,4 425
Exportagdes 51 7,2 1,6 6,5 13,3 4,3 51 7,6 3,2 -6,4 1,9
Importagoes 10,1 4,1 2,3 9,7 184 17,2 10,6 145 12,6 -14,6 295

Produto Interno Bruto 4,5 3,4 2,2 3,9 6,0 5,6 4,6 4,6 3,7 -1,7 5,2

Fonte: DIPRES — Departamento de Presupuestos. Elaboragao prépria.

2 A combinacdo da politica fiscal ativa com a recuperacdo do preco do cobre no mercado internacional sdo os
principais fatores da elevag¢do acentuada da FBCF em 2010. O segundo fator deve ser mais significativo, no entanto,
esta andlise extrapola os objetivos desta monografia.

> As causas da expansdo da FBCF no Chile foi o IED (Investiento Externo Direto): “La inversion extranjera autorizada
en Chile entre enero y agosto de 2008 llegé a los 56 620 millones, cifra que triplicé los S1 960 millones registrados
en igual periodo de 2007, segun informd, el pasado viernes, el Comité de Inversiones Extranjeras de ese pais. La
cantidad es el tercer mayor monto de los ultimos 11 afios, superados por los S7 400 millones de 2001 y los 58 900
millones de 1999. [...] Por sectores que recibieron mayor inversion fueron la mineria, con 54 169,7 millones (63%);
electricidad, gas y agua, con 51 110 millones (16,8%), y servicios, con $918,6 millones (13,9%). En cuanto a paises de
origen, la lista estd encabezada por Reino Unido, que invirtié unos S 2 100 millones. (AFP)”. (Diario de Negdcios,
Publicado el 04/Agosto/2008)
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3.3 POLITICA FISCAL CHILENA

A politica fiscal chilena da década de 2000 baseou-se no conceito de Balance Estrutural,
o qual procura isolar os efeitos do ciclo econbmico sobre a arrecadacdo fiscal. A premissa
central é que é necessario poupar nos periodos expansivos da economia e gastar nos periodos
contrativos, a fim de manter o gasto publico consistente com sua sustentabilidade de médio e
longo prazo. Em 2000, o presidente Ricardo Lagos se comprometeu a guiar a politica fiscal de
forma responsavel para “generar un superavit estructural equivalente al 1% del PIB a partir del

presupuesto del afio 2001”.

Na década de 1990, a politica fiscal chilena havia se distinguido pela prudéncia, apesar
de ndo se apoiar em regras explicitas para guia-la. Ela possibilitara um superavit efetivo médio
de 1,5% do PIB, o qual contribuira para a reducdo da divida publica como porcentagem do PIB
de 44,8% em 1990 para 13,9% em 1999. Apesar disso, o gasto publico continuava sendo muito
sensivel ao ciclo de arrecadacdo fiscal, o qual, por sua vez, dependia fortemente do ciclo

economico mundial.

A medida que os resultados do Balance Estrutural se mostravam positivos, na
perspectiva do governo chileno, reformas eram levadas a cabo para fortalecer esse arcabouco.
Em setembro de 2006 foi publicada a Lei de Responsabilidade Fiscal (N°20.128), baseada nas
recomendacdes do FMI, Bird, BM e OCDE, segundo a qual o presidente deve fixar nos primeiros
90 dias de seu governo as bases da politica fiscal do seu mandato e suas implicacdes sobre o

Balance Estrutural.

Diversas outras regras foram criadas para a preservacdo da sustentabilidade
intertemporal das contas publicas, por exemplo, a obrigacdo da entrega regular de informativos
sobre as finangas publicas e a incorporacdo do Balance Estrutural no programa financeiro fiscal.
A principal medida, no entanto, foi a criacdo de dois Fundos Soberanos para se poupar os
recursos resultantes do Superavit Efetivo: o Fundo de Reserva de Pensoées (FRP) e o Fundo de
Estabilizacdo Econdmica e Social (FEES). Cada um deles é gerido de forma privada, ainda que

com diversos limites constitucionais de preferéncia ao risco. A carteira desses fundos é mantida,

57



principalmente, em dividas soberanas de paises com elevado rating. Além da fungao fiscal de
acumular as divisas no exterior para serem gastas no periodo de desaceleracdo interna, eles
cumprem o papel de evitar a apreciagdo indesejada da taxa de cambio. As duas fungdes sao

condizentes com as premissas do Novo Desenvolvimentismo.

O FRP, modificado em 2008 pela Reforma da Previdéncia (lei N°20.255), foi destinado a
complementar o financiamento das obrigacdes fiscais derivadas das pensées basicas solidarias.
A mudanga do sistema de aposentadorias de solidariedade intergeracional para capitalizagdo
individual criou um elevado passivo para o governo. No final da década foi criada uma legislacao
de garantia de aposentadoria minima, que aumentou ainda mais esse passivo. Desta forma, o
FRP tornou-se um instrumento relevante de agdo anticiclica quando do comportamento pouco
atrativo das aposentadorias e pensdes pagas pelas AFPs (Administradoras de Fondos de
Pensiones). A regra para a capitalizacdo do FRP foi definida como sendo: “Se incrementa
anualmente con un aporte equivalente al superavit efectivo del afio anterior, con un tope del
0,5% del PIB y un piso del 0,2% del PIB, mds el producto de la rentabilidad que genere la

inversion de sus recursos.”

O FEES, por sua vez, fundiu os antigos Fundos de Compensacdo das Receitas do Cobre
(criados pelo Decreto-lei No 3.653 de 1981 e pelo Convenio de Préstamo BIRF N°2625 CH). O
seu principal objetivo é outorgar estabilidade financeira ao Fisco, ao acumular parte do
superdvit fiscal de forma a assegurar o financiamento do Orgcamento Publico nos anos
deficitarios. A regra de aportes para esse fundo é residual, ou seja, o resultado do superavit
efetivo do ano anterior, excluido o aporte ao FRP e ao Banco Central de Chile. Os fundos
acumulados podem se destinar ao financiamento da lei de Orgcamento, a substituicdo ou
financiamento do gasto mais custoso a execugdo orgcamentaria, as amortizacbes e ao

pagamento de juros da Divida Publica e dos Bonos de Reconocimento®”.

Em suma, o FEES representa um complemento a politica de Balance Estrutural, pois evita

a exposicdo do gasto social e da inversdo publica as oscilagdes do ciclo econdmico e facilita a

24 . . P ~ . . . . . e . . . .
Divida emitida em razdo da mudanca no sistema previdencidrio, que deixou os beneficidrios inativos do sistema
antigo sem correspondentes contribuintes na ativa de recursos.
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poupanga publica. Nessa perspectiva, também é possivel inferir a coeréncia dos objetivos do
FEES com a premissa do Novo Desenvolvimentismo de que “a responsabilidade fiscal é

importante, pois o déficit publico enfraquece o Estado e causa inflacdo” (Bresser-Pereira, 2010)

E importante destacar que o diferentemente do enfoque tradicional de Superavit Fiscal,
apoiada nos conceitos de Superdvit Primario, Superdvit Nominal e Necessidade de
Financiamento do Setor Publico (NFSP), o Balance Estrutural considera o resultado das financas
publicas caso o preco do cobre estivesse na sua trajetéria de longo prazo. Como a empresa
estatal do cobre Codelco, ainda é uma fonte importante de arrecadacdo tributaria, mudancgas
nos pregos internacionais da commodity poderiam significar a capacidade ou nado de financiar
orcamento publico. Com o Balance Estrutural, mudancas desse preco entendidas como
tempordrias sdo desconsideradas para efeito de calculo do resultado fiscal. Sendo assim, o
cumprimento da meta de 1% do PIB é calculado pelo PIB potencial e ndo o PIB efetivo. Desta
forma, ndo se tornou um esfor¢co de cortes de despesas em um horizonte de curto prazo. A

perspectiva do governo sobre os resultados dessa regra sdo positivas:

La aplicacion del enfoque de balance estructural y su institucionalizacion
a través de la Ley sobre Responsabilidad Fiscal generaron en el periodo
2006-2009 resultados sin precedentes en las finanzas publicas de Chile
desde que existen estadisticas comparables. Asi, en el cuatrienio se
acumulé un ahorro fiscal equivalente a 17,3% del PIB, mientras que la
deuda publica representé un promedio de 5,2% del PIB. (VELASCO et
al.,2010 p.5)

Na visdo de parcelas da populagdao, contudo, a regra do Balance Estrutural atrasa o
processo de desenvolvimento, pois ao manter recursos disponiveis para as “geracoes futuras” e
o excesso de regras no resultado fiscal, inviabilizam algumas tomadas de decisdo relevantes
para o pais. Esse grupo participa da disputa politica e demanda que as divisas do cobre sejam
apropriadas mais prontamente para o pais e ndo circulem pelos mercados financeiros

internacionais.
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3.3.1 O RESULTADO FISCAL CHILENO

Na década de 2000, o Chile manteve, em média, uma posigao fiscal superavitaria, tanto
pelo conceito de resultado primario, quanto pelo resultado geral. Como a despesa com juros da
divida publica foi muito reduzida, esses dois conceitos podem ser avaliados como se fossem
somente um. A andlise das contas nacionais pelo Grafico Xlll permite identificar a diferenca
entre o método tradicional e o Balance Estrutural. Ao passo que o primeiro aponta a evolugao
do ciclo de arrecadacdo e gastos tributarios, o segundo esta alicercado no conceito de PIB
potencial. Neste, o resultado (superavit estrutural) foi idéntico a meta de 1% do PIB até 2006, a
gual foi rebaixada para 0,5% em 2007 e zerada a partir de 2009. Para um melhor entendimento

do modelo de Balance Estrutural vide Anexo IX.

E possivel classificar quatro fases do comportamento dos resultados fiscais do Chile na
década de 2000. A primeira que se estende até 2003, a segunda até 2007, a terceira o biénio
2008/2009 e a ultima até o final da década. A arrecadacdo equilibrou as despesas no primeiro
quatriénio da década, o que conjuntamente com as consideracdes sobre o comportamento do
PIB nesse periodo permitem a inferéncia de que, o conceito de Balance Estrutural aplicado a
pratica consistia no comportamento restringido da politica fiscal. Essa afirmag¢ao nao se aplica
ao quatriénio seguinte, quando a arrecadacdo chegou a exceder as despesas em 8,82 pontos

percentuais do PIB, ou seja, um superavit primario extraordinario.

O advento da crise financeira internacional reduziu de forma acentuada os resultados
fiscais positivos, atingindo um déficit de 3,95% do PIB em 2009. Esse valor ndo pode ser
considerado o pacote fiscal do pais, pois 0 aumento do gasto fiscal ocorreu concomitantemente
a reducdo da arrecadacdo. O plano de incentivo em 2009 pode ser mensurado pelo aumento de
3,6 p.p. do PIB no gasto, ou seja, um incremento de 17% em relagcdo ao ano anterior, somado
aos subsidios concedidos, que constituem uma parcela da reducdo de 3,5 p.p na arrecadacgao

tributaria. Em suma, o pacote fiscal de 2009 representou cerca de 5% do PIB.

No dltimo ano da série, o equilibrio das contas publicas foi reestalecido, em razao,

principalmente, da recuperacdo do preco do cobre no mercado internacional e do processo de
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inversdo no setor de mineracdo (cobre e molibdénio), silvicultura, fruticultura, pesca, turismo,

servicos financeiros, entre outros.

Grafico Xlll — Evolugao do Resultado Fiscal do Chile — 2000 a 2010
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Fonte: DIPRES — Departamento de Presupuestos. Elaboragao prépria.

O terceiro e o quarto periodos analisados, ou seja, de 2007 até 2010, podem ser melhor
compreendidos pelo impacto do Fundo de Estabilizagdo Econémica e Social (FEES) no Resultado
global. Até 2008 foram feitos Aportes ao Fundo, os quais foram sacados em 2009, a fim de

permitir o cumprimento do Superavit Estrutural de 0,5% do PIB, apesar do Déficit Global de

3,95% do PIB.

Nesse aspecto é possivel verificar uma possivel fragilidade do regime de Balanco
Estrutural, pois apesar dos elevados aporte de 2007 e 2008, quase metade dos recursos do

Fundo, ou seja, USS 9,0 bilhdes tiveram que ser sacados em apenas um ano de retracdo da
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economia. Uma repetida recessado global ou uma reducdo nos precos dos produtos primarios na

mesma dimensdo da de 2009 poderia exaurir a capacidade de politica anticiclica do Chile.

Tabela lll - Fundo de Estabilizagao Economica e Social (FEES)

Em MM USS 2007 2008 2009 2010

Valor de Mercado Inicial 0,0 14.032,6 20.210,7 11.284,8
Aportes 13.100,0 5.000,0 0,0 1.362,3
Saques 0,0 0,0 -9.277,7 -150,0
Juros Acumulados 326,2 624,0 404,3 227,6
Ganho (perda) de capital 606,8 556,1 -50,8 -3,5
Custos de Administracao, Custddia e outros -0,4 -2,0 -1,6 -1,1
Valor de Mercado Final 14.032,6 20.210,7 11.284,8 12.720,1

Fonte: Ministério da Fazenda, baseado em informagdes do JP Morgan. Extraido de: Reporte Trimestral Fondo de

Estabilizacion Econdmica y Social. Elaboragao propria.

Em razdo dos resultados reiteradamente positivos do Balance Efetivo do Governo
Central houve o desendividamento do setor publico ao longo da década de 2000. Esse fator, no
entanto, ndo constituia um fator determinante na credibilidade desses papéis, pois os
patamares do endividamento do Chile eram historicamente reduzidos, em decorréncia das

caracteristicas do pais de exportador “nato”.

Grafico XIV - Evolugao da divida do Governo Central do Chile
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Fonte: DIPRES — Departamento de Presupuestos. Elaboragdo prépria.
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A constante preocupagdao em possuir um endividamento do setor publico reduzido é
uma diretriz que também se verifica no Novo Desenvolvimentismo. Essa abordagem pode ser
considerada unidimensional e um freio ao processo de desenvolvimento do pais. A preocupacao
Unica nas expectativas dos agentes sobre o risco soberano fica bem definida na posicdo do

Chile, que detem um dos menores endividamentos do mundo.

3.3.2 A ARRECADACAO FISCAL DO CHILE

A arrecadacdo fiscal do Chile é composta por transacdes que afetam o patrimbnio
liquido do setor publico por meio de tributos (Imposto de Renda, Imposto a Venda e Servigos
(IVA), Impostos Especificos, outros) ou por meio de arrecadacdo ndo-tributaria (Renda do Cobre,

Previdéncia e Doagdes).

A estrutura tributaria do Chile tem seus principais marcos regulados pela Constituicdo de
1980. No Chile, a administragao dos impostos é realizada por trés instituicdes publicas: o Servigo

de Impostos Internos (Sll); a Tesouraria Geral da Republica; e Servico Nacional de Aduanas.

A legislagdo do Imposto de Renda remonta o periodo de Pinochet da década de 1970.
Seus principais componentes sdo Imposto de Primeira Categoria (Imposto sobre Lucros),
Imposto Especifico a Atividade Mineira, Imposto Unico de Segunda Categoria (Imposto sobre

Rendas do Trabalho), Imposto Global Complementar e Imposto Adicional.

Historicamente a aliqguota do Imposto de Primeira Categoria foi baixa, no entanto, em
2011, ela foi elevada temporariamente para 20%”°. A “Primera Categoria” inclui bens agricolas,

inddstria, mineracao, comércio, entidades financeiras, entre outros.

2 “F| articulo 20 de la Ley de la Renta establece un impuesto de 17% que podrd ser imputado a los impuestos global
complementario y adicional. La Ley N° 20.455, en su articulo 1°, aumenta transitoriamente esta tasa a 20% para el
afio calendario 2011 y a 18,5% durante el afio calendario 2012. La Ley N°19.753 en su articulo 1° transitorio
establece que el 17% regird desde el 1° de enero de 2004. Por los afios calendario 2002 y 2003 la tasa de este
impuesto fue de 16% y de 16,5%, respectivamente, y hasta 2001, de 15%”. (SIl Online)
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Tabela IV - Aliquota do Imposto de Renda de Primeira Categoria (2000 a 2012)

2001 15%
2002 16%
2003 16,5%
2004 - 2010 17%
2011* 20%
2012* 18,5%

Fonte: DIPRES. Elaboragdo propria.* Aumentos denominados como transitorios.

O Imposto Especifico a Atividade Mineira foi regulamentado na década de 2000. Sua
origem responde as demandas da opinido publica de que as empresas privadas de mineracao
fossem tributadas diferentemente das outras empresas chilenas, em razdo do uso do bem
mineral finito. As empresas sdo tributadas progressivamente em fun¢dao da dimensao de suas
exportacdes de 0% a 15% do Lucro®®. Também é relevante a legislacio do Cobre?’, segundo a
qual as empresas estatais sdo tributadas em 40% (parafiscal) além do Imposto de Renda de 12
Categoria. A CODELCO, estatal de mineracdo, representa cerca de 1/5 da produgdo nacional de

cobre e transfere esse percentual para o Governo Central (Anexo X).

O Imposto de Renda Unico de Segunda Categoria se aplica as rendas do trabalho, como
salarios, pensdes (exceto de fontes estrangeiras) e rendas acessorias. Trata-se de um imposto
progressivo, cujas aliquotas iniciam-se com 0% até 40%. O seu calculo se realiza sobre as rendas
deduzidas dos pagamentos da Seguridade Social e da Saude. Os patamares de cdlculo desse
imposto sdo mensurados pelas Unidades Tributarias Mensais (UTM). Os limites superiores em
UTM dos patamares sdo 13,5; 30; 50; 70; 90; 120; 150 e o=, sendo as aliquotas respectivas 0%;
5%; 10%; 15%; 20%; 25%; 32%; 37% e 40%. Um UTM valia cerca de USS 77,00 em 2010.

%4l os explotadores mineros, cuyas ventas anuales sobrepasen el valor equivalente a 50.000 toneladas métricas de
cobre fino pagan una tasa progresiva que varia entre 5% y 14%. Los explotadores mineros cuyas ventas anuales
sean superiores a 12.000 y no superen las 50.000 toneladas métricas de cobre fino, pagan una tasa progresiva que
varia entre 0,5% y 4,5%. Los explotadores mineros cuyas ventas anuales sean iguales o inferiores a las 12.000
toneladas métricas de cobre fino no estdn afectos a este impuesto.” (Sll Online)

7 0 Decreto-lei N° 2.398, de 1978: “afecta a las empresas del Estado o aquellas empresas en que tengan
participacion las instituciones fiscales y semifiscales de administracion auténoma, las instituciones y organismos
auténomos del Estado y equivale a la aplicacion de una tasa de 40% sobre la participacion en las utilidades que le
corresponda al Estado y a las citadas instituciones, en la renta liquida imponible de primera categoria, mds las 27
participaciones y otros ingresos que obtengan las referidas empresas”. (DIPRES — Ministério de la Hacienda)
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O Imposto de Valor Agregado (IVA) é o principal imposto ao consumo que existe no
Chile, com aliquota de 19% do valor da venda de bens mdveis e imodveis e os servicos prestados
no pais. O imposto afeta também o Fisco, as instituicbes semi-fiscais, organismos de

administracdo autébnoma e municipios. As importacdes também sdo tributadas pelo IVA.

Em 2009, o IVA foi o imposto mais importante para o Chile, correspondendo a 33% da
arrecadacdo total, no entanto, em 2007 o Imposto de Renda detinha essa posicdo,
correspondendo a 45% desse total. Desta forma, pode-se verificar que mudangas significativas
na estrutura tributaria ocorreram com a reducdo do Produto e da Renda chilena com a crise

financeira mundial.

O componente ciclico da arrecadagao fiscal do Chile pode ser avaliado pelo Grafico XV,
gue apresenta os principais componentes do haveres anuais do Fisco. A carga tributaria do Chile
oscilou durante a década de 2000 entre 15% e 20% do PIB. A arrecadacdo, contudo, foi superior,
pois contou com significativos aportes de Cobre Bruto, as Doac¢des e Rendas e a Previdéncia
(apesar da transicdo para o sistema privado haver ocorrido no final da década de 1980, alguns

regimes publicos se mantiveram).

Em 2009 a perda de arrecadagdo foi abrupta. E possivel verificar graficamente qual a
elasticidade arrecadacdo-preco do cobre. A diminuicdo de 5 p.p do PIB (25% para 20%) na
arrecadacdo foi provocada direta e indiretamente pela reducdo do preco médio do metal de
3,50 USS/Ib para 2,34 USS/Ib entre 2008 e 2009 (Anexo VIII). J& em 2010, o incremento da
arrecadacdo total do Governo Central esteve associado a trés causas: as variagdes positivas nas
receitas provenientes da mineracdo estatal, que retornou a comercializar na média de preco de
2008 de 3,5 USS/Ib; ao incremento das receitas tributdrias em 29,9% real, decorrente da
tributacdo maior a mineracdo privada (130%) e a recuperacdo do nivel de atividade que

permitiu a elevacdo da tributacdo aos demais contribuintes (23,6%).
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Grafico XV — Principais Componentes da Arrecada¢ao do Governo Central — 2000 a 2010
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Fonte: DIPRES — Departamento de Presupuestos. Elaboragdo propria.

A arrecadagdo nao-tributaria do Chile tem o seu principal componente os royalties pagos
pela estatal CODELCO ao Fisco. A partir do Grafico XVI é possivel verificar como essa
arrecadagdo assume uma participacdao relevante na arrecadagdo total. Essa caracteristica é
muito especifica do Chile, o que dificulta qualquer tentativa de comparagao internacional da

politica fiscal, ou uma analise da solvéncia do Setor Publico desse pais.

Grafico XVI — Composi¢ao das Receitas Totais do Governo Central do Chile — 2000 a 2010
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Fonte: DIPRES — Departamento de Presupuestos. Elaboragdo propria.
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3.3.3 GASTO FISCAL CHILENO

O Chile é um pais, onde o Estado ndo possui uma participacdao no Produto muito elevada,
quando comparado internacionalmente. Ao longo da década de 2000, os gastos do governo
variaram em um intervalo de 18% até 25% do PIB. A andlise do Grafico XVII permite averiguar

um movimento ciclico da intervengdo publica, ora mais importante, ora menos.

A partir de 2002, o ciclo dos negdcios permitiu a redugdo da carga de juros, dos subsidios
e dos gastos previdencidrios (uma vez que, mais trabalhadores conseguiram se aposentar a
partir da capitalizacdo dos recursos préprios). A crise financeira de 2007 reverteu esse processo
de forma acentuada, a despeito de o Estado procurar mobilizar as expectativas dos agentes a
partir de maiores gastos, principalmente em subsidios e doacdes. Além desses, as contratacdes
no setor publico e/ou aumentos nos saldrios e a oferta de bens de consumo também foram
formas de fomento a atividade econdémica. Em 2010, o aparente sucesso das politicas
anticiclicas abriu espac¢o para a nova tendéncia de redugdo do gasto publico. Nesse sentido, o
Estado chileno foi capaz de mobilizar as expectativas por parte do Estado, tal como inscrito nas

premissas de “Estado Forte e Mercado Forte” do Novo Desenvolvimentismo.

Grafico XVII - Composicao do Gasto Publico por Categoria — 2000 a 2010
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Fonte: DIPRES — Departamento de Presupuestos. Elaboragdo propria.
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O setor publico chileno prioriza a Protecdo Social, a Educacdo, a Saude e os Assuntos
Econdmicos, em forma decrescente. Isso pode ser verificado pelo Grafico XVIIl. Apesar da
composicdo focada nesses itens, as demandas da sociedade ndo sdo atendidas de forma
integral, tendo em vista as reiteradas reivindicacbes da populacdo. Em cada uma dessas
funcgdes, os gastos com maior importancia relativa foram aqueles destinados a populacdo em
idade avancada (19,4%), a educacdo pré-escolar, primaria e secunddria (13%) e aos servicos

hospitalares, aos quais se destinaram 12,2% do gasto total.

Grafico XVIIl - Composicao do Gasto Publico Total por Servigo — 2010

B Servicos Publicos Gerais
B Defesa

30% B Ordem Publica e Seguranca
B Assuntos Econdmicos

B Protecdo ao Meio Ambiente

= Moradia e Servicos Comunitdrios

Saude

18% Atividades Recreativas, Cultura e
17% 1% Religido
Educacdo
1%

Fonte: DIPRES — Departamento de Presupuestos. Elaboragao prépria.

Em termos da evolucdo do gasto, o periodo de 2000 a 2010 se caracterizou pela
continuidade do incremento no gasto social, que resultou tanto do forte aumento no gasto total
como um esforgo sustentado para focalizar recursos nas fungGes sociais. Assim, o crescimento
acumulado do gasto social durante o periodo foi de 94,4%, o que equivale a um crescimento
médio anual de 6,9%, destacando em particular o crescimento do gasto destinado a Saude, que
aumentou anualmente em média 9,8% e a educacdo que aumentou 7,7% em média. Em razdo

dessas mudancas a participacdo do gasto social alcancou 30% do total em 2010.

Os investimentos em projetos de infra-estrutura como Combustiveis e Energia,

Transporte, Servicos Econdmicos e Moradia foram as areas priorizadas no periodo apds 2007
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pelo Governo, conforme a Tabela V. Pode-se verificar uma tendéncia a intervengdao em areas
demandantes abundantes de mdo-de-obra. Essa mudanca pode estar associada ao impacto
mais acelerado de criar demanda efetiva por meio do setor publico e nao da oferta de bens

publicos mais universais e com melhor qualidade.

Tabela V - Evolugdo dos Principais Gastos do Governo (2006 a 2010)

2006 2007 2008 2009 2010

Combustiveis e Energia -7% 20% 340% -61% -10%
Transporte -8% 15% 24% 16% -13%
Assuntos Econ6micos 4% 29% 19% -16% 39%
Servigos Hospitalares 1% 7% 13% 25% -6%
Ensino Pré-escolar, Primario e Secundario -7% 3% 22% 13% -9%
Idade Avancada -10% -5% 6% 10% -6%
Moradia -13% 10% 33% 25% -4%

Fonte: DIPRES - Clasificacion Funcional De Erogaciones Del Gobierno Central Total 1990-2010. Elaboragao prépria.
A partir dessa analise evidencia-se que o Novo Desenvolvimentismo sintetiza as agdes do
governo chileno durante a década de 2000, no que tange as prioridades no gasto fiscal. As
atribuicbes do Estado de “redistribuir a renda”, que se concentra pelo mercado, “aplicar
politicas macroecondmicas defensivas” e “regular a economia” foram as principais atribuicdes

do Estado chileno.

3.4 DESCENTRALIZACAO FISCAL

A politica fiscal Chile se caracteriza por somente dois niveis de governo: central e
municipal. O nivel regional forma parte do Governo Central, tal como os recursos administrados,
que fazem parte dos projetos de investimento. Os municipios possuem autonomia ante ao
Governo Central. Eles representam cerca de 12% do gasto do Governo Geral. Na comparac¢ao
com paises da OCDE, o Chile é um pais altamente centralizado, pois nesses paises a média de

participacdo é de 30%.

Nesse aspecto, o Chile se distancia do papel das autarquias semi-privadas preconizadas
pela teoria Novo Desenvolvimentista. O pais mantem a estrutura de arrecadacdo e gastos

centralizada em fungdo do contexto histdrico do pais de regime militar e gestdo internacional de
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recursos publicos. Outro determinante é a concentragao da exploragdao do Cobre em provincias
especificas, o que torna a arrecadacdo local um fator de desequilibrio regional e ineficiéncia de

gasto.

3.5 LIMITES DA POLITICA FISCAL CHILENA

“O éxito da politica fiscal chilena para proteger a economia contra a recessdo global
decorreu da existéncia poupanca externa acumulada pelo setor publico durante a década de
2000”. Essa visdo é caracteristica das agéncias multilaterais, como a OCDE. Ela aponta também a
politica monetdria como coadjuvante desse sucesso, seja pela enérgica reducdo das taxas de
juros de 8,25% para 0,5%, seja pela reducdo de emissdo de divida de curto prazo, ou ainda, pelo
estabelecimento de um mecanismo de liquidez a prazo. Em suma, medidas tomadas pelo Banco
Central em coordenacdo com o Governo Central. Para esta instituicdo, o marco
macroeconomico do Chile é caracterizado como bem-sucedido em decorréncia da regra fiscal
do Balance Estrutural, pelo sistema de Metas de Inflagao, pela taxa de cambio flexivel e pelos

Fundos Soberanos.

Ora, pode-se verificar pelo que foi apresentado neste capitulo, que a politica econdmica
chilena levada a cabo durante a década de 2000 também foi coerente com o Novo
Desenvolvimentismo nos seus principais aspectos. Os exemplos dessa coeréncia sao diversos,
como: protecdo do cdmbio exportador; preocupacdo que a politica fiscal seja sustentavel no
médio prazo e tenha um cardter anticiclico; prioridade dada a redugao da divida publica

proximo de zero; tentativa de elevar o gasto publico social, etc.

Ha, portanto, uma convergéncia na avaliacdo da OCDE e dos Novos Desenvolvimentistas
acerca dos caminhos a serem seguidos para o fortalecimento da macroeconomia do pais e para

a protecdo da economia nacional ante as mudancgas no cenario internacional.

Pode-se inferir que para estes analistas, os limites de agao da politica fiscal somente
poderiam ser ampliados, em Ultima instancia, mediante o acimulo de mais recursos nos Fundos

Soberanos ou maior tributagdo sobre a populacao. Nesta visdo estdo inscritos os conceitos de
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anterioridade de Poupanca para o Investimento e de que o setor publico ndo pode se endividar,
tal como uma familia (visdo sistémica similar a individual). Nesse sentido, regras mais restritivas
nos periodos de bonanga seriam a alternativa para uma politica fiscal mais imponente durante
as crises, tal como apresentado no relatério da OCDE:
[...] dicho marco podria reforzarse aun mas. Por ejemplo, Chile deberia
considerar las experiencias de los paises de la OCDE que complementan su
regla fiscal con un limite maximo para el crecimiento del gasto. [...] Durante las
épocas de auge, estos limites ayudan a acumular fondos adicionales, que se
pueden usar como medida anticiclica en caso de fuertes descensos. También se
podria imprimir a la politica fiscal un caracter mas anticiclico reforzando los

estabilizadores automaticos e incluyendo la ampliacion del sistema de seguro
de desempleo. (OCDE, 2010 p.3)

A fim de incrementar a provisdo de bens publicos e garantir a sustentabilidade do gasto
publico em médio prazo seria necessario ampliar a arrecadacao fiscal do governo. O aumento
da base imputavel, conjugada com a supressdo de excec¢Oes tributdrias menos eficientes e mais
regressivas e com o esforco para incrementar o rendimento da tributacdo sobre a renda
contribuiria para atingir esse objetivo. Uma medida nessa direcdo foi tomada pelo governo

chileno, que limitou o crédito fiscal do IVA para a construcdo de moradias.

Mesmo com a posicdo fiscal sélida do pais, com sua figura de credor mundial e de
grande exportador, o esforco do governo em aumentar o gasto social, na sua funcdo de
“redistribuicdo da riqueza”, ndo é capaz de atender as demandas sociais de maneira satisfatoria.
Para a OCDE, o problema apresenta-se como uma evolucdo da demandas sociais, o que torna a
saciedade inalcancavel. Por essa razao, o setor publico ndo pode se esforcar muito (mais do que
sua capacidade sustentavel de médio prazo) para prover um patamar definido de bens publicos.

Como en otras economias emergentes, el gasto publico representa
actualmente una pequefia parte del ingreso nacional. Si bien Chile converge
hacia estandares de vida mas elevados, es probable que la demanda de
servicios publicos aumente. Los objetivos de la convergencia econdmica y de la
construccion de una sociedad equitativa apelan al desarrollo de mas politicas

publicas, como en el caso de la reduccién de la pobreza o para alcanzar mejores
resultados en la educacion. (OCDE, 2010 p.4)
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O Novo Desenvolvimentismo pressupde um bom resultado na politica educacional, na
politica industrial e na politica tecnoldgica, o que pode ser incongruente com a busca da
sustentabilidade das finangas publicas a todo custo. Para a inovagdo, os passos foram lentos,
apesar dos incentivos fiscais em Pesquisa e Desenvolvimento (P&D ou I+D, em espanhol). No
exemplo da politica de inovagdo:

Las autoridades han adoptado varias medidas para mejorar las relaciones entre
industria y ciencia con la intencion de que la investigacion cientifica gane
relevancia en el mercado. Han introducido, entre otras medidas, un crédito
fiscal para |+D que requiere la participacidon de institutos de investigacidon
externos a la empresa, y también han reforzado los mecanismos de

financiamiento que exigen que las subvenciones publicas se complementen con
fondos privados. (OCDE, 2010 p.6)

Esses exemplos fortalecem o argumento de que regras rigidas no manejo de politicas
econdmicas podem se tornar amarras para solucionar questdes centrais do pais, como a
pobreza, a soberania nacional, a especializagdo produtiva, a formagao de um sistema nacional

de inovacgdo e a preservacdo do meio ambiente.
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4 CONCLUSOES

Pretendeu-se demonstrar nesta monografia que o Novo Desenvolvimentismo é um
arcabouco tedrico adequado para explicar as transformacdes recentes nas politicas econdmicas
da Argentina e do Chile. Em ambos os paises, houve a manutencdo de uma taxa de cambio
competitiva e, a0 mesmo tempo, a politica fiscal esteve orientada para estabilizar as flutuagdes

nos mercados domésticos.

O maior desafio desta monografia foi o de avaliar os limites do Novo
Desenvolvimentismo como uma alternativa tedrica capaz de apresentar politicas econémicas
gue promovam o crescimento econdmico e encaminhem o processo de desenvolvimento nos

paises latino-americanos em condic¢des distintas das verificadas na década de 2000.

O elevado dinamismo do comércio exterior desses paises durante o periodo de 2003 a
2007 contribuiu significativamente para que eles apresentassem taxas médias de crescimento
economico relativamente altas (4,1% a. a. para Argentina e 3,8% a. a. para o Chile) durante toda
a década de 2000. Nessas condicGes atipicas, a politica fiscal foi capaz de estabilizar o ciclo
econdmico e defender alguns mercados, inclusive aumentando o peso do setor publico nessas

economias.

Os mecanismos utilizados para transformar o excedente externo em potencial interno foi
distinto em cada pais, sendo para a Argentina centrado na tributagdo e para o Chile nos Fundos
Soberanos e nas estatais. Nos dois casos, contudo, houve um esforgo sistematico da politica
fiscal para recompor a produgdo interna — por meio de subsidios e/ou produgdo direta — ou o

poder de compra da populagdo — por meio de transferéncias e/ou servigos sociais.

Na Argentina, a retomada dos investimentos publicos, o aprofundamento dos beneficios
sociais, as transferéncias de rendas, isto é, a escalada da participacdo do setor publico no PIB de
30% para 40%, foi essencial para o dinamismo interno. No Chile, ainda que esse aumento da
participacdo tenha sido de somente 2 p.p. durante a década para 24% do PIB, se considerados
os ultimos trés anos do periodo, esse aumento foi acentuado (6 p.p.), ou seja, a politica fiscal

também foi relevante. Como neste pais o dinamismo externo tem impactos internos maiores
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em decorréncia da dimensao e grau de abertura dessa economia, coube a politica fiscal voltar-
se para o maior provimento de bens publicos essenciais, como o complemento da previdéncia
privada, para a regulacdo de mercados e, principalmente, para a preparacdo para os momentos

de reversdo ciclica do mercado externo.

Ora, a politica fiscal desses paises foi ativa durante a década, mas esteve sempre restrita
pelos limites da regra de superavit fiscal. Esta assumiu uma forma mais ou menos estrita em
cada pais. Na Argentina, foi bastante restritiva, pois apds a recuperacdao da profunda crise de
2001, a regra foi cumprida em todos os anos. Por essa razdo, o pacote de incentivo fiscal de
2008 teve um alto preco em termos de elevacdo de impostos (contribui¢cdes sociais). No Chile, o
longo histdrico de resultados fiscais positivos permitiu que a regra de Balance Estrutural se
focasse no superavit fiscal de médio prazo, um pouco menos restritivo e, portanto, foi possivel
na crise de 2008 a utilizacdo de uma politica anticiclica keynesiana, ou seja, sem a necessidade

de elevagao de impostos.

A busca do superavit fiscal como forma de reduzir o endividamento publico e ndo
provocar inflacdo foi um elemento comum nesses paises, tal como o Novo Desenvolvimentismo
prevé. Essa premissa pode ser considerada um resquicio do pensamento mainstream
economics, o que levanta davidas quanto a sua aplicabilidade em contextos distintos, como na
economia brasileira. Nesta, uma politica fiscal bem comportada ndo seria capaz de organizar o
tecido produtivo complexo para o atendimento do amplo mercado interno e, ao mesmo tempo,

reduzir o abismo social existente.

Curiosamente, na Argentina, apesar do cumprimento estrito da politica fiscal, os niveis
de inflacdo atingiram valores proximos ao segundo digito em toda segunda metade da década, e
ao mesmo tempo nao houve recursos suficientes para conter o atraso de varias décadas da
politica industrial e da injustica social. Para o Chile, o elevado esfor¢o de acumular recursos para
o portfolio (8,82% do PIB em 2007) dos Fundos Soberanos - corroido pela metade em 2009 -

aparenta ter inviabilizado o pilar do Novo Desenvolvimentismo da politica industrial, tecnolégica
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e educacional®, tendo em vista 0 aumento da participagdo no PIB da produgdo de primarios e

as repetidas convulsdes sociais.

As elevadas taxas de crescimento do produto em 2010 nesses paises ddo a percepcdo de
recuperacdo total & crise de 2008. E necessario considerar que os mercados de commodities
tém sido os abrigos da riqueza financeira mundial e, por isso, recuperaram-se tao rapidamente.
Ambos os paises associaram, progressivamente, suas estruturas fiscais e para-fiscais a essa
riqueza. Por essa razao, seus governos encontraram um espaco relativamente amplo para a
construcao de pacotes de recuperagdao econdmica. Ao mesmo tempo, esse fato tornou,
incorretamente, algumas premissas do Novo Desenvolvimentismo aparentemente

incontestaveis.

Em suma, ha poucas evidéncias do fortalecimento do setor publico em um sentido /ato,
ou seja, considerando a dimensdo dos desafios a serem superados nesses paises. Os objetivos
de estabilizador macroecon6mico do Novo Desenvolvimentismo ndao se compatibilizam com as
mudangas estruturais necessarias para o processo de desenvolvimento como: uma profunda
reforma no sistema tributario a fim de reduzir a sua regressividade, um suporte publico robusto

ao desenvolvimento industrial e tecnolégico e uma politica de igualdade social efetiva.

Até mesmo a funcdo de estabilizador anticiclico parece estar comprometida em razdo
dos vinculos que a politica fiscal estabeleceu com os mercados mundiais de commodities e
financeiros. Estes, historicamente volateis e ciclicos, passaram a influenciar o seu raio de
manobra interno e a sua autonomia. Nesta perspectiva, parece ter surgido uma forma de
politica fiscal que se aproxima muito mais de uma “Moderna Dependéncia Cepalina” do que de

uma “Nova Solucdo Desenvolvimentista”.

8 Apesar do histdérico do Chile exemplar na América Latina para educacgao.
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5 ANEXOS
5.1 Anexo I - Politica fiscal da Argentina e Chile (1990 - 2000)

Argentina Chile

A Gasto e g A Gasto e g
S e Sy som AT Goemara o

PIB PIB
1990 (1.8) (1.8) Sim - 3.7 0.8 Nao -
1991 10.6 10.6 Ndo Ndo 8.0 3.6 Nao Nao
1992 9.6 9.6 Ndo Nao 12.3 5.6 Nao Nao
1993 5.7 9.9 Sim Sim 7.0 4.3 Nao Nao
1994 5.8 0.4 Nao Sim 5.7 1.9 Ndo Ndo
1995 (2.8) 0.8 Sim Sim 10.6 4.2 Nao Nao
1996 5.5 2.2 Nao Nao 7.4 4.0 Ndo Ndo
1997 8.1 3.2 Ndo Nao 6.6 5.8 Nao Sim
1998 3.9 34 Ndo Sim 3.2 2.2 Nao Nao
1999 (3.4) 2.6 Sim Ndo (0.8) 2.7 Sim Sim
2000 (0.8) 0.6 Sim Sim 4.5 3.0 Nao Nao
2001 (4.4) (2.1) Sim Nao 3.4 2.9 Nao Nao
2002 (10.9) (5.1) Sim Ndo 2.2 3.1 Sim Sim
2003 8.8 1.5 Ndo Ndo 3.9 24 Nao Sim
2004 9.0 2.7 Nao Nao 6.0 6.1 Sim Néo
2005 9.2 6.1 Ndo Nao 5.6 5.9 Sim Néo
2006 8.5 5.2 Ndo Ndo 4.6 6.4 Sim Sim
2007 8.7 7.6 Nao Nao 4.7 8.0 Sim Néo
2008 6.8 6.9 Sim Ndo 3.2 4.0 Sim Nao
2009 0.7 7.5 Sim Sim (1.8) 7.0 Sim Sim
2010 2.5 8.4 Sim Ndo 4.5 2.0 Ndo Sim

Fontes: CEPAL - Comision Econdmica para América Latina y el Caribe; Banco Central del Chile; Banco Central de la Republica Argentina - elaboragdo prépria
Notas*: Os anos com mudanga na taxa de crescimento do PIB inversa a mudanga do gasto do governo sdo considerados com Politica Fiscal Anticiclica. Valores estimados para 2009
e 2010. Elaboragdo propria.
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5.2 Anexo II - Composicao das receitas totais do Governo Central da Argentina entre 1999 e 2009

Composicao das receitas totais do Governo
Central da Argentina (1999 a 2009)

m Receitas ndo-tributarias

H Receitas tributarias

Fonte: MECON. Elaboragado prépria.
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5.3 Anexo III - Composicao do Gasto Publico Argentino de 2000 a 2009 (principais rubricas)

Gasto Publico Social

Finalidade / Fungdo 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009*
1. Educacéo, cultura e ciéncia e técnica 4,98 5,19 4,37 4,08 4,16 4,77 5,15 5,50 5,96 6,68
1.1. Educacgdo basica 3,33 3,52 2,95 2,66 2,78 3,18 3,40 3,59 3,88 4,24
1.2. Educacdo superior e universitaria 0,92 0,96 0,81 0,80 0,74 0,85 0,96 1,04 1,11 1,32
2. Saude 4,97 5,07 4,45 4,25 4,22 4,46 4,52 4,78 5,12 6,21
3. Agua potével e esgoto 0,11 0,10 0,11 0,12 0,14 0,14 0,22 0,30 0,34 0,44
4. Moradia e urbanismo 0,38 0,40 0,24 0,31 0,40 0,66 0,73 0,67 0,54 0,63
5. Promocdo e assisténcia social 1,26 1,33 1,22 1,41 1,47 1,68 1,78 1,80 1,85 2,23
6. Previdéncia social 7,92 8,14 7,05 6,56 6,32 6,12 6,42 7,91 8,23 9,52
7. Trabalho 0,96 1,04 1,51 1,70 1,45 1,31 1,13 1,03 0,98 1,12
7.1. Programas de emprego 0,30 0,37 1,00 1,23 1,02 0,80 0,63 0,46 0,36 0,38
7.2. Assisténcia familiares 0,66 0,67 0,51 0,47 0,43 0,51 0,49 0,56 0,62 0,74
Outros gastos sociais 1,79 1,84 1,50 1,51 1,55 1,77 1,89 2,01 2,19 2,41

Gasto Publico em Servigos Econ6micos

Finalidade / Fungdo 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009*
1. Produgdo primaria 0,34 0,30 0,26 0,29 0,32 0,34 0,31 0,47 0,72 0,63
2. Energia e combustivel 0,26 0,21 0,21 0,19 0,67 0,73 0,94 1,48 2,25 1,86
3. IndUstria 0,06 0,06 0,05 0,05 0,05 0,10 0,09 0,15 0,10 0,11
4. Servicos 0,89 0,95 0,69 0,88 1,10 1,47 1,84 2,14 2,34 2,79
4.1. Transporte 0,85 0,88 0,64 0,83 1,04 1,40 1,76 2,06 2,25 2,65
4.2. Comunicacoes 0,05 0,07 0,05 0,05 0,06 0,06 0,08 0,08 0,09 0,14
5. Outros gastos em servigos 0,19 0,21 0,16 0,99 0,40 0,88 0,49 0,28 0,22 0,22

econdmicos

Fonte: MECON — Secretaria de la Hacienda. Elaboragdo proépria.
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5.4 Anexo IV - Evoluciao do Estoque de Divida Provincial Consolidada da Argentina em milhares de Pesos
(2000a2010)

ANO 31/12/2000 31/12/2001 31/12/2002 31/12/2003 31/12/2004 31/12/2005 31/12/2006 3w1/12/2007 31/12/2008 31/12/2009

TOTAL SEM DIVIDA FLUTUANTE  21.347.636 29.970.577 68.531.312 70.641.876 75.244.492 78.404.616 83.573.232 89.297.635 95.400.498 105.129.281

GOVERNO NACIONAL 167.351 144.196 465.335 5.769.630 6.689.069  3.993.988  3.650.042 3.138.379  2.480.277 1.882.449
FFFIR 109.209 149.493 135.905 165.984 258.158 345.961 414.098 492.591 610.465 807.486
FFDP 2.514.720 4.238.944 35.022.470 38.384.672 41.303.269 48.969.336 52.871.761 57.276.363 62.062.016 68.982.780
BANCOS 7.584.811 10.117.261 1.572.600 1.345.817 1.127.048 1.018.484 970.500 931.157 1.104.111 1.757.830
DiVIDA CONSOLIDADA 1.109.860 983.450 1.216.949 1.346.013 1.310.554 850.380 691.838 556.169 704.880 813.749
BONOS 7.165.518 11.173.232 19.604.341 14.191.795 14.853.263 13.358.040 15.274.453 17.238.722 18.181.951 19.958.252

ORGANISMOS INTERNACIONAIS  2.696.168  3.164.001 10.513.712  9.437.965 9.703.131 9.868.428  9.700.540 9.664.255 10.256.798 10.926.735

Notas:

1).-Todos los datos son preliminares y se encuentran sujetos a revisién. No se incluye la Deuda Flotante.
2).-

3).- Fondo Fiduciario de Desarrollo Provincial.
4).-

Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Regional.

Bonos expresados a Valor Residual.

Fonte: MECON — Subsecretaria de Relaciones con Provincias.
(http://www2.mecon.gov.ar/hacienda/dncfp/provincial/deuda/stock.php)
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5.5 Anexo V - Producao de Cobre no Chile e no Mundo entre 1960 e 2010

Produccidon de Cobre en Chiley el Mundo Periodo 1960-2010

(cifras en miles Tmf)
25,000

Aurmnento Produccion Participacidn Mundial
(veces) de Chile
20,000 chie 10.2 1960 | 126%
Mundo 38 2010 33.7%
15,000 .
16,1 millones Tmf
10,000 5,4 millones Tmf
5,000
0

1960
1962
1964
1966
1968
1970
1972
1974
1976
1978
1980
1982
1984
1986
1988
1990
1992
1994
1996
1998
2000
2002
2004
2006
2008
2010

o= Chile === Mundo

Fonte: extraido da apresentagdo do “Foro Minero Del Ecuador 2011 - Importancia Estrategica

De La Mineria En Chile”. Santiago Gonzalez Larrain

5.6 Anexo VI - Participac¢ao da Mineracao no PIB do Chile.

Participacion de la Mineria en el PIB de Chile

(Precios Corrientes)
30.0% -

25.0% - 22.3% 22.8%

20.0% 1 Promedio16,8%

15.0% -

12.9%

10.0% -

5.0%

0.0%

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Fonte: extraido da apresentac¢do do “Foro Minero Del Ecuador 2011 - Importancia Estrategica

De La Mineria En Chile”. Santiago Gonzalez Larrain



2000
2006

1999
2005

1998
2004

1997
2003

COCHILCO

1996
2002

Fonte

1995
2001

1994
11.665 12.147 13.414 13.080 13.354 14.038 15.192

2000
15.192 14.684 15.040 15.361 16.744 16.686 17.066

Ano
Consumo
Ano
Consumo

Anexo VIl - Consumo mundial de Cobre refinado em milhdes de toneladas
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5.7 Anexo VIII - Evolucdo do Preco e dos Estoques de Cobre. Periodo entre

extraido da apresentagao do “Foro Minero Del Ecuador 2011 - Importancia Estrategica
81

De La Mineria En Chile”. Santiago Gonzalez Larrain

Fonte



5.8 Anexo IX - Calculo do Balance Estrutural em 2009

Para o computo das Receitas Tributarias que seriam arrecadadas caso o PIB mantivesse sua
tendéncia de médio prazo é calculado o PIB potencial, levando em conta a tendéncia de médio
prazo do preco do cobre. Com esse Produto tedrico é feito o Ajuste Ciclico das Receitas, que é

apresentado na tabela abaixo:

Ajuste ciclico ingresos
Efectos ciclicos Millones de Pesos de 2009 Porcentaje del PIB
ngresos Tributarios no Mineros -3.316.857 -3,7%
Ingreses Cotizaciones Previsionales -175.777 -0,2%
ngresos de CODELGO 123.883 0,1%
ngresos Tributarios GMP10 675.385 0,8%
Ingrescs por Intereses de los Actives Financieros -398.377 -0,4%
_ Otros Ingresos -142.720 -0,2%
Efecto ciclico total -3.234.454 -3.6%

Fonte: DIPRES - http://www.dipres.gob.cl/572/articles-75191 doc pdf.pdf

Finalmente, descontando o efeito ciclico da Arrecadacdo sobre o Balance Efetivo encontra-se o
Balance Estrutural. A partir desse valor é definido o volume de recursos a serem internalizados
ou externalizados dos/para os Fundos Soberanos, a fim de atingir a meta de Superavit
Estrutural, que no exemplo abaixo, em 2009, era 0% do PIB. Ou seja, segundo a Contabilidade
Social tradicional (Balance Efetivo), neste ano, o Chile obteve um déficit de 4,5% do PIB, mas

segundo o método de Balance Estrutural foi somente, 0,9% do PIB.

Balance Estructural Gobierno Central Consolidado

Millones de Pesos de 2009 Porcentaje del PIB
Balange Efectivo -4.042.551 -4,5%
Efecto Ciclico 3.234.454 3,6%
Balance Estructural -808.087 -0.9%

Fonte: DIPRES - http://www.dipres.gob.cl/572/articles-75191 doc pdf.pdf
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5.9 Anexo X - Transferencias da CODELCO para o Governo Central (em % do

PIB)
Imposto de 40% + Royalty Dividendos e Lucros Lei de FF.AA.Codelco

2000 0,2 0,3 0,4
2001 0 0,1 0,4
2002 0 0 0,3
2003 0,3 0,1 0,3
2004 0,9 1 0,5
2005 1,2 0,8 0,6
2006 2,5 1,3 0,8
2007 1,9 1,3 0,8
2008 1,1 2,3 1

2009 0,5 0,4 0,5

Fonte: CODELCO - ESTADO DE OPERACIONES 2000-2009

5.10 Anexo XI - Inflagdo medida pelo IPC (indice dezembro 2008=100)

Séries 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
IPC Geral 3,8 3,6 2,5 2,8 1.1 3,1 3.4 4,4 8,7 1,5
IPCT Transables 2,7 2,5 1,7 3,0 0,7 2,6 2,8 3,2 76 -20

IPCN No transables 4,9 4,5 3,2 29 1,4 3,3 3,8 55 9.8 5,1
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