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APRESENTACAO

P I o agradecimento pelo titulo de doutor honoris causa recebido da Univer-
sidade Federal do Rio de Janeiro em dezembro de 2002, Celso Furtado
resumiu sua visdo sobre a natureza histérica do conhecimento e o papel do

economista na sociedade:

{...} No curso da bistiria as ciéncias tém evoluido gragas aqueles indi-
viduos que, em dado momento, foram capazes de pensar por conta pripria
¢ ultrapassar certos limites. Com a economia, essa ciéncia social que deve
visar priovitariamente o bem-estar dos seres humanos, nao é diferente. Ela
requer dos qute a elegeram imaginagdo e coragem para se arviscar em ca-
minhos por vezes incertos. Para isso nio basta se munir de instrumentos efi-
cazes. Hd que se atuar de forma consistente no plano politico, assumir a
responsabilidade de interferir no processo histdrico, orientar-se por compro-
missos é11cos.

O Centro Internacional Celso Furtado de Politicas para o Desenvolvimento,
criado em novembro de 2005, assumiu o desafio de honrar esse desassombro do
intelectual cuja obra forma um dos mirantes obrigatérios 2 compreensio da
sociedade brasileira e, sobretudo, dos obstdculos ao desenvolvimento na perife-
ria do capitalismo.

As estruturas de poder e de produg¢io que alimentam a 16gica da dependén-
cia e da concentragdo da riqueza — motores do subdesenvolvimento analisados
hd mais de cinqiienta anos por Furtado — foram acentuadas pelas novas
condi¢Bes do mercado mundial. Mais que nunca, a possibilidade de compreen-
der e atuar sobre essa matriz escapa ao ambito exclusivo do esclarecimento e das

fronteiras nacionais para encontrar seu suporte de aggiornamento na esfera de
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blocos regionais que devolvem densidade politica ao planejamento econémico.
O novo chido de soberania, porém, estd longe de se constituir em alicerce pron-
to para a reflexdo dos economistas. Dimensionar seu potencial, argiiir comple-
mentaridades de futuras cadeias produtivas, bem como desenhar mecanismos
monetdrios e financeiros que possam agregar maior autonomia a América do Sul
configuram-se um desafio consentineo a missdo hibrida do economista formu-
lada por Furtado e abragada pelo Centro que leva o seu nome.

Para avangar nesse caminho, e a0 mesmo tempo contemplar uma solicita¢io
convergente do presidente da Republica Luiz Indcio Lula da Silva ao Centro —
publicamos nesta edicdo a carta do presidente —, a diretoria do Centro Celso
Furtado decidiu agregar intelectuais brasileiros de diferentes linhagens em

torno de uma ampla pesquisa sobre a integra¢do sul-americana.

A Comissdo Coordenadora deste projeto” entende, a exemplo de Furtado,
que a missdo da ciéncia econdmica aqui talvez seja mais a de produzir conhec-
imento e sugerir alternativas as forgas sociais em jogo, do que esgotar equacdes
a margem da histdria continental. Daf o duplo e inseparavel propésito dessa ini-
ciativa: de um lado, investigar gargalos e potencialidades de um sistema
econdmico regional; de outro, simultaneamente, criar e fortalecer lagos para
acumular massa critica, intelectual e politica, que amplie e aprofunde a natureza
democrética das solu¢des reclamadas pelos desafios sul-americanos.

O projeto Integragdo sul-americana — cujas linhas iniciais, formuladas pelo
economista Ricardo Carneiro e equipe, estdo delineadas nesta edi¢do — inclui
a criagdo de um Conselho Politico Consultivo, composto de intelectuais de
toda a regido. O objetivo é aproximar a inteligéncia desenvolvimentista sul-
americana, permitindo maior intera¢do com a realidade local, através de
reunides, debates e linhas de comunicagao.

Celso Furtado nunca renunciou ao desafio de provar que suas idéias pertenciam
ao mundo através da agdo. Um maior didlogo entre o universo académico e o ca-
lenddrio da UNASUL, por exemplo, filia-se a essa tradigdo intelectual e deve con-
tribuir para ampliar o escopo da pesquisa, resguardando-a das polaridades empo-

brecedoras, sempre esquivadas pelo autor de A economia latino-americana.

Boa leitura.

*

Luiz Gonzaga Belluzzo, presidente institucional do Centro Celso Furtado, preside a Comissdo Coor-
denadora do projeto de pesquisa sobre a integragdo sul-americana. (N. E.)



CARTA DO PRESIDENTE LULA

PRESIDENTE DA REPUBLICA

Brasilia, 10 de abril de 2007

A Diretoria do

Centro Internacional Celso Furtado de Politicas para o Desenvolvimento
Presidente institucional — Luiz Gonzaga Belluzzo

Presidente académica — Maria da Conceigao Tavares

Presidente cultural — Rosa Freire d’Aguiar Furtado

Prezados amigos,

Quando manifestamos o apoio do governo brasileiro a criagdo de um centro
internacional de politicas para o desenvolvimento, na abertura da X1 UNCTAD,
em S@o Paulo, em junho de 2004, tinhamos em mente dois objetivos.

De um lado, homenagear e dar condi¢des de prosseguimento a obra do inte-
lectual brasileiro que melhor encarnou a luta pelo crescimento econdmico com
justa distribui¢do de renda em toda a nossa histéria, Celso Furtado.

Ao mesmo tempo, movia-nos a certeza de que a agenda do desenvolvimen-

to no século XXI ndo poderia mais se apoiar na mobilizagdo exclusiva dos recur-
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sos, e da vontade politica, circunscritos as fronteiras nacionais. Nao por acaso
muitas vezes reiterei minha disposi¢do de associar o destino do Brasil ao da
América do Sul.

A formagio de blocos regionais é o novo arcabougo do desenvolvimento em
todo o planeta. Trata-se de uma questdo de sobrevivéncia imposta pelas trans-
formacdes competitivas na economia internacional, diante da qual ndo podemos
nos omitir.

Inspirava-nos, assim, a responsabilidade brasileira de fortalecer, também, as
idéias estratégicas indispensaveis a uma integragdo cooperativa, harmonica e
soliddria com paises integrantes do Mercosul, da América do Sul e de toda

América Latina.

Esse processo atingiu agora um novo patamatr, facilitado pelo saldo inegavel

dos resultados jd obtidos.

Seja nas trocas comerciais, nos projetos de amplia¢do da infra-estrutura fisi-
ca e energética regional ou na convergéncia de agendas de interesse social, a inte-
gracdo sul-americana € hoje muito mais do que um sonho dos nossos povos.

Todavia, ainda resta muito a avancar. Uma providéncia indispensavel é a
mobilizacdo e aglutinagdo de inteligéncias, idéias e talentos que aprofundem
agendas, aparem arestas, descortinem caminhos e idealizem institucionalidades

que permitirdao deslocar e ampliar, ainda mais, o desenvolvimento regional.

O Centro Celso Furtado, que nestes anos de implantac¢do honrou seu patrono
com a organiza¢do de semindrios, debates e cursos relevantes para a agenda do
desenvolvimento, pode e deve dar uma contribuicdo adicional neste momento.

Convido o Centro Celso Furtado a fazer da integragio sul-americana uma
agenda de trabalho estreitamente sintonizada com as prioridades regionais do
N0sso governo nos proximos quatro anos, em especial voltada para o Mercosul.

Trata-se de aprofundar, sistematizar e formular projetos de investigagdo e
pesquisas com profundidade tedrica mas, a0 mesmo tempo, sentido pratico, que
permita construir e retomar elos de reflexdo com a inteligéncia sul-americana
e continental, em coopera¢ao harmonica com institui¢des de fomento de toda

a regido, a exemplo do BNDES, no caso do Brasil.

A integrac¢do entre os nossos paises na drea de infra-estrutura, energia, trans-

portes, bem como a conceitua¢io de um sistema financeiro integrado e a opera-
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cionaliza¢do de institui¢des de investimento comum figuram como itens impor-

tantes desse mutirdo intelectual e estratégico.

Nio se trata de um convite protocolar ou tarefa de finalidade meramente
académica. Aprendemos com Celso Furtado que o desenvolvimento, antes de ser
uma agenda técnica, é uma arquitetura de aglutinagdo de vontades politicas e
de construgdo dos consensos possiveis. Todavia, nenhum projeto dessa enver-
gadura logra éxito sem o recurso de ntcleos de reflexao que harmonizem as aspi-

ragoes de uma época com os recursos ao seu alcance.

Conto com a contribui¢do do Centro Celso Furtado para arregimentar as
energias intelectuais da América do Sul que permitirdo fazer avangar, neste
momento promissor da economia continental, um grande programa de desen-
volvimento para o século XXI que permita superar a indigéncia intelectual das
Gltimas décadas, reatar com a tradigdo teérico-politica da qual Furtado foi a
expressdo maior e langar as bases de um novo pensamento econémico para a
regido.

Com um grande abraco,

Luiz Indci¢ Lula da Silva

Presidente da Republica Federativa do Brasil






PROJETO DE PESQUISA







O BRASIL E A INTEGRACAO
SUL-AMERICANA’

Parque Nacional Los Glaciares, Patagdnia - Argentina | Renata Mello / Tyba

I. JUSTIFICATIVA

Com a entrada do novo milénio, multiplicaram-se na América do Sul diver-
sas iniciativas visando a constitui¢do de uma drea econémica integrada. A incor-
poragdo da Venezuela ao Mercosul, a proposta de uma Comunidade Sul-Ameri-
cana das Nagdes (CSAN) e a proposta de uma Aliancga Bolivariana das Nagoes
(ALBA) sdo algumas iniciativas de um processo iniciado nos anos 1980 que vem
adquirindo crescente importincia econdmica e politica.

As iniciativas de integra¢do regional em que o Brasil assumiu papel prota-
gonista vém se dando em um contexto de afirmacio de um projeto politico e
econdmico alternativo ao que os EUA implementaram na América do Norte
(NAFTA), na América Central (CAFTA) e propuseram para o conjunto da regido (a
ALCA), ou aos acordos bilaterais de livre-comércio (FTA) que isoladamente assi-

Este projeto de pesquisa foi elaborado a partir do semindrio organizado pelo Centro Celso Furtado em
Campinas, nos dias 29 e 30 de novembro de 2007, sob o titulo “A integragdo sul-americana no contex-
to da globalizacdo”. Os cinco textos que se seguem foram apresentados e discutidos na ocasido (N. E.)
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naram com Chile, Colémbia e paises do Caribe e propuseram ao Peru. O pro-
jeto alternativo de afirmacio de um bloco integrado permitiria aos paises da
regido obter maior poder de barganha, maior coesdo econdmica e social e influén-

cia politica nos féruns e organismos multilaterais.

Il. INTRODUCAO

Esta introdugéo esta dividida em duas se¢des. Busca-se na primeira delimi-
tar as diversas questdes envolvidas, salientando suas dimensdes geopoliticas,
comerciais, macroecondmicas e de equidade. Na segunda secdo, discute-se a

experiéncia recente da regionalizacdo sul americana.

Il.1. Integracao, polarizacao e regionalizacao
II.1.a. Regionalismo versus regionalizagao

Na literatura sobre os arranjos comerciais regionais hd recorrentemente
uma disting¢@o entre a “regionaliza¢do”, um processo descrito como liderado
pelo mercado (e normalmente associado a Asia), e o “regionalismo”,
traduzindo uma integra¢io dirigida institucionalmente (associada tipica-
mente a Unido Européia ou ao Mercosul). Essa distingdao atribui maior
espontaneidade ao primeiro tipo de regionaliza¢io e maior grau de inter-
vengao estatal ao segundo. Cabe observar que os arranjos de livre-comércio
criados, por exemplo, no NAFTA, ndo foram espontidneos, mas uma cons-
trucdo liderada pelo governo dos EUA. Do mesmo modo, a regionaliza¢do
asidtica historicamente nada teve de espontdnea e fez parte de decisdes
geopoliticas americanas, rivalidades comerciais com o Japdo e a expansdo
extraordindria da “grande China”. No entanto, essa distin¢do capta um fato
inquestiondvel: as forcas econémicas centripetas em determinadas regides

geogrificas sdo maiores do que em outras.

A regionalizagdo ndo constitui apenas ou essencialmente um processo de
afirmagio de um acordo econdmico ou que se justifique apenas nesse plano, mas
decorre de construgGes politicas voltadas para projetos politicos ou em reagdo a
projetos politicos. A racionalidade da formagdo do mercado comum ou dos
acordos regionais traduz projetos politicos relativos a autonomia dos Estados
nacionais e das regides. Esses projetos, a comegar pelo da Unido Européia, pre-
tendem aumentar seu poder de barganha vis-a-vis o de outros Estados e regides,
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possuem razdes politicas que transcendem os objetivos econdmicos e comerci-
ais e decorrem das estratégias de poder dos Estados nacionais.

Nos anos mais recentes, tendo em vista o papel singular exercido pelos EUA na
economia e no cendrio politico mundial, os processos de regionalizagiao decor-
reram de iniciativas diretamente lideradas por esse pais ou assumiram uma
dimensao reativa as iniciativas americanas. Os EUA se movem segundo a percepgao
doméstica de seus interesses nacionais estratégicos. Esta é a 16gica das “libera-
lizacGes competitivas” que, ap6s o fracasso do Acordo de Doha em 2003, o pafs
promoveu com mais de uma centena de economias e regides,' sinalizando pos-
sibilidades e aliangas segundo interesses econdmicos e politicos.? Tais acordos
transcendem muito o comércio, incluindo itens como os direitos de propriedade
intelectual e compras governamentais. A percep¢io de que os acordos de livre-
comércio possuem uma “reciprocidade assimétrica” a favor da economia ameri-
cana € a base dessa racionalidade econd6mica que se nutre, por sua vez, de cdlcu-
los politicos visando a construgdo de aliangas politicas em torno de “valores
democrdticos”, neutralizagdo de adversirios etc. Ao lado dessas iniciativas, a per-
manente politica de contengdo da influéncia de liderangas regionais, o controle
sobre matérias-primas estratégicas e sobre armas constituem alguns dos princi-

pais vetores que movem as iniciativas americanas no processo de regionalizacdo.

A questdo da seguranca militar e, intrinsecamente a ela relacionada, a questdo
energética (gas e petrdleo), constituiram historicamente vetores geopoliticos da
integrac¢do, como na Europa Ocidental, e ganharam particular nitidez nos tem-
pos atuais, especialmente na reconstitui¢do da geopolitica russa e de suas rela¢oes
com a Comunidade de Estados Independentes, com a Europa e a Asia. Do mesmo
modo, as preocupacdes estratégicas da China na Asia apontam para a central
importincia desses dois vetores para os calculos politicos da integragiao econd6mi-

ca. Essas questdes também ganharam crescente importancia na América do Sul.

Para uma discussdo do novo regionalismo, ver UNCTAD (2007), Mansfield, E. e Milner (1999).

Interesses que de forma nenhuma encontram apoio uninime nos EUA. Com efeito, setores domésticos
que se sentem parcialmente afetados pelos acordos de livre-comércio (de sindicatos a interesses empre-
sariais em setores menos cosmopolitas) tém construido importantes lobbies junto ao Congresso ame-
ricano, que decide em tltima instdncia a politica comercial do pafs. A falta de apoio a ALCA e a diver-
sas propostas de livre-comércio no Congresso americano deveu-se justamente a forga desses lobbies e
interesses contrariados.

15
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II.1.b. Livre-comércio versus comércio estratégico

Do ponto de vista econdmico, hd diversos sentidos atribuidos ao processo de
regionaliza¢do segundo a percep¢do sobre os ganhos de comércio e sobre as
tendéncias da economia globalizada. Em influente ensaio, Jacob Viner (1950)
considerava que a unifo aduaneira (livre-comércio entre os pafses da regido e uma
tarefa externa comum) poderia constituir um desvio de comércio e uma redugio
do bem-estar. A proliferagdao de arranjos comerciais é percebida como um desvio
de comércio e uma prética geradora de atividades de rent-secking. O “nivela-
mento do campo do jogo” é considerado a melhor politica independente do grau
de desenvolvimento dos paises.’

Nesse sentido, apenas quando criarem comércio e reproduzirem as condigdes de
livre-comércio, os acordos e arranjos preferenciais poderdo afirmar-se como uma
estratégia second best e contribuir efetivamente para o desenvolvimento econdmi-
co. Esta € essencialmente a argumentacio subjacente ao acordo de livre-comércio
da América do Norte (NAFTA), criado em 1994. Os tltimos dez anos tém sido mar-
cados por uma intensa pressao dos EUA para uma “liberalizacdo competitiva” por
intermédio de acordos bilaterais de livre-comércio (FTA) entre paises e regides, inde-
pendentemente de sua proximidade geografica (UNCTAD, 2007). A multiplicagdo
de acordos decorreu também da dissolucio do antigo bloco dos paises do Leste
europeu (COMECON) e da expansao do acesso desses paises a Unido Européia. O que
distingue esses acordos € a inclusdo de itens como politica de investimento, pro-
priedade intelectual, compras governamentais, ou seja, itens de dificil tramitagdo
nos féruns multilaterais globais, em troca de um maior acesso do pafs em desen-
volvimento ao amplo mercado americano ou a Unido Européia (UNCTAD, 2007).
Como observa o relatério da UNCTAD, a base dos acordos € a cldusula da recipro-
cidade, “nivelando o campo do jogo” com conseqiiéncias assimétricas sobre par-

ceiros com desiguais graus de desenvolvimento.

As regides dentro de cada pafs ou entre paises ndo tendem a desenvolver-se
de forma convergente. Ao contrario: a existéncia de retornos crescentes traduz-
se em vantagens associadas as economias de escala e aprendizagem tecnolégica

espacialmente localizada e concentrada nas atividades industriais.* Desse modo,

3 Para uma resenha recente ver UNCTAD (2007).

4 Para uma discusso ampla do comércio estratégico voltado a construcdo de novas vantagens compe-
titivas, ver Kaldor (1970) e Chang (2002).
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devido ao principio da “causa¢do cumulativa”, paises (ou dreas dentro de um
pais) menos desenvolvidos podem permanecer prisioneiros de uma especializa-
¢do regressiva; a menos que consigam obter escalas para suas inddstrias e meca-
nismos de indugdo, ndo poderdo ampliar a divisdo social do trabalho e mudar

suas estruturas produtivas.

Nas relagdes internacionais, essa foi a razdo bésica pela qual a UNCTAD defen-
deu desde a sua criagdo uma modificagdo na cldusula da nagao mais favorecida
(NMF) e a ndo reciprocidade para os paises em desenvolvimento, adotando a

tese de que “tratamento igual aos desiguais simplesmente aumenta as desigual-

dades”. (Gibbs, Ognivtsev, 2004)

Ainda que as tarifas e subsidios possam contrapor-se aos custos mais altos
decorrentes do atraso tecnoldgico, elas sdo limitadas como estratégias de expan-
sdo dos mercados e diversificagdo produtiva. Desse modo, a busca de uma regio-
naliza¢@o voltada ao comércio estratégico faz parte de uma estratégia global dos
Estados nacionais a favor de suas industrias, ndo mais limitado ao espaco nacional,

mas se exercendo em um contexto que transcende seus limites territoriais.

As regides mais atrasadas dentro de um pafs também necessitam de uma
estratégia voltada para reduzir sua distdncia em relagdo as regiGes mais ricas.
Entretanto, a maior mobilidade de trabalho e as transferéncias fiscais podem
compensar, a0 menos em parte, as desigualdades existentes, em uma propor¢ao
maior do que podem os paises (Kaldor, 1970, Myrdal, 1960).

Como observou Prebisch hd cerca de 50 anos (1959), em sua andlise sobre os
limites da industrializacdo latino-americana, a regionalizacio — isto €, a for-
magdo de uma drea econdmica integrada — pode ser considerada uma op¢io a
politica de substitui¢io de importagbes na medida em que permita “desen-
volver exportacBes industriais voltadas aos outros paises (da regido) a fim de
nestes procurar bens que de outro modo teria sido for¢ado a substituir.” (op.cit.
1959, p. 476). Ao enfatizar mudanca na pauta das exportagdes e da especializa-
¢do, a regionalizagdo permitiria uma maior racionalidade econdmica no senti-
do usual (reducdo da produgio local e importagdo de um pais de dentro da
regido que produzisse a menor custo) e no sentido dindmico, na medida em que
fortalecesse a capacidade e a diversificagdo exportadora do conjunto dos paises,
reduzindo a sua cronica restricio de balanco de pagamentos e viabilizando
maior taxa de crescimento.

17



18

Cadernos do Desenvolvimento vol. 3 (5), dezembro 2008

A simples existéncia de uma proximidade geogrifica ndo constitui base
econdmica para a regionalizagdo. Se o padrao de especializa¢do comercial pre-
dominante entre paises vizinhos for o de exportac¢do de produtos primdrios
voltados para a economia mundial, sdo escassas as possibilidades de integragdo.
A inexisténcia de complementaridades na estrutura produtiva, a exigiiidade
do mercado regional em relagio ao mercado mundial e o desenho da infra-
estrutura tornam muito limitadas as vantagens do comércio regional. Se a
regionalizagdo pode ser um instrumento a favor da industrializagdo, nada garante
que os paises mais atrasados possam se beneficiar das vantagens de um maior
mercado interno por meio das exportagdes industriais;’ estas poderdo ser cap-

turadas apenas pelos pafses mais avancados.®

Essa questdo ganha novas dimensdes com a explosdo recente do comércio
intra-firma, quebrando a cadeia de valor adicionado e as oportunidades de
desenvolvimento associadas classicamente ao processo de industrializacio. Com
efeito, essa transformacdo coloca em destaque os limites da exportacdo industri-

al como mdquina do crescimento (Akyiiz, 2005).

O argumento econdmico a favor da “regionaliza¢io voltada ao comércio
estratégico” entre paises baseia-se, portanto, nos seguintes pilares: a) a per-
cepgdo de que o livre-comércio amplia as diferengas tecnoldgicas entre
paises/regides, concentrando os frutos do progresso técnico; b) a possibilidade
da regionalizagdo ser considerada uma politica promotora da industrializagdo
quando viabiliza expansdo dos mercados nacionais e do comércio intra-regional
por intermédio do acesso de cada pais a um mercado maior para suas industrias
e uma maior especializacdo; ¢) e o fato de a regionalizacio requerer uma coope-
racdo especial entre os paises da regido de forma a estabelecer politicas comuns,
investimentos em infra-estrutura e, sobretudo, compensar os desequilibrios
intra-regionais. Ha, portanto, duas concepgoes distintas de regionaliza¢do: uma
baseia-se no nivelamento das regras do jogo e objetiva o livre-comércio; outra

5 Myrdal, em seu cldssico Teoria econdmica e regides subdesenvolvidas (1960, ISEB), argumentava em
relagdo ao comércio regional: “Por si préprios, a migragdo, o movimento de capital e de comércio sdo,
antes, os meios pelos quais o processo cumulativo se desenvolve — para cima, nas regides muito afor-
tunadas, e para baixo (backwash effects), nas desafortunadas. Em geral, seus efeitos sdo positivos nas
primeiras e negativos nas tltimas” (p. 44)

6 Como observava Prebisch (1959).
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considera que a cooperagdo pressupde o desnivelamento das regras entre parceiros

desiguais e enfatiza o comercio estratégico.

II.1.c. Convergéncia macroeconémica versus keynesianismo regional

Tal como na dicotomia sobre comércio explorada acima, existem duas con-
cepgoes sobre a macroeconomia da integra¢do. Na perspectiva coerente com a
integragdo voltada ao livre-comércio, o objetivo das politicas macroecondmicas
deve ser o de preservar a estabilidade dos precos e da taxa de cambio de forma
a induzir o setor privado a realizar os investimentos na dire¢ao das vantagens
comparativas. O ponto central € a estabilizagio das taxas de cimbio em uma
regido econdmica como passo necessario a adogdo de um sistema articulado de
flutuacdo e, em coroamento, a adogdao de uma moeda Gnica. Em um regime de
livre flutuagdo de capitais, a énfase da convergéncia é posta na politica monetdria
(metas de inflagdo) e fiscal (metas sobre o déficit e a divida publica) e na flexi-
bilidade dos mercados de trabalho.

A perspectiva da integracdo baseada no desenvolvimento e comércio estratégi-
co atribui a2 macroeconomia regional outro papel: a do crescimento articulado
do conjunto. Essa questdo enfatiza a existéncia de uma dimensdo macroecondmi-
ca substantiva que em geral ndo estd contemplada nas discussdes sobre a macro-
economia regional. E é ela que, em Gltima instdncia, gera os “efeitos propulsores”

tal como os classicamente discutidos por Myrdal.

Esse “keynesianismo regional” depende de aspectos estruturais e da orientago
de politica econdmica do pais de maior mercado interno. Com efeito, a medi-
da que o comércio intra-regional se desenvolve, a expansdo dos paises menores
depende em boa parte da expansio das importacoes do pais maior; € o seu ritmo
de crescimento que induz a expansdo e a diversificagdo do setor exportador das
economias menores. Por outro lado, 2 medida que as importa¢des de fora da
regido tendem a crescer com a expansdo econémica, cabe ao pais de maior
desenvolvimento financiar, via déficit comercial ou investimentos, o déficit dos

demais paises com o resto do mundo.’

7" Para uma discussdo das diferencas entre regides e nagdes e das finangas compensatdrias entre regides
ver Kaldor (1970).

19



20

Cadernos do Desenvolvimento vol. 3 (5), dezembro 2008

Assim, quando a economia de maior porte em uma dada drea econdmica cresce
a taxas elevadas e confere tratamento comercial preferencial aos seus vizinhos, ela
induz, “espontaneamente”, por meio de suas importagdes, uma regionalizacao

tanto maior quanto mais complementares forem as estruturas produtivas.

Essa dimensdao macroecondmica — a configuragao de um centro ciclico
regional — possui ampla autonomia em relagdo a questdo dos arranjos cam-
biais e monetdrios de ambito regional e nao se confunde ou pode ser obtida
por meio de metas macroecondmicas de convergéncia. O essencial, aqui, é o
grau em que a regionalizacdo possa reduzir a vulnerabilidade externa dos
paises. Isso depende, em parte, do comportamento do pafs “locomotiva”. O
coroldrio dessa menor vulnerabilidade € a estabilizacdo relativa das taxas no-
minais de cimbio, permitindo, por sua vez, maior estabilidade monetdria. A
demanda de cooperacio financeira regional (tanto a do financiamento ao
desenvolvimento como a do financiamento de curto prazo e de liquidez)
depende da profundidade de integragdo comercial e financeira regional, mas
também do sentido maior do processo de integracio (Ocampo, 2006). E
importante observar que, ao contrario da moeda dnica — caso limite de
entrega da soberania monetdria nacional a um ente supranacional —, a intro-
dug¢do de mecanismos de coopera¢io macroecondmica e financeira, como os
fundos regionais de reserva e os acordos de crédito reciprocos entre os Bancos
Centrais, permite conciliar maior grau de liberdade da politica macroecondmi-
ca doméstica, fortalecimento da assisténcia de liquidez e fomento das trocas
intra-regionais (UNCTAD, 2007).

A coopera¢do macroecondmica regional — a medida que reduza a dependén-
cia das economias a uma moeda reserva e as agéncias multilaterais de financia-
mento (EMI, Banco Mundial) e permita maior estabilidade das taxas nominais
de cimbio, evitando desvalorizagdes competitivas — constitui um importante

fator para o estreitamento da integragdao econdmica.

Um elemento central que a cooperagio sub-regional pode favorecer € o apoio,
por intermédio de um fundo de reservas e de mecanismos de créditos recipro-
cos, ao estabelecimento, por parte das economias da regido, de uma taxa de
cimbio competitiva em relacdo as moedas reservas. Na medida em que essa
politica favorecer as exportagdes e reduzir a vulnerabilidade externa nacional, ela
poderd contribuir para uma maior estabilidade das taxas nominais de cAmbio.
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[I.1.d. Polarizagao versus incorporacao

A regionalizagdo pode gerar efeitos assimétricos entre paises, entre as regides
de um mesmo pais e entre as classes sociais. Esse efeitos dependem dos objetivos
principais que guiam o processo de regionaliza¢do, dos mecanismos de transfe-
réncia e das transformagdes nos mercados de trabalho. Considerando a desigual-
dade entre pafses de uma regido, a questdo central — tal qual se observou em
relagdao ao comércio regional — diz respeito ao impacto da regionaliza¢do sobre
a expansdo econdmica e o emprego do conjunto dos paises, a diversificagdo pro-
dutiva e 2 maior ou menor prevaléncia de mecanismos de cooperac¢io e comple-

mentaridade sobre os mecanismos de concorréncia.

O que permite maior convergéncia dos paises em uma dada regido é a existén-
cia de uma politica de discriminacio positiva a favor das nacdes menos desen-
volvidas por meio de instrumentos fiscais comunitdrios. Esse mesmo efeito
assimétrico pode ocorrer nas regides internas dos paises, sobretudo se as metas
fiscais construidas em apoio ao processo de regionalizacdo entre nagdes impedi-

rem a operacio das financas compensatérias entre estados sub-nacionais.

Por outro lado, o impacto interno da regionalizacdo sobre a distribui¢do da
renda entre classes/grupos sociais depende da sua influéncia sobre os precos
relativos, sobre o nivel de emprego e sobre os distintos grupos do mercado de
trabalho. Assim, dependendo de sua natureza e de opg¢des de politica macro-
econdmica, a regionaliza¢do pode estimular maior concorréncia entre os traba-
lhadores e centrar-se na flexibilidade do trabalho e dos saldrios ou viabilizar, por
meio de maior crescimento e de politicas de coesdo e de prote¢do social, melhores
padrdes sociais.

11.2. Integracao regional sul-americana

A discussdo da necessidade da integra¢do regional latino-americana e a defe-
sa de um mercado comum sdo antigas, como também as iniciativas parciais de
regionaliza¢gio. Como na formulacio pioneira de Prebisch (1959), entre os
objetivos da regionalizacdo estava o robustecimento da industrializagao. Nessa
visdo, defendida nos documentos iniciais da CEPAL, a regionalizagdo consti-
tufa uma forma de garantir maior racionaliza¢io ao processo de substituicdo de
importagdes por intermédio de maiores escalas para as novas industrias prove-
nientes das exportagdes e da maior complementaridade intra-regional. A
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escassez de divisas (ddlares) nos anos 1960, acompanhada pelo fracasso da
industrializagao na maioria dos paises do continente, e o boom do endivida-
mento externo dos anos 1970 afastaram qualquer projeto de regionaliza¢do de
maior folego.®

Com efeito, nos anos 1960 foi estabelecida a Associagdo Latino-Americana de
Livre-comércio (ALALC), visando a constitui¢do de uma drea de livre-comércio.

Duas posigoes se cristalizaram desde o seu inicio, em torno da integracao:

(...} Comercialistas’ e ‘integracionistas’ divergiam a vespeito do perfil
a ser conferido a integragio regional. Sob o primeiro ritulo, incluiam-se
Argentina, Brasil e México, que perceberam a alalc como mecanismo de li-
beralizagao comercial. O segundo grupo, por sua vez, abrangia os paises que
defendiam a alalc como instrumento de desenvolvimento vegional — ndo
apenas de promogdo comercial —, comportando, assim, a interconexdo
industrial, a complementaridade econdmica, a promogio de investimentos etc.
Os paises andinos eram os que, de modo geral, se alinhavam a esse entendi-
mento. (Prazeres, p. 22)

Dessa clivagem surgiu o Pacto Andino (entre Bolivia, Chile, Equador, Colom-
bia e Peru) em 1969. A despeito de maior sucesso enquanto drea comercial, as
rupturas politicas, o atraso industrial dos paises do bloco e as caracteristicas
macroecondmicas dos anos 1970 também impediram maior expansdo.’

A crise da divida dos anos 1980, com a sua seqiiela de alta inflagdo e fuga de
capitais, tornou impossivel afirmar um projeto regional; entretanto, por inicia-
tiva politica dos governos Sarney (Brasil) e Alfonsin (Argentina), em meio a uma
década de crise econdmica e politica, estabeleceu-se o0 Mercosul. Era um proje-
to com o objetivo de desenvolvimento industrial no Ambito de um mercado
comum. Em 1991, no Tratado de Assuncio, esses dois paises assinaram com o

Paraguai e o Uruguai um acordo visando a formagdo de um mercado comum do

8 A regionalizacdo entre os paises do Caribe (atual cARICOM) e da América Central (atual Mercado
Comum da América Central, CACM) € de longa data, mas de escassa influéncia fora de suas respecti-
vas dreas.

9 Posteriormente, a ALALC cede lugar a Associagdo Latino-Americana de Integragdo (ALADI) que, ao con-

trdrio da primeira — centrada na formagdo de uma drea de livre-comércio em uma drea determinada —,
previa um processo mais flexivel voltado a formagdo de um mercado comum. (ver Prazeres, 2006)
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sul. Essa iniciativa se deu, entretanto, em meio a uma radical guinada da
Argentina e do Brasil ao neoliberalismo e as reformas do Consenso de Washing-
ton.'* Deu-se, também, simultaneamente a formag¢ao do NAFTA, com a inclusdo
do México ao bloco liderado pelos EUA e centrado exclusivamente no livre-
comércio, e a Iniciativa para as Américas, a estratégia lancada pelos EUA para o

livre-comércio das Ameéricas (ALCA).

Assim, conforme destacado por Carranza (2003) e Ferrer (1997), desde 1991 o
Mercosul vem também oscilando entre dois modelos de integragio regional. O
primeiro busca uma industrializacdo mais autdnoma e uma integracao sustentavel
e politicamente distinta da proposta pelos EUA. O segundo busca a liberaliza¢io
como um fim em si mesmo e a regionalizagio como um building block da globa-
lizagdo. Esta segunda estratégia, que, diga-se de passagem, ndo diferia do “region-
alismo aberto” que a CEPAL passou a adotar nos anos 1990 (Mota Veiga, 20006), afir-
mou-se pela velocidade na qual o processo de liberalizagdo foi conduzido a partir
de 1991 e em 1994, quando se decidiu adiar o projeto do mercado comum e esta-
belecer, em 1995, uma tarifa externa comum, sem qualquer discussdo mais ampla
sobre complementaridades estruturais e politica industrial (Cason, 2000).

Com os regimes de preferéncia acordados e com o boom de financiamento
externo, a corrente de comércio entre Brasil e Argentina teve um comportamen-
to espetacular, ainda que a volatilidade também tenha sido espetacular, desde
a desvalorizacdo do real em 1999. A decisdo unilateral brasileira refletia, em
parte, a sua dependéncia financeira externa e a menor dependéncia desse pais em
relagdo aos seus vizinhos (Cason, 2000). Sob o peso da divida e da fuga de capi-
tais, a moeda argentina foi desvalorizada em 2001, em meio a uma inédita
moratdéria da divida externa. Como resultado, a Argentina introduziu também
unilateralmente modificacoes, afetando essencialmente os acordos estabelecidos
no Mercosul: elevou a tarifa sobre os bens de consumo e diminuiu substancial-
mente as importagoes de bens de capital e produtos de tecnologia e informagdo

10 Como observaram Cérdenas, Ocampo e Thorp (2000): “It is a historical paradox that the great inven-
tion of ECLAC to rationalize import substitution, regional integration, succeeded only when fully
fledged trade liberalization was undertaken in the 1990s, that is, when import substitution as a
development strategy had been abandoned! It is, indeed, a double paradox, as orthodox thinking push-
ing for the trade liberalization considered integration agreements to be close to an aberration.” (p. 16)
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para os paises de fora do bloco." Essas mudangas, ainda que defendidas como
medidas tempordrias, iniciaram a discussdo sobre a conveniéncia de transformar
a unido aduaneira do Mercosul em um simples acordo de livre-comércio, liberan-

do os paises para praticar as tarifas que desejassem aos paises de fora do bloco.

Mais do que os esforgos politicos de criagdo de mecanismos de solugdo de dis-
putas comerciais, foi a forte expansio do mercado mundial a partir de 2001 —e,
conseqiientemente, a melhoria das condi¢des de balango de pagamentos dos pai-

ses da regido — que permitiu a afirmacdo, nos Gltimos anos, da unido aduaneira.

O que essa histéria recente revela é que em condicdes de forte vulnerabilidade
externa e dependéncia financeira, como a que se afirmou nos anos 1990, a expan-
sdo do comércio intra-regional seguiu um padrdo de grande instabilidade. Esses
beneficios foram assimetricamente capturados. Com efeito, o Mercosul permitiu
uma grande expansdo das exportagdes industriais, tornando a pauta exportadora
brasileira menos concentrada em commodities e industrias intensivas em recursos na-
turais. Por outro lado, beneficiou essencialmente o estado de Sdo Paulo e a regido
sul do Brasil. Em geral, a polarizacio regional dentro de cada pais parece ter sido
um resultado geral dos processos de integracdo na América do Sul (CEPAL, 2007b).

Ao longo desse periodo foram discutidas proposi¢des visando a criagdao de
critérios e metas macroecondmicas (politicas monetdrias e fiscais) e mecanismos
de alinhamento cambial (e, no limite, moeda Gnica).'? Entretanto, ndo puderam
prosperar e foram abandonadas tdo logo surgiram, tendo em vista a intensa
volatilidade da taxa de cAdmbio real, decorrente da fragilidade financeira das
duas principais economias. Nessas condigoes, as propostas de criagao de meca-
nismos regionais de pagamentos pouco evoluiram;" do mesmo modo, politicas

1L gy marc¢o de 2001, o governo argentino, com o objetivo de estimular o crescimento econdmico,

reduziu as tarifas de bens de capital de 14% para 0% e aumentou as de bens de consumo de 20% para
35%. A livre entrada de mdquinas e equipamentos provenientes de terceiros paises, fora do bloco
regional, provocou fortes rea¢des do governo brasileiro, em decorréncia da perda de preferéncia tarifria
que favorecia as exportacdes brasileiras desses bens ao mercado argentino.” (Kume; Piane, 2005: 385)
12 Como, por exemplo, em Giambiagi e Lavagna (1998) e Eichengreen (1998).
13 Nos anos 1960, foram introduzidas iniciativas como a Associa¢do de Integracdo Latino-Americana,
visando a institui¢do de créditos reciprocos; em 1978 foi criado o Fundo Andino de Reservas e nos anos

1990 este se alargou com a inclusdo da Costa Rica, denominando-se Fundo de Reserva dos Paises Lati-
no-americanos.
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de coordena¢io macroecondmica mostraram-se impraticdveis, afirmando-se

uma politica de isolamento e diferencia¢io nacional."

Ap6s uma sucessdo de crises externas ocorrida no final da década de 1990 e no
inicio do século XX, 0 alto crescimento das exportagdes latino-americanas, decor-
rente de forte elevagdo do preco das commuodities e da expansao da economia mundi-
al, reduziu a vulnerabilidade externa da regido, viabilizando novas iniciativas e
possibilidades do processo de integragao regional. Mas, a0 mesmo tempo, criou
um paradoxo, uma vez que a melhora da relacio financeira externa com a for-
magdo de superavits na balanca de transagGes correntes se deu em um contexto
de afirmacio da dependéncia de commodities, reduzindo em muitos paises — e em
particular no Brasil e na Argentina — a importancia comercial da regido.

Nos tltimos anos, dois processos centrais ocorreram: de um lado, a profusio
de acordos de livre-comércio propostos pelos EUA com a América Central, o
Caribe e diversos paises da América do Sul (como os recentemente assinados com
o Chile, a Colémbia, a Bolivia e, agora, com o Peru); de outro, o retorno do
nacionalismo econdmico como resultado do fracasso do neoliberalismo radical
tipico dos anos 1990." Esses processos levaram a redefini¢des no projeto da
regionalizacdo, introduzindo novos objetivos em uma integragao anteriormente
centrada exclusivamente no livre-comércio. Essas vém se dando com a negoci-
acdo de um acordo de livre-comércio entre o Mercosul e a Comunidade Andi-
na (CAN), com a proposta de uma Comunidade Sul Americana das Nagoes
(CSAN)'® ou a proposta da Alternativa Bolivariana para as Américas (ALBA). E
necessario identificar o sentido principal desses movimentos.

Os acordos de livre-comércio liderados pelos EUA incluem politicas sobre

investimentos, direitos de propriedade intelectual e compras governamentais.

14 Como observaram Machinea e Rozenwurcell (2006) sobre o fracasso da coopera¢do no Mercosul.

15 Em reagdo ao FTA assinado pelos paises andinos com os EUA, a Venezuela retirou-se em 2006 da Comu-
nidade Andina; a Bolivia e 0 Equador vém se alinhando com a proposta de cooperagio da ALBA lide-
rada pela Venezuela.

16 Como resultado da integragdao dos dois blocos regionais, a CSAN saiu da Declara¢io de Cuzco em
2004, contando com a participagdo da Bolivia, Brasil, Colémbia, Chile, Peru, Guiana, Venezuela. Ver
Prazeres (2006). Vale lembrar que, jd em 1993, o Brasil propds a formacao de uma Area de Livre-comér-
cio da América do Sul. A percepgio generalizada, atesta Gudynas (2006), era a de que a CSAN corres-
pondia essencialmente aos interesses brasileiros em relagdo as na¢es andinas.
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A iniciativa americana, além de seu cardter geopolitico, visa reduzir a crescente
expansdo do comércio da China e da Unido Européia com os paises da regido.
Trata-se de um acordo baseado na idéia de “nivelamento do campo de jogo”. A
adesdo dos paises signatdrios baseia-se no acesso ao mercado e as expectativas de
maior investimento direto das EMN americanas.

Em uma perspectiva radicalmente distinta, a ALBA, proposta pela Venezuela
como uma generaliza¢do das rela¢des estabelecidas com Cuba, surgiu como um
contraponto a ALCA e baseia-se nos principios gerais de complementaridade, soli-
dariedade, cooperagao e soberania dos povos (CEPAL, 2007b), com énfase maior
em dreas de educagio e cultura, ao lado da infra-estrutura e comércio. Essa pro-
posta incluiu uma importante iniciativa de cooperagdo financeira, em que a
Venezuela adquiriu titulos da divida da Argentina (e Equador) logo apds a

moratdria argentina, em um momento de grande passividade do Brasil.”

A despeito de maior énfase na questdo das assimetrias e no desenvolvimento
econdmico, as prioridades definidas nos encontros que definiram a Comunidade
Sul Americana de Nagdes (CSAN) sdo as do livre-comércio, mas com maior énfase

na integracdo energética, fisica e de comunicagdes da América do Sul.

O projeto de Integragdo da Infra-Estrutura Regional da América do Sul
(IRSA), de iniciativa brasileira e ampla acolhida junto ao Banco Interamericano
de Desenvolvimento (BID), prioriza um eixo centrado em corredores de expor-
tacdo e no financiamento publico e preferencialmente privado como pilares
centrais da integracdo (Gudynas, 2000). Trata-se, segundo o BID, de propiciar
as condigdes para a América do Sul integrar-se a economia global via maior
atracdo de investimentos externos, melhoria da infra-estrutura e acordos regio-
nais e sub-regionais de comércio.

A questdo macroecondmica central dos paises da América do Sul é hoje —
como era no periodo examinado por Prebisch — a redu¢io do desemprego. A
regionaliza¢do pode favorecer esse objetivo, mas para isso é essencial que a
economia de maior porte exerca uma fun¢do de locomotiva da integracio regio-
nal. Em que pesem as inten¢des politicas mais amplas, as relagdes econdmicas
que o Brasil vem assumindo com seus vizinhos tém resultado essencialmente na

expansdo do seu mercado. O descompasso entre a estratégia politica brasileira

17 Conforme observa o relatério da UNCTAD (2007).
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a favor da integragdo e a sua base econdmica refor¢a a desconfianga entre os
demais paises de que um projeto mais amplo de integra¢do sul-americano cor-
responderia essencialmente aos interesses desse pais.

Do ponto de vista econdmico, o Brasil possui um PIB equivalente a mais de
duas vezes o argentino, ou mais de dez vezes o peruano, ou cinco vezes o venezue-
lano. E evidente que se trata da economia nacional que, por meio de sua expan-
sdo, poderd exercer um efeito positivo para uma regido integrada. Entretanto,
devido as op¢oes principais de politica econdmica, o Brasil tem sido a economia
latino-americana que menos cresce nos tltimos anos. Com efeito, entre 1990-
2000, a América Latina teve um crescimento bastante reduzido, fortemente
influenciado pelo Brasil, que cresceu menos do que a média dos paises. Entre
2001 e 2005, o Brasil cresceu menos do que o conjunto da América Latina, ou
0 Mercosul, ou ainda os paises da Comunidade Andina. Por outro lado, devido
ao seu maior grau de industrializacdo e menor crescimento, o Brasil vem apre-
sentando crescentes saldos comerciais como todos os paises da América do Sul,
cujo comércio se expandiu por meio das exportacdes de commodities para fora da
regido. Essas condices estruturais impedem que o pais exer¢a, do ponto de
vista econdmico, um papel de locomotiva da economia regional.

Por outro lado, 0 baixo PIB per aapita do Brasil em relagio ao da Argentina, Uruguai
ou Venezuela é parte das imensas disparidades internas de renda entre setores,
regides, individuos e classes sociais. Essas disparidades fizeram aumentar o atraso re-
lativo e os custos de produgao em uma drea tao essencial a integracdo da América do

Sul como a regido amazonica, que tem fronteira com quase todos os paises da regido.

Diversos projetos ja foram mapeados com a 1IRSA e alguns deles trazem evi-
dentes sinergias, mas se deparam tanto com a falta de um projeto nacional que
dé consisténcia e articulagio aos projetos regionais quanto com as prioridades
macroecondmicas do pafs. O processo de regionaliza¢do avanga hoje essencial-
mente por meio de iniciativas setoriais especialmente voltadas para a maior inte-
gragao energética (tendo em vista a sua maior complementaridade e iniciativa das
empresas estatais) e de alguns projetos de infra-estrutura de transportes.

O alargamento do processo de regionalizacdo e a provisio de infra-estrutura
dependem de mecanismos financeiros e fiscais adequados. Mesmo os paises
europeus comprometidos com metas muito restritivas acordadas em Maastricht
toleram um déficit pablico de 3% do PIB, cifra que historicamente corresponde
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em muitos pafses a participagdao dos investimentos publicos no PIB. Como o
Brasil adota metas fiscais muito restritas — nos Gltimos anos, o investimento
publico ficou em 1,8% do PIB, depois de haver se situado em torno de 2,6% na
primeira metade dos anos 1990 (FM1, 2005)"*— os limites fiscais brasileiros ao
processo de integra¢do nacional e regional sdo muito altos.

Algumas iniciativas, entretanto, sio bastante promissoras.

O Fundo de Convergéncia Estrutural (FOCEM), recentemente criado no Ambito
do Mercosul e voltado para a reducio das assimetrias intra-bloco, é uma inicia-
tiva importante embora timida em recursos e com baixo foco no processo de

mudanga estrutural .’

A necessidade de maior cooperagio financeira na regido e a criagdo de institu-
i¢des com grande “pertencimento” regional estd na base da recente expansdo da
CAF (Corporagdo Andina de Fomento), que vem suplantando o BID no financia-
mento as nagoes andinas e, sobretudo, na criagio do Banco do Sul (uma inicia-
tiva da Venezuela, pafs com maior superdvit em transagoes correntes da regido),
cujo porte e defini¢ao estratégica ainda estdo por se desenvolver. Na medida em
que essas instituigdes permitam maior autonomia financeira dos paises da regido
junto as organizacdes multilaterais e viabilizem financiamentos aos setores/pai-
ses de menor desenvolvimento — afirmando-se como importantes bancos de
fomento regional —, podem abrir novas e significativas possibilidades de coo-

peragdo e alargamento do processo de desenvolvimento ao nivel regional.

O retorno a maior estabilidade macroeconémica e a maior semelhanca entre os
regimes cambiais vigentes no Brasil e na Argentina depois de 2001 vem estimu-
lando a discussao sobre a introdugdo de politicas voltadas para a coordenagdo macro-
econdmica e, no limite, a ado¢do de uma moeda tGnica. Essa discussio — limita-
da hoje ao plano académico na medida em que ndo resultou em nenhuma propos-
ta objetiva nas reunides de ctipula, mas que estd sempre presente na idéia dominante

18 O recentemente langado Plano de Aceleracdo de Crescimento (PAC) visa um aumento significativo de
investimentos em infra-estrutura, mas os principais projetos concentram-se na drea de energia e recu-
peracdo da infra-estrutura deteriorada por anos de estagnagio.

19 Explorando os conflitos intra-bloco e as assimetrias entre o Brasil e a Argentina e os pafses menores,
0s EUA assinaram com o Uruguai, em janeiro de 2007, uma proposta de acordo de comércio e inves-
timento, provocando uma reacdo da Argentina e do Brasil, que consideraram que um acordo de livre-
comércio com os EUA seria incompativel com o Mercosul.
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dos processos de convergéncia — adota em geral a visdo que predominou em
Maastricht, baseada na adogdo de metas monetdrias e fiscais como escudo para a vul-
nerabilidade externa, estabilidade dos precos e expansdao do comércio.”

Entretanto, o predominio de uma perspectiva keynesiana critica ao neolibe-
ralismo na Argentina, o posicionamento abertamente de esquerda na Venezuela
e na Bolivia e o pragmatismo que predominou em féruns como a CSAN conge-
laram, a0 menos temporariamente, a busca de maior convergéncia por meio de
metas fiscais e monetdrias, indexa¢fo cambial e moeda tnica. Refor¢aram, por
outro lado, a¢es visando a expansdo dos créditos reciprocos e o exame de ini-
ciativas de cooperagio regional de reservas a partir da experiéncia do Fundo de
Reserva dos Paises Latino-americanos. Este tltimo mecanismo, tal como se
observou entre as na¢oes andinas nos anos 1990, visa apoiar a balanca de paga-
mentos e melhorar a liquidez das reservas internacionais dos pafses membros e,
tal como o mecanismo de crédito reciproco, constitui uma forma de cooperacio
macroecondmica mais flexivel.

Por fim, é importante sublinhar as dimensdes politicas e distributivas do
processo de regionalizagdo. Estas ganharam muito maior visibilidade nos pro-
jetos da CSAN e ALBA, ainda que tais dimens@es n@o tenham resultado no dese-
nho de um projeto econdmico abrangente voltado a satisfagio das demandas
sociais. A questdo substantiva comum a um processo de integracdo regional
inclui a defini¢do de prioridades e uma carta social que permita obter maior
coesdo econdmica e social entre os paises, as regides sub-nacionais e as classes
sociais. Em relacdo a questdo social, o risco principal, como na recente integracao
da Europa Oriental na UE, é conduzir o avanco da integra¢do dos mercados e ao
mesmo tempo aumentar a concorréncia pela mao-de-obra barata, degradando

ainda mais a base dos mercados de trabalho organizados. Ao lado dessa questéo,

20 Ver Machinea e Rozenwurcell (2005). Assis (2007), a partir de argumentos econdmicos opostos aos dos
economistas partiddrios da moeda dnica, defende a ado¢do de uma moeda tnica na América do Sul. Sua
defesa baseia-se em uma suposta grande complementaridade comercial na regido e nos ganhos em autono-
mia macroecondmica que a regiao teria na economia mundial. Parte ainda da hipétese de que o Brasil lide-
raria esse processo por meio de suas importa¢des regionais, estimulando a produgdo sul-americana, e por
suas exporta¢des de mdquinas e equipamentos, que elevariam a produtividade da economia regional.
Cabe argumentar, entretanto, que nem essas circunstincias estruturais e de politica econdmica do pafs estdo
presentes nem, necessariamente, levariam, se estivessem, a necessidade de uma unidao monetaria. Isso ndo
quer dizer que mecanismos de créditos reciprocos, swaps cambiais e finangas compensatérias ndo possam
ser introduzidos de forma a aumentar a cooperagdo macroecondmica entre as economias.
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no caso da América do Sul impde-se também a questdo da pequena propriedade
agricola (importante em muitos paises e regides), sob ameaga das exportacdes da
agricultura de maior produtividade. Tal como o impacto sobre a agricultura
mexicana das exportagdes americanas apds a abertura nos termos do NAFTA,
uma integragdao sem compensagoes poderd resultar em grande desemprego dos
agricultores de baixa produtividade, sem que haja na regido nada parecido com
o tamanho e o dinamismo do mercado de trabalho americano como absorvedor

liquido (ainda que parcial) dos excedentes populacionais.

As propostas dos sindicatos, sistematicamente reiteradas em reunies do Mer-
cosul, privilegiam arranjos setoriais no ambito regional, politicas de complemen-
tagdo produtiva e mecanismos de protecdo social. Basicamente, defendem
(Alimonda, 2000) que as politicas produtivas devam ser regionalmente coorde-
nadas por setor; que se formem fundos tripartidos em apoio as atividades de
reconversdo produtiva; que se estabeleca uma harmonizagdo “para cima” dos
direitos sociais; que se reconhecam o direito a formagdo de sindicatos ao nivel

regional e a formacio de comités de trabalhadores em mais de um pais.

Essas sdo as questdes gerais que requerem um amplo aprofundamento e dis-

cussao.

Ill. O BRASIL E A INTEGRACAO SUL-AMERICANA: UMA AGENDA
DE PESQUISA

Este item tem por objetivo organizar, para fins de orientagdo do trabalho de
investigacdo, a enorme variedade temdtica envolvida nos esfor¢os de integracio.
Conduzida na regido a partir de uma diretriz essencialmente politica, a apro-
ximagdo entre as nacdes do subcontinente parece ter na economia tanto uma
formiddvel ferramenta de apoio ao sentido maior do movimento, como uma
fonte sempre presente de conflitos e obsticulos. Porém, a agenda certamente ndo
se restringe as relagdes econdmicas e politicas no plano internacional, envolven-
do virios outros aspectos. Na seqiiéncia, além de apontar e ordenar as dimen-
soes que se pretende estudar, tanto em um nivel mais geral como em um grau
maior de detalhamento, sdo apresentados alguns procedimentos metodolégicos
comuns que devem guiar o trabalho de pesquisa e a divulga¢do dos seus resul-
tados. Ressalte-se ainda que, por mais que se proponha uma divisio por eixos
e temas de pesquisa, ndo se concebem, neste projeto, esfor¢os isolados ou desar-
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ticulados, dada a prépria natureza intrincada das questdes em estudo — o que
certamente exigird a cooperagdo entre as diferentes frentes e reunides periédi-
cas de trabalho, além de semindrios maiores com a presen¢a de convidados

externos.

I1L.1. Eixos tematicos e seu detalhamento
A agenda de pesquisa tem sete eixos temdticos principais, todos referentes ao

processo de integra¢do sul-americano e a inser¢do do Brasil nesse processo:
1. Aspectos geopoliticos e estratégicos;
2. Infra-estrutura;
3. Investimento direto, estrutura produtiva e comércio;
4. Financiamento;
5. Coordena¢do macroecondmica;
6. Desigualdades sociais; e, finalmente,
7. Temas transversais.

O primeiro eixo contempla estudos de economia politica em uma definicio
bastante ampla do termo. Trata-se, antes de tudo, de discutir o sentido mais pro-
fundo da integracdo regional, tendo como pardmetro a dicotomia Estado versus
mercado na condugdo do processo, ou as duas “vias” alternativas para esse movi-
mento (a guiada pelos ideais do livre-comércio e uma alternativa na tradicéo pre-
bischiana, preocupada com as especificidades periféricas, reducdo de desigual-
dades etc.). Do ponto de vista estratégico, hd necessidade de abordar as questdes
territoriais que, reflexo de disputas histdricas (as vezes nem tdo remotas), sao pre-
senca constante na agenda externa de varias na¢Oes sul-americanas e invariavel-
mente envolvem acesso ao oceano e/ou a fontes de recursos naturais estratégi-
cos. Uma outra dimensdo central é a que diz respeito aos movimentos
migratérios e aos padroes demograficos nos diferentes paises da regido e, entre
eles, particularmente os deslocamentos de populac¢des dos paises mais pobres
para os centros urbanos mais ricos do Brasil e da Argentina. Essas tendéncias
tanto apontam para uma integracao populacional e facto, como representam um
sério problema social, trabalhista, cultural e de outras dimensdes — donde o seu
cardter estratégico no bojo das discussdes sobre integragdo. O eixo abrange, por

fim, a questdo regional interna a cada um dos grandes paises que compdem o
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territ6rio sul-americano. As motivagdes iniciais, pelo menos no caso brasileiro,
dizem respeito ao risco de aprofundamento das desigualdades regionais em
detrimento das regides Norte e Nordeste do pais, embutido em uma integracio
concentrada nos vizinhos do Sul. Ao mesmo tempo, o estreitamento de lagos e
o préprio aumento da importincia da Venezuela parecem apontar na dire¢ao

contraria — e aqui se destaca a questdo da Amazonia.

Entrando em uma seara mais propriamente econémica (mas que nao deixa de
ter profundas implicacdes estratégicas e geopoliticas), o eixo da infra-estrutura
regional e para a integragdo se pautard, primeiramente, por uma divisao seto-
rial: as trés grandes dreas (energia, transportes e comunica¢des) receberdo trata-
mentos especificos. Em cada uma delas hd que se proceder, também, a um
exame detalhado da principal iniciativa jd existente no ambito regional para as
obras de infra-estrutura: a IIRSA (Iniciativa para a Integracdo da Infra-Estrutu-
ra Regional Sul-Americana); o conjunto de 31 prioridades escolhidas no rol de
mais de 300 projetos listados originalmente é objeto de polémica pelo cardter
das obras (seriam muito mais voltadas ao escoamento da produg¢do em direcio
aos mercados consumidores centrais, o que aprofundaria o perfil primdrio expor-
tador e ndo contribuiria para um aumento efetivo da integragdo) e pelos critérios
privados utilizados na sua sele¢do e financiamento. Ao mesmo tempo, se faz
necessario um exame mais aprofundado da questdo ambiental (temdtica cada vez
mais relevante em qualquer discussdo internacional, principalmente em virtude
do quadro de mudanga climdtica e suas exigéncias) em suas conexdes com 0
processo de integragdao. A questdo da Amazonia — que perpassa o territorio de
vdrias nacoes sul-americanas — e a necessidade de uma politica de ambito
regional para ela, surgem como primeiros candidatos a estudos nesse tema.

O terceiro eixo engloba uma série de questdes relacionadas a estrutura pro-
dutiva (em um sentido amplo, ndo apenas industrial), ao investimento direto
estrangeiro e ao comércio internacional. Entende-se que é necessirio, antes de
tudo, um diagnéstico detalhado da estrutura produtiva, regional e em cada uma
das principais economias — o que também dard origem a estudos sobre politi-
cas produtivas pensadas no dmbito regional. Um segundo tema seria o Inves-
timento Direto Estrangeiro, também envolvendo um mapeamento da sua
situagdo (distribui¢do, desempenho, tendéncias), bem como esforcos para cons-
trucdo de politicas para seu ordenamento e eventual direcionamento. Mas

nesse ponto hd que se fazer uma diferencia¢do cada vez mais importante entre
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o IDE oriundo dos paises desenvolvidos — que € atraido pelas diferentes nagoes
da regido (ora de forma integrada, formando cadeias produtivas regionais, ora
de forma competitiva e traumadtica) — e o IDE interno a regido, empresas das
maiores economias que investem (por meio de greenfield e/ou aquisi¢des) nos
paises vizinhos, fendmeno conhecido como “translatinas”, particularmente
importante na atuagdo recente de algumas empresas brasileiras no subconti-
nente. Por fim, um terceiro e vasto tema inserido neste terceiro eixo é o do
comércio internacional. Faz-se necessdrio ndo apenas um mapeamento dos
fluxos de bens e servigos, mas também um estudo detalhado da mirfade de acor-
dos de comércio atualmente existentes, e em ambos os casos parece adequado
dividir as andlises em quatro vertentes geograficas: regional, multilateral, Sul-

Sul e Norte-Sul.

O também vasto tema do financiamento da integra¢ao (e da cooperagao finan-
ceira regional) é o quarto eixo de pesquisa. Ele envolve dois grandes temas (o
financiamento de curto e de longo prazos), subdivididos por mecanismos e insti-
tui¢des. Entre as iniciativas para o financiamento de curto prazo, cabe estudar
separadamente aquelas voltadas a facilitagdo de pagamentos internacionais no
aAmbito regional (como os convénios de crédito reciproco e as providéncias para
a liquidagao do comércio bilateral em moedas locais) e aquelas que envolvem
mecanismos para assisténcia de liquidez em momentos de dificuldades no balango
de pagamentos (como fundos de compartilhamento de reservas e acordos de
swaps), além da questdo das garantias aos fluxos financeiros regionais. Jd em
relagdo ao longo prazo (financiamento do desenvolvimento), a divisdo se dard entre
bancos de fomento ou desenvolvimento regionais, mercados regionais de titulos
e outros mecanismos especificos (como as modalidades de crédito concessional,

os fundos de convergéncia, os instrumentos de project finance etc.).

Intimamente relacionada com a questdo do financiamento, mas dotada de
autonomia e complexidade préprias (e também fundamental para as outras
frentes de integragdo), a questdo da coordenagio macroecondmica em ambito
regional serd tratada no quinto eixo. De um lado, trata-se de realizar um panora-
ma do perfil recente e das possibilidades de cooperacdo nas trés grandes frentes
de politica macroecondmica: fiscal, monetdria e cambial. De outro, hd que se estu-
dar e encaminhar uma resposta a polémica questdo da moeda tinica — tida em
algumas abordagens tedricas (e na principal experiéncia histérica jd observada)
como uma das etapas finais do processo de integracio regional. Uma terceira e
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mais recente questdo a envolver as politicas macroecondmicas (notadamente a
cambial), com importantes dreas de interse¢do com a temdtica mais ampla da
pesquisa, € a dos fundos soberanos de reservas (que podem constituir mecanismos
regionais para atuagao coordenada nas taxas de cimbio, fontes de funding para o
financiamento da integracdo, fontes ampliadas de liquidez etc.) e dos fundos de
estabilizagdo (atualmente presentes em alguns paises da regido, com objetivos de
conferir maior estabilidade aos precos de commodities estratégicas).

O sexto eixo temdtico é o das desigualdades sociais, motivado pela necessi-
dade, referida na introdugdo deste projeto, de que a integra¢do regional venha
acompanhada de uma Carta Social. O amplo conjunto de questdes aqui envolvi-
das deve ser estudado partindo-se de uma radiografia das estruturas sociais e das

politicas distributivas presentes na regido.

No sétimo eixo de trabalho estdo alguns temas transversais sem tanta conexao
entre si, mas que permeiam varias das outras discussdes e merecem aten¢io espe-
cial. Em primeiro lugar, o projeto contempla a construcdo de cendrios, quanti-
tativos e qualitativos, sobre a politica e a economia em termos globais, region-
ais e, quando vidvel e necessario, dentro de cada um dos principais paises. De par-
ticular ateng@o serd o acompanhamento das condi¢des de sustentacio politica das
forgas e iniciativas pré-integracdo (hoje predominantes de uma forma geral na
regido) e dos acontecimentos geopoliticos e diplomadticos globais que impactem
positiva ou negativamente o processo de integracdo. E, no campo econdmico, um
exercicio obrigatério deve envolver projecdes sobre a evolu¢do da economia
mundial em seus desdobramentos sobre a América do Sul (uma das regides mais
beneficiadas pelo ciclo de liquidez e de pregos de commuodities que, nos dias que
seguem, da sinais de estar préximo de seu momento de reversao). Em outra
frente, proxima, mas com interesses e abordagem distintos, o objetivo € inves-
tigar os atores politicos e as coalizdes de poder, no Ambito nacional e regional, que
sustentam (ou bloqueiam) o movimento de estreitamento de vinculos com as
demais economias da regido. Uma tltima temadtica, que se relaciona intima-
mente com os aspectos de politica doméstica, mas também diz respeito a vérios
outros temas antes citados (como, por exemplo, a infra-estrutura regional de
comunicagdes), é a da midia no subcontinente e seu posicionamento frente aos
processos aqui estudados em detalhe. Um observatério da midia sul-americana,
nos moldes de vérias iniciativas jd existentes na sociedade civil e na academia
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brasileiras, mas com escopo regional mais amplo e temdtico mais estreito (foca-

do na cobertura e no posicionamento diante do processo de integracdo) tam-

bém serd de fundamental importincia para o conjunto de temas em tela.

Uma organizacdo esquemdtica dos sete eixos e dos 20 temas da pesquisa,

alguns destes com subdivisoes, é mostrada no quadro a seguir, que resume o que

foi apresentado até agora. Também se apresenta, na Gltima coluna, a quantidade

de relatérios semestrais imaginados para cada tema.

Eixo

Tema

Relatorios

|. Aspectos estratégicos e geopoliticos
(8 relatérios)

1. Sentido da integragdo: Estado versus mercado

I.2. Aspectos demograficos e territoriais
3. Implicages sub-nacionais de integracdo

2. Infra-estrutura (14 relatérios)

2.1. Energia

2.2.Transportes

2.3. Comunicagoes

2.4. A questio do meio ambiente

3. Investimento direto, estrutura
produtiva e comércio (12 relatérios)

3.1. Estrutura e politicas produtivas regionais
3.2. Desempenho e politicas para o ide

3.2.1. ide originario de paises desenvolvidos
3.2.2. Internacionalizacdo das empresas locais
3.3. Estrutura e acordos de comércio

3.3.1. Regionais

3.3.2. Multilaterais

3.3.3. Norte-Sul

3.3.4. Sul-Sul

N B S I NN NN

N

4. Financiamento (8 relatérios)

4.1. Financiamento de curto prazo

4.1.1. Acordos de pagamento

4.1.2. Assisténcia de liquidez e garantias

4.2. Financiamento de longo prazo

4.2.1. Bancos de desenvolvimento

4.2.2. Mercado regional de titulos

4.2.3. Instrumentos especificos

4.3. Regionalizagdo do sistema bancario privado

5. Cooperagdo macroecondmica
(8 relatérios)

5.1. Regimes fiscais, monetarios e cambiais
5.2. A questao da moeda Unica
5.3. Fundos soberanos e de estabilizagao

—— N ==

6. Desigualdades sociais (4 relatorios)

6.1. Estruturas sociais e politicas distributivas

7. Temas transversais (12 relatorios)

7.1. Cenérios quantitativos e qualitativos
7.2. Atores politicos e coalizoes de poder
7.3. Acompanhamento da midia sul-americana

N
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111.2. Consideracoes metodolégicas

O amplo leque de temas, e a natureza bastante distinta destes, recomendam
que ndo se fixem previamente procedimentos metodolégicos rigidos demais,
uma vez que estes poderiam revelar-se inadequados no decorrer das vérias frentes
de pesquisa. Portanto, as sugestdes aqui contidas, procurando preservar a0 ma-
ximo a flexibilidade necessdria, pretendem ser apenas pardmetros mais gerais,
a serem complementados (e eventualmente alterados) em uma etapa inicial que
deverd ser contemplada em cada um dos 20 temas (e apresentada dois meses apés
o inicio do projeto de pesquisa): a confec¢ao de um marco metodolégico préprio,
contendo a abordagem detalhada, as fontes e métodos, e o contetido de cada um
dos relatérios de pesquisa propostos.

A divis@o por eixos e temas de pesquisa embute uma estrutura de divisio do
trabalho: cada eixo com seu préprio coordenador e cada tema sob responsabi-
lidade de um pesquisador (o que ndo impede que um mesmo pesquisador acu-
mule mais de um tema, nos casos em que o estudo seja mais curto).

Supondo uma durag¢@o de dois anos para o projeto, pretende-se que todos os
20 itens tomem a forma de relatérios semestrais distribuidos do modo como re-
presentado no quadro. Assim, a cada semestre de trabalho, serdo produzidos
aproximadamente 16 relatérios (ver a programagio detalhada no cronograma),
totalizando 66 como resultado final da pesquisa. Para além das especificidades
de cada tema, o caminho imaginado na sucessdo dos diferentes relatérios € a pas-
sagem progressiva de um balan¢o geral da situagio atualmente existente em cada
frente de integragdo, para uma andlise dos detalhes mais especificos de cada
tema e de cada um dos paises envolvido no processo. Um aprofundamento
maior em termos de politicas e proposi¢oes para o avango da integragdo (even-
tualmente em direcdes distintas das que tém vigorado até aqui) também é

esperado ao longo do avanco da pesquisa e dos seus resultados.

Ainda quanto aos aspectos comuns a todas as frentes, a idéia é a de que,
partindo da visdo geral delineada na introdugdo deste projeto, algumas linhas
de investiga¢do devem orientar o trabalho de pesquisa e de confec¢do dos
relatérios.

Uma delas € o problema das assimetrias entre os graus de desenvolvimento
presentes em qualquer integragdo regional. Na América do Sul, a despeito de
ndo termos nenhum pais desenvolvido na regido, é dificil superestimar a
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importincia desse problema; portanto, a identificacio dessas assimetrias e a
discussdo de providéncias para amenizd-las devem constituir preocupagao cen-
tral de todos os exercicios realizados no ambito desta pesquisa. O tratamento
adequado das assimetrias pode se transformar em importante ferramenta de
legitimagao do processo.

Mas certamente essa ndo € a Gnica fonte de limites e bloqueios ao proces-
so de integragdo regional. Outra tarefa fundamental dos estudos aqui propos-
tos é um mapeamento de todas as dificuldades enfrentadas por cada uma das
diferentes iniciativas de cooperagido regional, de diferentes naturezas (politi-
cas, ideoldgicas, operacionais etc.), bem como a discussdo de caminhos para
enfrentd-las. Parte-se aqui, explicitamente, da concepg¢ao de que o rumo geral
da integragdo parece o mais adequado (ainda que sujeito a importantissimas
correcoes de rota e de significado), e de que, do ponto de vista da vontade
politica — pelo menos daquela presente na retdrica oficial —, esse caminho
também parece predominante na regido. Trata-se, portanto, de aprofundar a
compreensdo das causas dos limitados avancos praticos, a despeito desse
quadro favorivel.
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Em terceiro e dltimo lugar, outro procedimento que deve se revelar il a
praticamente todas as frentes de trabalho € o recurso ao paralelo com outras
experiéncias historicas de integra¢do regional. Particularmente, a experiéncia
européia de integragdo regional (a mais completa, em quase todas as dimensoes),
fruto de uma conjungdao muito especifica de fatores de diferentes naturezas,
deve ser encarada sempre com prudéncia, como uma fonte de ligdes para o
caminho sul-americano. Por outro lado, os processos mais recentes de inte-
gragio em curso na chamada “Asia em desenvolvimento” tém contornos e um
sentido mais amplo (a condugio pelas forcas de mercado, muito mais explicita
do que na Europa), que também podem ser utilizados como contraponto.
Ressalte-se, novamente, que todas essas consideracdes sdo sujeitas a modifi-
cagdes, dependendo das necessidades de cada caso — e isso deve ser contempla-
do e justificado no marco metodoldgico inicial de cada um dos temas e sub-

temas de pesquisa.
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| . GLOBALIZACAO E
INTEGRACAO REGIONAL

Ricardo Carneiro”

INTRODUCAO

A avaliagdo da integragdo regional no contexto da globalizagdo implica con-
siderar uma dimensdo nem sempre muito analisada desse processo. E muito
comum se enfatizar a dimensdo internacional da integragdo e menos a regional,
que supde levar em conta adicionalmente a intensidade e a qualidade da articu-
lagao produtiva e comercial intra-regional. Em principio, as duas dimensoes da
integracdo ndo sio contraditdrias, podendo se auto-reforcar — ou seja, o aden-
samento das relacBes intra-regionais pode reforcar a inser¢do internacional dos
diversos paises, ampliando o seu dinamismo.

Na perspectiva da UNCTAD (2007), os processos de integragao regional sao
defensdveis porque permitem adensamento de cadeias produtivas e ganhos de
escala de produgdo que ndo seriam vidveis em paises isolados. O documento
defende claramente a idéia de que os acordos de integragdo permitem uma
maior diversificagdo das economias de nagdes de uma regido qualquer, con-
duzindo, de um lado, a obtencio de economias de escala e ganhos tecnolégicos
e, de outro, a possibilidade de implantar segmentos produtivos de maior cresci-
mento da demanda e dinamismo tecnolégico. Nesse processo, 0 mecanismo
basico de integracio regional se daria por meio da amplia¢do do comércio intra-
industrial, reflexo da crescente divisdo intra-regional do trabalho. As economias

Professor do Instituto de Economia, Pesquisador do Centro de Estudos de Conjuntura e Politica
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regionais que logram esse processo de integragao seriam beneficiadas por uma
dupla for¢a dindmica: a oriunda dos mercados globais e aquelas decorrentes
dos mercados intra-regionais.

As concepgdes ortodoxas véem com reserva os processos de integracdo regional,
como, por exemplo, na tese do desvio de comércio defendida por Bhagwati,
Greenaway e Panagariya (1998), considerando os acordos regionais, para aprofun-
dar a integragdo, como instrumento de rent-seeking dos grupos mais organizados.
Suas implica¢des seriam o recrudescimento do protecionismo inter-blocos e uma
significativa distor¢do na alocagdo de recursos com perda de eficiéncia. VisGes
mais conciliatérias, oriundas das institui¢des multilaterais, como em Schiff and
Winters (2003), compreendem as iniciativas de integragdo como resultante do
questionamento do multilateralismo a partir do fracasso da Rodada de Doha. No
entanto, defendem a sua compatibilidade com o livre-comércio a partir do entendi-

mento desses acordos como buzlding blocs, visando a integragdo global.

Para discutir as varias dimensGes da integragdo e suas inter-relagGes, este texto se
divide em trés se¢des. Na primeira, discutem-se os aspectos gerais da inser¢io na
economia global das duas principais regides periféricas: Asia em desenvolvimento
e América Latina. Em seguida, examina-se o desempenho dessas regides do ponto
de vista do crescimento, tanto na Gtica quantitativa quanto qualitativa. Por fim, ana-
lisam-se os perfis intra-regionais de integra¢do dessas regides, estabelecendo-se suas
diferengas. Do ponto de vista metodoldgico, dd-se grande énfase aos mutuos condi-
cionantes que se estabelecem entre essas duas dimensoes da integragdo: a global e a
regional. Mais ainda, propde-se como hipétese essencial a correspondéncia entre
esses dois niveis, no que tange a intensidade e a qualidade da integragao.

GLOBALIZACAO E INSERCAO PERIFERICA: ASPECTOS GERAIS
Segundo a UNCTAD (2001), um trago particular da globalizagio contemporinea
quando comparada a etapas pregressas, como, por exemplo, a da vigéncia do
padrdo-ouro, é a preeminéncia da integracio financeira. Esta Gltima transparece
no descolamento dos fluxos de capitais daqueles de mercadorias e servigos. Embo-
ra ocorra a0 mesmo tempo, mas em intensidade distinta, uma integrag¢io finan-
ceira e outra produtiva, a primeira possui autonomia relativa ante a segunda e
traduz a busca de novas formas e instrumentos de valoriza¢do da riqueza finan-

ceira. A magnitude dos fluxos de capitais nas suas vdrias modalidades e sua
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desproporcional e crescente dimensdo ante os fluxos de mercadorias e servigos

constituem um bom indicador da intensidade do processo.

De acordo com a interpretacao de Obstfeld e Taylor (2004), a globalizagdo
contemporanea teria como principal caracteristica a significativa diferenca entre
os fluxos de capitais brutos e liquidos, com um peso desproporcional dos
primeiros ante os segundos. Isso revelaria como sua principal motiva¢do, por
parte dos paises centrais, é a diversificagao dos portfolios ante a constituigao de
ativos liquidos no exterior. Hd um contraste, por exemplo, com o perfil obser-
vado durante o padrdo-ouro, no qual os fluxos brutos eram préximos dos fluxos
liquidos, indicando a relevincia dos investimentos unidirecionais dos paises
centrais, o que vale dizer a exportac¢do de capitais.

Durante a globalizagio contemporinea observa-se também uma acentuada
preponderincia das transa¢Oes entre os paises desenvolvidos, com as caracteristi-
cas ja apontadas de diversificagdao de portfolio e, portanto, com peso decisivo dos ca-
pitais de curto prazo e dos investimentos de carteira. Para os paises periféricos, a
incorporagdo intensificada ap6s os anos 1990, se dd de modo muito mais seleti-
vo ou concentrado. Algumas evidéncias dessa seletividade sdo: a menor magnitude
da relagdo fluxos de capitais/PIB, ou dos déficits em transacgdes correntes/PIB, indi-
cando a relevincia diminuida do financiamento externo para os paises periféricos
comparativamente a época do padrdo-ouro. Refor¢a essa percep¢do a menor
importancia histérica dos fluxos de capitais para os paises periféricos, tanto na
poupanga dos paises centrais como nos investimentos destes tltimos.

Embora a caracteriza¢do apresentada por Obstfeld e Taylor (2004) seja bas-
tante detalhada, as razdes alegadas para a diminuigdo do peso dos paises periféri-
cos nos fluxos de capitais globais tém um nitido contetido ideoldgico. Para
esses autores, o grande influxo durante o padrao-ouro deveu-se a importincia de
nagdes com populagdes escassas e grandes extensdes territoriais, receptoras de
migragdo européia e com tradi¢do juridica anglo-saxd, de forte compromisso com
a prote¢ao da propriedade privada. A inexisténcia ou perda de relevancia desses
paises no mundo contemporaneo explicaria o declinio relativo dos fluxos de capi-
tais em diregdo a periferia. Uma razdo muito mais substantiva e desconsiderada
diz respeito a pouca expressao dos mercados de capitais desses paises. No con-
texto de uma globalizagdo marcada pelo dominio dos fluxos de capitais movi-
dos pelo acicate da diversificagao de portfolios, mercados de capitais domésticos
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pouco diversificados e profundos constituem uma razdo essencial para a ndo
absor¢do expressiva desses investimentos de carteira.

Uma considerag¢ao adicional ilustra o tltimo argumento. Para Obstfeld e
Taylor (2004), nos termos da trindade impossivel ou do trilema, o regime cam-
bial predominante na etapa da globaliza¢do é o do cimbio flutuante, em con-
traste com o padrdo-ouro, durante o qual vigia o regime de cimbio fixo. A
explicacio para tal dominancia segue a linha sugerida por Eichengreen (1996),
para quem o regime de cimbio fixo tornou-se impraticivel nas democracias con-
temporaneas. Isto, por conta dos custos, em termos de emprego, de eventuais
ajustes para a manutencao da paridade fixa. Ou seja, 0 manejo da politica mone-
tdria estaria subordinado a preserva¢do da taxa nominal de cdmbio, cuja cre-
dibilidade constituiria a Ancora do sistema. Ora, diante das caracteristicas dos
fluxos de capitais nos dois momentos histéricos — padrao-ouro e globalizagio
—, uma hipdétese mais plausivel é a de que o regime cambial reflita a natureza
e a composicao desses fluxos. Se eles sao multidirecionais e visam diversificar porz-
Jfolios, ndo hd incompatibilidade com o regime de cimbio flutuante. A situagdo
¢ distinta quando os fluxos de capitais sdo unidirecionais, pois flutua¢des das
taxas de cimbio podem afetar significativamente o valor dos estoques de inves-

timentos dos paises centrais acuamulados em determinada nagao periférica.

Ao avaliar o processo de globalizacio entre os paises centrais nos anos 1980,
Turner (1994) agrega outras caracteristicas aquelas jd assinaladas. Além do pre-
dominio das transacdes entre desenvolvidos, da proximidade entre transagdes
brutas e liquidas e da maior importancia das operagdes com titulos ante os
empréstimos — ambas reflexo da domindncia da diversificagdao de portfolios —,
esse autor chama a atengdo para a maior expressao do IDE e de suas particulari-
dades. Estes tltimos tém uma parcela muito elevada de operacoes de Fusdes e
Aquisigoes. Pode-se, assim, identificar a centraliza¢do do capital, ou a interpe-
netra¢do patrimonial, ou ainda a diversificacdo da propriedade como importante
determinante do IDE na etapa da globalizagdo.

A globalizagdo produtiva, por sua vez, embora dimensdo subordinada, tem
a sua relevincia associada a modifica¢do no comportamento das empresas ndo
financeiras. Desde logo, ela expressa a nova dimensio do processo de investimen-
to, implicando, para a periferia, em uma modificagdo do cardter do IDE, exacer-
bando sua natureza patrimonial em detrimento da dimensio de greenfield. Isto
significa que, ao contrdrio do passado, quando o IDE era por defini¢do portador
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de novas tecnologias de produto ou processo, no presente ele pode significar, ape-

nas, a aquisi¢do de ativos jd existentes.

Analisando a dimensdo produtiva da globaliza¢do, Dunning (1998) sugere
que a sua principal for¢ca motriz € a intensificagio do progresso técnico que reduz
os ciclos de produto e amplia os custos de P&D, for¢ando as empresas a uma
redugio do escopo da produgdo por meio da especializa¢io no core produtivo e a
busca de mercados mais amplos. Daf decorreriam duas tendéncias principais: no
plano horizontal, a formacdo de aliancas estratégicas entre empresas de mesmo core
produtivo, objetivando compartilhar custos elevados de P&D; no ambito vertical,
uma amplia¢do do regime de subcontratacdo com estreitamento das rela¢des mo-
nitoradas na cadeia de produgao, dada a relevincia das especificagdes tecnoldgicas.

Quanto a esse Gltimo aspecto, Nolan (2002) sugere que essa nova forma de
organiza¢do implica a extensdo do controle sobre os processos produtivos que vdo
muito além do controle da propriedade. Ou seja, o core e a sua estruturagio ver-
tical constituem um mecanismo de coordenagdo sobre uma ampla rede de
fornecedores, com defini¢do em detalhe das especifica¢des para a produgio de
partes e pecas, abrangendo desde locais de produgio até gastos com P&D. Na
pratica, essa nova forma de produg¢do implica na intensificagio do regime de sub-

contratacdo e redivisao dos lucros da cadeia produtiva, concentrando-os no core.

Na dimensdo produtiva da globalizagdo é possivel encontrar outras particula-
ridades. Ela implica uma modificagdo da divisdo internacional do trabalho em
moldes distintos daquele observado durante o periodo de Bretton Woods. Nesta
fase do desenvolvimento capitalista, o padrdo de concorréncia levava as empre-
sas a buscarem mercados adicionais, se transplantando de maneira integral para
os paises da periferia. Nesse caso, a restri¢do para implanta¢do dessas empresas
residia no tamanho do mercado, vis-a-vis a escala de produgao minima, e no grau
de complexidade tecnolégica. De acordo com Lall (2002), na globalizagio muda
o perfil de concorréncia e as empresas se deslocam em fung¢io do desmembramen-
to de atividades (¢lobal sourcing) com preservacdo do core business nos paises centrais.

Segundo Dunning (1998), hd uma distingao importante entre a inser¢ao dos
paises periféricos e dos centrais nesse processo, conformando uma globaliza¢io
assimétrica. Esta tltima se caracterizaria tanto por uma insercdo seletiva ou
concentrada, em termos de nimero de paises, como por uma participagdo mais
expressiva das nagdes periféricas nos segmentos da cadeia produtiva intensivos
em recursos naturais e em trabalho.
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A taxonomia elaborada por Dunning (1995) para classificar o IDE permite
identificar suas formas predominantes em dire¢do a periferia. Elas seriam, princi-
palmente, aquelas vinculadas as estratégias resource seeking e marker seeking, nas quais
predominam a busca de recursos naturais e humanos baratos e abundantes ou mer-
cados locais e regionais com baixa integragdo na cadeia produtiva global. As
demais estratégias, ¢fficiency secking e strategic-asset seeking — ambas com partici-
pagdo decisiva nas cadeias produtivas globais e visando explorar economias de
especializac¢io e de escopo ou ampliagdao da competitividade no core —, teriam
menos peso no IDE destinado a periferia. A implicagdo central desse novo paradig-
ma € a exacerbagdo das vantagens comparativas estaticas, particularmente aque-
las oriundas da base de recursos naturais e mao-de-obra, baratos e abundantes.

Na avaliagdo da integragdo da periferia, no periodo da globaliza¢do, Obstefeld
e Taylor (2004) destacam, durante sua etapa inicial, caracteristica similar aquela
observada para os paises centrais, qual seja, a formagdo de uma posi¢do externa
liquida negativa de pequena magnitude para o conjunto desses paises, reflexo da
pouca diferenca entre fluxos de entrada e saida. Os dados indicam uma inversio
dessa posigdo apds a crise asidtica. Os fluxos de capitais liquidos em diregdo a peri-
feria, que até entdo mostravam valor positivo, declinam entre 1997 e 1999 e tor-
nam-se crescentemente negativos apos 2000. Ha, portanto, uma similitude e uma

Grafico |
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diferenca entre os paises periféricos e centrais. A similitude diz respeito a existén-
cia de fluxos brutos (entradas + saidas) elevados e crescentes ao longo do tempo,
sugerindo a relevancia da diversifica¢do de portfolios como seu determinante. A
diferenca refere-se ao cardter crescentemente negativo dos fluxos liquidos, con-
vertendo os paises periféricos em exportadores de capitais (Grfico 1).

Uma andlise dos fluxos de capitais liquidos permite identificar vérias etapas
na sua trajet6ria em diregdo a periferia (Grafico 2). Numa primeira fase, entre
1990 e 1998, esses fluxos crescem substancialmente e estdo parcialmente desco-
lados das necessidades de financiamento desses paises representadas pelo déficit
em transagdes correntes. Ao excederem essas necessidades, sio direcionados
para o aumento das reservas. Na etapa seguinte, ha um rdpido ajuste dos pai-
ses periféricos, que passam, ap0s a crise asidtica de 1998 e, para alguns, ap6s
2000, a produzir crescentes superdvits em transagoes correntes. Nesse contex-
to, a permanéncia de fluxos de capitais liquidos positivos apenas amplia a acu-
mulagdo de reservas desses paises. Pode-se concluir desse quadro que a motivagao
de diversificacdo de portfélios subjacente aos fluxos de capitais direcionados as
nagdes periféricas, e jd presente na primeira fase, torna-se indiscutivel na segun-

da, pois os paises periféricos convertem-se em exportadores de capitais.

Grafico 2
Paises periféricos: balanco de pagamentos (US$ bilhGes)
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2. PADROES DE INTEGRACAO GLOBAL: ASIA VERSUS AMERICA LATINA

Na discussdo das novas modalidades de integragdo da periferia a economia
global, autores do mainstream como Dooley; Folkert-Landau e Garber (2003a,
2003b e 2004) sugerem a existéncia de duas formas principais, denominadas
respectivamente de trade account e capital account. A primeira diria respeito, prin-
cipalmente, aos paises da Asia em desenvolvimento e se caracterizaria por privi-
legiar a articulagdo via fluxos de comércio e de IDE, este Gltimo com grande con-
centracdo em greenfield. Na segunda prevaleceria a integragdo por meio dos flu-
xos de capitais e IDE de natureza patrimonial.

Uma avaliacio da integracio financeira dos paises da Asia em desenvolvimen-
to e da América Latina aponta, de fato, para padrdes bastante distintos. O grafico
3 mede essa integragdo de duas maneiras: como a soma dos ativos e passivos exter-
nos como propor¢ao do PIB e como propor¢ao da corrente de comércio, ambas para
o periodo 1990-2004. O indicador integracio financeira/PIB mostra o esperado, ou
seja, um alto valor para os pequenos paises e baixo valor para os paises de grande
extensdo territorial, independentemente do continente ao qual pertencam. Jd no
indicador de integragdo financeira, medido ante a corrente de comércio, aparecem
as diferencas substantivas, vale dizer, os paises da América Latina mostram-se
muito mais integrados comparativamente aos da Asia. Essa tltima medida desta-
ca o canal mais relevante por meio do qual se fez a integracdo do pais e constitui
um bom indicador da intensidade na qual essa ocorreu segundo as suas duas vias:

comercial ou financeira.

Grafico 3
Integracao financeira: paises periféricos selecionados (1990-2004)
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Olhando a evolugdo do indicador de integracdo financeira medido ante a
corrente de comércio, percebe-se que a dicotomia trade account versus capital
account manteve-se ao longo do tempo, sem mudancas qualitativas significati-
vas. Para vdrios paises da Asia em desenvolvimento, esse indicador, além de man-
ter-se em baixo patamar, apresenta variacdes pequenas, exceto na india onde se
reduz expressivamente. O mesmo ndo ocorre para os paises da América Latina,
nos quais, o indicador que ja era alto no primeiro periodo, aumenta de valor para
todos, exceto para o México, em razdo do rdpido crescimento da corrente de

comércio decorrente da integragdo na ALCA.

Grafico 4
Paises periféricos: integracao financeira/corrente de comércio
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FONTE: Biancarelli (2007), apud Lane & Milesi-Ferreti (2006).

Esses dados refletem, portanto, o padrio diferenciado de inser¢do das duas
regides, exacerbado apds a crise asidtica de 1997-98. Como se pode ver pela
Tabela 1, até 1996 ambeas as regides apresentavam déficits elevados em conta cor-
rente e contavam para o seu financiamento com expressivos fluxos de capitais,
que por excederem as necessidades de conta corrente convertiam-se em reservas.
A Asia em desenvolvimento faz um répido ajustamento da conta corrente apés
a crise externa de varias de suas economias, deixando de absorver recursos reais.

A partir de entdo, a eventual absor¢do de recursos financeiros via fluxos liqui-
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dos de capitais soma-se ao superdvit corrente para ampliar os ativos externos. A
América Latina s6 deixa de absorver recursos reais em 2003, em razdo do
superdvit em transagoes correntes oriundo do salto das exportacdes e decor-
rente da elevagdo dos pregos das commodities. A partir dai, segue um padrdo simi-
lar ao das economias asidticas, de acumula¢fo de reservas e redugdo do passivo
externo liquido, mas em escala muito mais reduzida. Até que ponto esse novo

perfil da América Latina permite pensar na superagao da dicotomia #rade versus

capital account? Tudo dependerd da perenidade das mudangas.

Tabela | .

Balanco de Pagamentos: Asia em desenvolvimento e América Latina

(USS$ bilhoes)

Asia em America Asia em America Asiaem  America
Desenvolvimento Latina Desenvolv. Latina Desenvolv.  Latina
Conta corrente Conta de capital Variacao de reservas

1991 (11,80) (17,50) 4821 30,34 (35,77) (16,14)
1992 (11,70 (34,80) 34,01 56,26 (24,62) (21,95)
1993 (33,60) (46,10) 57,98 69,50 (34,50) (21,54)
1994 (18,30) (51,80) 70,18 48,09 (56,76) 3,75
1995 (40,80) (37,10 95,89 36,72 (42,95) (25,18)
1996 (37,90) (39,30 105,57 71,90 (47,10) (20,32)
1997 6,70 (66,30) 62,48 105,74 (35,30 (30,59)
1998 49,50 (90,60) (34,65) 86,34 (52,67) 8,14
1999 38,30 (56,60) 1,75 52,04 (84,79) 7,60
2000 38,20 (48,60) o110 44,98 (59,54) (1,61
2001 37,70 (54,10) 7,04 49,38 (85,77) 3,48
2002 66,90 (16,20) 23,55 21,33 (154,38) 2,19
2003 86,10 6,80 47,40 21,75 (235,83) (36,01)
2004 94,20 18,20 121,34 (7,93) (340,39) (23,05)
2005 165,30 33,70 52,27 (16,04 (286,56) (32,83)
2006 184,60 34,70 89,49 0,16 (344,82) (39,94)

FoNTE: FMI, WEO database.
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Outro aspecto decisivo quanto ao tipo de integra¢do realizado pela periferia
diz respeito a sua qualidade, medida pelo indicador de solvéncia amplo, ou
seja, pela relagao Passivo Externo Liquido/Exportaces. Hd, deste ponto de
vista, trés grupos de paises com inser¢ao similar, sendo o primeiro composto pela
China, Coréia, Maldsia e Venezuela, com situa¢@o muito favoravel, mas desem-
penhos distintos. No periodo pds-crise, todos os asidticos reduzem a rela¢do
PEL/exportagOes, mas a Venezuela a aumenta ligeiramente. No grupo inter-
medidrio também temos paises asidticos e latino-americanos. Todos melhoram

a sua inser¢ao apds a crise asidtica, exceto a Colémbia.

Por fim, no grupo de pior inser¢do, hd dois latino-americanos, Argentina e
Brasil, e um asidtico, a India. A divergéncia de comportamento no periodo
1999-2004 ¢é gritante, pois enquanto os primeiros tém a relacio PEL/expor-
tagoes deteriorada, o segundo apresenta excepcional progresso. Em razdao dos
dados expostos, pode-se concluir por uma inser¢io de qualidade superior dos
paises asidticos, ndo s6 pelo maior nimero de na¢gdes mais bem situadas como,
também, pela melhora generalizada dessa inser¢io apés 1999. Como os dados
cobrem o perfodo até 2004, pode-se argiiir que eles ndo apreendem os ganhos
no posicionamento dos pafses da América Latina ocorridos ap6s essa data. O
argumento aqui €é que ele nao modifica as posi¢des relativas.

Grafico 5
Periféricos: solvéncia (PEL/Exportacoes)
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FONTE: Biancarelli (2007), apud Lane & Milesi-Ferreti (2006).
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Ainda no que tange a qualidade da insercdo, cabe avaliar também a espécie
de investimento direcionado a periferia, bem como a sua evolugdo. As infor-
macoes contidas no Grifico 6 permitem identificar dois periodos marcada-
mente distintos do ponto de vista da composi¢ao dos fluxos de capitais liqui-
dos em dire¢do a periferia. No primeiro, durante os anos anteriores a crise asidti-
ca, hd a presenca dos virios tipos de fluxos, e o portf6lio e o IDE se alternam como
mais relevantes. Apds a crise, hd um periodo de transi¢do no qual o IDE se man-
tém e os demais fluxos tornam-se negativos. Apés 2002, o IDE volta a aumen-
tar e responde pela quase totalidade dos fluxos liquidos.

Grafico 6
Emergentes: fluxos de capitais liquidos por tipo
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FONTE: FMI, WEO database.

Esse padrdo é semelhante para as duas principais regides periféricas, a Asia em
desenvolvimento e a América Latina (Gréfico 7). Na primeira, observa-se uma
desaceleracdo do IDE entre 1999 e 2002 e sua forte retomada apés 2003. Nos
demais fluxos, a queda continua do por#folio apés a crise contrasta com a retoma-
da de outros fluxos apds 2004, estes dltimos constituidos de capitais de curto

prazo cujo objetivo é obter ganhos com a valoriza¢do das moedas da regido. Na



| - Globalizagao e Integragao Regional

América Latina, assiste-se também ao protagonismo do IDE ap6s 1999, com duas
peculiaridades: o patamar prévio associado as privatiza¢Ges ndo volta a ser atingi-
do e seu valor médio representa cerca de metade daquele observado na Asia.
Enquanto os outros fluxos sdo sistematicamente negativos, os investimentos de
portfolio mostram alguma recuperagdo apés 2005 e referem-se, na sua quase
totalidade, a investimentos no Brasil, tanto em titulos ptiblicos como em agdes.

A semelhanca dos fluxos de capitais, quanto ao tipo predominante, para as
regides periféricas no periodo recente, ndo deve obscurecer as profundas dife-
rengas que marcam o IDE que se dirige a regido bem como aquele que se origi-
na das regides. Para além das divergéncias quantitativas hd diferencas qualita-
tivas substanciais entre os dois perfis de IDE, como veremos a seguir.

Grafico 7
Asia e América Latina: fluxos liquidos por tipo
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FONTE: FMI, WEO database.

Os dados da Tabela 2 mostram um importante aumento de participagdo dos
paises emergentes na recepgao do fluxo do IDE oriundo do exterior (inward) ap6s
os anos 1990, abarcando cerca de 1/3 dos fluxos totais. Esses niimeros represen-

tam um avango ante os valores observado nos anos 1980 que, além de inferiores,
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eram bastante voldteis. A participacdo da América Latina é ligeiramente cres-
cente, atingindo um pico no triénio de maior concentragdo das privatizagoes
(1996-1998). Jé a Asia em desenvolvimento apresenta seus maiores ganhos de pat-
ticipagdo no inicio da década de 90 e um posterior declinio, mas, apesar disto, a
sua parcela ainda é o dobro da América Latina. A novidade no periodo recente, de
acordo com a UNCTAD, € o aumento da participagdo dos paises em transi¢éo.

Tabela 2
Distribuicao do IbE (inward) por regioes e paises
Média dos periodos (% do total)

Memo: 1985 1990-1992 1993-1995 1996-1998 1999-2001 2002-2005

Economias em

desenvolvimento 26,3 34,6 36,5 343 21,4 32,2
América Latina 12,6 7,1 9,1 12,9 8,6 9,6
Asiaem

desenvolvimento 9,2 24,0 243 18,8 10,9 17,4

FONTE: UNCTAD, FDI on-line.

Uma avalia¢dao da importincia do IDE para as regides periféricas requer neces-
sariamente considerar ndo s6 as participagoes relativas no plano internacional,
mas o significado desses fluxos de capitais para as economias receptoras. Dos
indicadores disponiveis, aquele que mede o IDE como propor¢do do PIB parece
ser 0 mais adequado para qualificar a sua importincia para as varias economias
emergentes. Por este critério se reafirma a importancia crescente do IDE para essas
economias: ele aumenta com mais velocidade na América Latina, mas possui
maior peso na Asia em desenvolvimento. (Tabela 3)

Tabela 3
Indicador de relevancia do IDE (IDE/PIB em %)

1990-92  1993-95  1996-98  1999-01  2002-05

Economias em

desenvolvimento 1 1,9 2,8 3,6 2,8
América Latina 1,0 1,5 34 4.8 33
Asia em

desenvolvimento 4,5 6,9 8,5 9,2 72

FONTE: UNCTAD, FDI on line.
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Um dos canais de articulagio das economias periféricas a globalizacido é
o das operagdes de Fusdes e Aquisi¢des, elas proprias uma parcela significa-
tiva do IDE. Da perspectiva das economias periféricas essas transagoes tém
tido uma participagdo relativamente pequena mas crescente no total das
operagdes realizadas globalmente. Outro aspecto relevante refere-se ao
aumento mais que proporcional, nos anos 2000, das compras ante as ven-
das de empresas dessas regides, expressdo da acelera¢do da internacionaliza-
¢do das empresas locais. Hd distingdes relevantes entre as duas periferias: no
inicio do periodo as vendas eram muito mais importantes, comparativa-
mente as compras, na América Latina mas, esses niimeros praticamente se
igualam em meados dos anos 2000, sugerindo uma convergéncia de padrao

desde entdo. (Tabela 4).

Tabela 4

Fusoes e Aquisicoes: distribuicao regional
Operacao 1990 1995 2000 2005
Economias em Compras 4,8% 6,9% 4,2% 10,5%
desenvolvimento Vendas 10,7% 8,6% 6,2% 14,4%
América Latina Compras 1,1% 2,1% 1,6% 43%
Vendas 7,6% 4,6% 4,0% 6,6%
Asia em desenvolvimento Compras 2,2% 3,5% 1,8% 5,1%
Vendas 2,6% 3,4% 1,8% 6,4%

FONTE: UNCTAD, FDI on line.

Os dados anteriores suscitam uma reflexdo acerca da natureza do IDE dire-
cionado a periferia. A constru¢ao de um indicador, relacionando esses fluxos
de IDE com as opera¢bes de Fusdes e Aquisi¢des, permite constatar o maior
significado da dimensdo patrimonial na América Latina ante a Asia em
desenvolvimento (Tabela 5). O peso das Fusdes e Aquisi¢des nos fluxos de IDE
para periferia tem um componente ciclico acentuado associado as privatiza-
¢oes ocorridas na América Latina, particularmente no triénio 1996-1998. A
partir de entdo, a relagdo é declinante, mas o patamar dessa regido é muito

superior ao da Asia.
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Tabela 5
Relacao 1DE (inward)/ Fusoes e Aquisicoes (vendas) em %

1990-92  1993-95  1996-98  1999-01  2002-04

Economias em desenvolvimento 23% 15% 34% 33% 21%
América Latina 51% 32% 61% 44% 31%
Asia em desenvolvimento 13% 9% 16% 23% 17%

FONTE: UNCTAD, FDI on line.

Essas caracteristicas distintas do IDE entre as regides define com precisdo o tipo
de integracdo realizado pela economia latino-americana, na qual teve maior
destaque a esfera da propriedade. As implica¢bes para o dinamismo do investi-
mento foram significativas. Em primeiro lugar porque o volume inicial de
investimento instrumental (greenfield) é menor nessa configuragdo, ou seja, o
impacto na taxa de investimento doméstica é comparativamente menor. Em
segundo lugar, porque as operacdes de F&As na periferia se concentram em
setores tradicionais contribuindo menos para a diferencia¢do da estrutura pro-
dutiva e conseqiientemente para a insercio nas cadeias globais de producio e
comércio.

O tipo predominante de IDE — patrimonial versus greenfield — tem importan-
cia decisiva no desempenho das economias receptoras. Suas implicagoes inici-
ais sobre a taxa de investimento e diferencia¢do da estrutura produtiva ja foram
apontadas. Mas, hd também uma associa¢do importante entre o tipo de IDE e 0
desempenho exportador. Isto porque o greenfield implica, na maioria dos casos,
em acentuar as articulagdes com cadeias produtivas e mercados globais. A rigor,
a vinculagdo entre IDE e exportacoes diz respeito também a importincia do IDE
originado no pais (outward) que sustenta a internacionalizagdo das empresas
locais.

A relagdo IDE (inward)/exportagdes aumenta no conjunto dos paises emer-
gentes até o final dos anos 1990, refletindo o forte ciclo de absor¢ao de IDE, mas
cai significativamente apés 2002 como resultado da redugdo do ritmo desse dlti-
mo e da aceleraco das exportacdes. A comparacio da América Latina com a Asia
confirma a presenca de dois padrdes distintos, pois tanto o patamar quanto o
crescimento sao muito maiores na primeira regiao.
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Tabela 6
Relacao IDE (inward)/exportacoes em %

1990-92  1993-95 1996-98 1999-01  2002-05

Economias em desenvolvimento 4,7 8,1 11,2 12,3 8,0
América Latina 8,4 12,4 24,0 27,4 15,0
Asia em desenvolvimento 4,1 7,4 8,4 8,8 6,4

FONTE: UNCTAD, FDI on line.

O IDE, como qualquer fluxo de capital, tem uma via de entrada (inward) que
traduz a absor¢do de investimentos de empresas estrangeiras e uma via de saida
(ourtward) cujo significado é a internacionaliza¢ao das empresas domésticas. Vista
desta dltima perspectiva, foi significativa a ampliagdo do IDE originado nos
paises periféricos no total desses investimentos, em dmbito global (Tabela 7).
Apesar desse desempenho, o IDE originado de paises periféricos ainda é bastante
inferior aquele que entra nessa nagdes oriundo dos paises centrais. No triénio
2002-2005, o primeiro equivalia a apenas 1/3 do segundo. Apesar do aumen-
to da participagio da América Latina nesse tipo de investimento, comparativa-
mente 2 Asia em desenvolvimento, esta Gltima mantém, ao final do periodo,
uma participacdo que é o dobro da latino-americana. Isso traduz uma interna-
cionalizagdao mais significativa das empresas asidticas que, alids, também se ini-
cia mais cedo e reflete o cardter mais dindmico da inser¢do dessa regido via
comércio e investimento.

Tabela 7
Distribuicao do IDE (outward) por regioes e paises

1990-92 199395 1996-98  1999-01  2002-05
outward (% do total)

Economias em desenvolvimento 8,1 16,3 12,9 9,1 1,3
América Latina 1,4 2,5 29 3,6 3,4
Asia em desenvolvimento 6,2 13,3 9,3 5,5 7,0

FONTE: UNCTAD, FDI on line.

Os dados apresentados em UNCTAD (2000), relativos as multinacionais origi-
ndrias dos paises emergentes, sao muito elucidativos a propésito do petfil e inten-
sidade da internacionaliza¢do das empresas latino-americanas e brasileiras em
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compara¢do com as asidticas. Ao final de um periodo de 25 anos de globalizagio,
a presenca das empresas da primeira regido é pouco significativa, pois hd apenas
doze empresas entre as cem maiores — oito mexicanas, trés brasileiras e uma
venezuelana. Enquanto no caso mexicano essa presenga se dd em setores variados,
nos casos brasileiro e venezuelano ela estd concentrada no segmento produtor de
commodities. O contraste com as empresas da Asia em desenvolvimento € ainda mais
acentuado. A presenca das primeiras ocorre numa gama de setores muito ampla.
Porém, o que €é mais relevante € a existéncia de empresas asidticas de grande porte
nos setores intensivos em tecnologia como material eletrénico e computadores.

O desempenho desigual do IDE nas duas regides periféricas suscita uma breve
reflexdo sobre as suas razdes. Conforme sugerido por Carneiro (2007), a causa
essencial dessa diferenca reside nos distintos padroes de integracdo da periferia a
economia globalizada, com destaque para aquele da Asia que se d4 predominan-
temente via fluxos de comércio e IDE (greenfield), e aquele da América Latina que
ocorre prioritariamente via fluxos financeiros e com peso mais expressivo do IDE
patrimonial. Esses desempenhos tém como substrato perfis de politica econdémi-
ca inteiramente distintos que ancoram esses padroes de inser¢do. De acordo com
a CEPAL (2007a), isso se reflete no tipo de IDE atraido para as duas regides: para a
América Latina vdo predominantemente os investimentos em busca de recursos
naturais ou dos mercados locais/regionais, enquanto para a Asia aqueles articula-
dos com as cadeias globais de produgio ou, pelo menos, com os mercados globais.

3. PADROES DE INTEGRACAO E DESEMPENHO

Embora a avaliagdo dos fluxos de capitais em dire¢do a periferia contenha
informacdes valiosas, ela é insuficiente para caracterizar as formas diferenciadas
de integra¢do. Contudo, a partir dessa classifica¢do inicial é possivel avangar na
distingdo de petfis financeirizados ou produtivistas. Nos primeiros, a integracdo foi
comandada pela dimensdo financeira da globaliza¢do; e nos segundos, pela pro-
dutiva. Uma série de distin¢des de performance marca esses padrdes ndo sé no
ambito dos fluxos de capitais, mas, também, quanto a convergéncia ou divergén-
cia ante os paises centrais medidas em termos de renda per capita e, sobretudo,
de desenvolvimento produtivo-tecnolégico, o catching-up.

Uma primeira aproximacao a performance diferenciada das duas regides pode
ser feita tomando-se o crescimento do PIB em distintos periodos (Tabela 8).
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Durante o regime de Bretton Woods hd uma convergéncia acentuada entre as
duas regides no que tange as taxas de crescimento. Estas, além de elevadas,
demonstram, na América Latina, baixa volatilidade, em contraste com o Leste
da Asia, regido na qual a China demonstrava maior instabilidade. No perfodo
da globaliza¢do a situagdo se modifica, pois aumenta o diferencial de crescimen-
to em favor das duas sub-regides asidticas. Ao mesmo tempo, amplia-se a volati-
lidade do crescimento na América Latina e reduz-se nas demais regides.

Tabela 8
PIB*: taxas de crescimento e coeficiente de variacao
Regioes/Paises 1961-1980 1981-2004
Crescimento  Coeficiente Crescimento  Coeficiente
de variacao de variacao

América Latina 5,49 0,30 2,17 1,06
Brasil 729 0,50 2,12 1,59
México 6,71 0,35 2,45 1,46
Argentina 3,42 1,39 1,27 5,25
Venezuela 3,87 0,93 1,31 4,73
Colémbia 5,38 0,30 3,04 0,74
Chile 3,49 1,47 488 0,98
Peru 4,45 0,60 1,87 3,38
Leste Asiatico 5,50 1,06 7,98 0,27
China 489 2,17 9,77 0,30
Hong Kong 9,53 0,49 513 0,79
Indonésia 597 0,60 516 0,88
Malasia 7,16 0,35 6,16 0,69
Filipinas 5,42 0,26 2,66 1,39
Tailandia 7,51 0,31 5,97 0,79
Coréia 7,72 0,48 6,93 0,53
Sul Asiatico 3,67 0,84 551 0,28
india 430 0,48 2,38 0,70
Singapura 9,28 0,46 6,78 0,61

* Em US$ constantes de 2000
FONTE: World Bank. World Developed Indicators.
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Essa caracterizacdo dos distintos desempenhos pode ser aprofundada tracan-
do as linhas gerais dos processos divergentes de integracdo olhados pelo critério
produtivo-tecnoldgico. De acordo com a UNCTAD (2003), paises periféricos
logram o desenvolvimento das forgas produtivas por meio da industrializagdo,
entendida esta tltima como um processo de diversifica¢do setorial e de adensa-
mento das cadeias produtivas. As voltas com problemas recorrentes de restrigo
de divisas, esses paises devem ampliar a participac¢do das exportagdes de manu-
faturados no PIB em simultdneo com o aumento do emprego industrial no total
da ocupagio. Esse foi, e continua sendo, pelo menos para os paises periféricos exi-

tosos, 0 mecanismo por exceléncia do crescimento sustentado.

Segundo o mesmo estudo, no padrio de crescimento vigente apos 1980 —
o qual supde economias mais abertas do que no passado e, portanto, mais
suscetiveis a dindmica global —, o paradigma virtuoso ou produtivista impli-
ca a simultinea ampliacdo da taxa de investimento, do valor adicionado indus-
trial, e da exportacdo de manufaturados. A chave do seu sucesso reside na
mudanga tecnoldégica, que permite aumentar a produtividade e os saldrios. Com
raras excegoes, para paises de nivel de renda intermedidrio, esses ganhos de pro-
dutividade estdo indissoluvelmente associados a industrializacio. Por sua vez,
a auséncia de autonomia tecnolégica, ponto de partida desse processo, implica
necessariamente uma amplia¢do do coeficiente exportado como mecanismo
para aumentar as importagdes, sobretudo aquelas de meios de produgio,

condi¢do necessdria para adquirir, em um segundo momento, essa autonomia.

Nagqueles casos de melhor performance entre os paises periféricos, a ampliacdo
do investimento se fez com um acréscimo proporcional do valor adicionado na
inddstria e da participagio dos manufaturados nas exportagoes. O processo sus-
tentou-se, em Gltima instancia, na capacita¢do para realizar mudancas tecnolég-
icas enddgenas e, conseqiientemente, nos ganhos de produtividade. De acordo
com a tipologia sugerida por Akyuz (2005), esse padrio difere tanto daquele da
desindustrializagdo — entendida como a redugdo do peso da industria, no PIB
e no emprego — como do global sourcing, no qual amplia-se o peso da inddstria
sem o adensamento de cadeias e autonomia tecnolégica.

As consideragbes acima indicam um caminho para o desenvolvimento pro-

dutivo-tecnolégico centrado na diferenciagdo da estrutura produtiva em con-
traste com a especializagdo. O desenvolvimento suporia a criagdao de vantagens
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comparativas dindmicas em contraposi¢ao as estaticas. Os casos de maior éxito
seriam aqueles nos quais parte-se das vantagens estaticas por meio da partici-
pagao nas cadeias globais de valor, inicialmente nos segmentos de maiores van-
tagens comparativas, intensivos em recursos naturais ou for¢a de trabalho. Ao
longo do tempo, a construgdo de cadeias produtivas mais densas e a implantagao
de novos setores vao deslocando as vantagens comparativas para dreas de maior
complexidade tecnolégica. Em simultdneo, o dinamismo inicial muito con-
centrado nos mercados externos e nas exportagoes vai se transferindo para os mer-
cados criados pelos encadeamentos da estrutura produtiva doméstica.

A comparacio entre as regides periféricas, no que tange ao desempenho do
investimento total e a industrializa¢do, mostra um desempenho bastante diferen-
ciado. No Leste da Asia, tanto o investimento total como a produgdo manufatureira
crescem a taxas elevadas durante todo o periodo da globalizagio (Gréfico 8). A
medida que se sustenta o crescimento industrial ao longo do tempo, cresce mais
que proporcionalmente a variagdo do investimento, indicando a incorporagdo de

segmentos mais intensivos em capital. O mesmo padrio é observado no Sul da

Grafico 8
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Asia, mas com aceleracio mais intensa nos anos 2000. A América Latina mostra
performance bastante inferior tanto no que se refere a variagdao do investimento
total como da produgio industrial. Apesar de evidenciar-se uma recuperacéo do
investimento e da produgdo industrial nessa regiao apds os anos 1990, esses estdo
muito aquém dos observados em outras duas regides periféricas. Além disso, na
América Latina, nos anos 2000, cai a taxa de crescimento do investimento, indi-

cando uma maior participa¢do das atividades de menor intensidade de capital.

Associar o desempenho da produg¢io industrial com a exportagao de manu-
faturados também indica uma trajetéria distinta para as regides, mais uma vez
com a América Latina mostrando a pior performance (Grifico 9). No Leste da
Asia, combinaram-se taxas elevadas de crescimento da produgio manufatureira
com a amplia¢do da participacio dos manufaturados no total das exportacoes,
que se estabiliza em torno de 80% do total nos anos 2000. O Sul da Asia segue
o mesmo caminho, dessa vez com menor intensidade. A América Latina mostra
uma amplia¢do significativa das exportacdes de manufaturados durante os anos
1990, apesar do baixo crescimento da produgdo industrial. Jd nos anos 2000, a
participagdo das manufaturas nas exportagdes se mantém num patamar inferi-
or ao das demais regides, enquanto aumenta o diferencial entre as taxas de

crescimento da produgdo industrial em relacdo a essas Gltimas.

Grafico 9
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A andlise dos paises asidticos e latino-americanos, realizada a partir desses
critérios pela UNCTAD (2003) e por Akyuz (2005), mostra uma grande diferen-
ciagdo entre eles, como indicado pelos dados regionais. No estrato superior
estdo paises como a Coréia e Taiwan, ja considerados avangados do ponto de vista
industrial ou de industrializagdio madura — e nos quais a diversificacdo da
induastria ocorreu na mesma intensidade da pauta de exportagdes —, acom-
panhados de maior capacita¢do tecnolégica. Um segundo grupo de nagdes
asidticas, constituido por China, India, Malésia e Tailandia, apresentou uma
diversifica¢do das exportacdes mais intensa se comparada a estrutura industri-
al, indicando que o processo, nesses paises, teve maior peso da participagdo nas
cadeias globais. Apesar disso, a elevada participagio da inddstria no produto per-
mitiria classificd-los como uma nova geragio de nagdes industrializadas. Em
casos como os das Filipinas e do México, a diversificagio da exportagdo de
manufaturas esteve muito a frente da ampliagdo do valor adicionado industri-
al, indicando uma forte presenga do global sourcing, e podendo-se, por isso, clas-

sificd-los como paises industrializados de enclave.

Para a totalidade dos paises sul-americanos, incluindo a Argentina e o Brasil,
observou-se um processo de declinio do peso do valor adicionado industrial no
PIB e uma estagnacao da participagdo de manufaturados nas exportagdes. No caso
brasileiro essas tendéncias foram ligeiramente revertidas apés 2003. Por sua vez,
o Chile constitui um caso singular, pois demonstrou maior dinamismo quan-
to 4 taxa de investimento, apesar de uma regressao no valor adicionado indus-
trial e na participa¢do dos manufaturados nas exportagdes, isto é, realizou com

éxito uma re-especializa¢do primdria exportadora.

Do ponto de vista da produtividade, o estudo da UNCTAD (2003) constata um
aumento mais generalizado na Asia ante a América Latina ao qual corresponde, nos
primeiros, um acréscimo do peso dos setores industriais intensivos em tecnologia
e nos tltimos, uma ampliagio daqueles intensivos em trabalho e recursos naturais.
A essa mudanga na estrutura produtiva estd associada uma modificagio, na mesma
dire¢do, da composicao do comércio exterior. Nos asidticos, as exportagdes também
adquirem um crescente contetido tecnoldgico e dirigem-se, portanto, a mercados
mais dindmicos, ao contririo dos latino-americanos, com poucas excegoes.

Essa tiltima dimensdo do processo de desenvolvimento é explorada por Palma
(2004), ao distinguir elementos particulares, presentes nos pafses de acumulag¢io
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produtivista e ausentes nos financeirizados. As na¢des do primeiro tipo, as deno-
minadas “gansos voadores” (flying geeses), teriam a sua performance marcada por
ganhos simultaneos de competitividade e de posicionamento, vale dizer, ndo s6 moder-
nizaram as atividades tradicionais por meio do progresso tecnolégico como diver-
sificaram as suas estruturas produtivas, aproximando-as do paradigma predomi-
nante em nagdes avangadas. Ja os paises do segundo tipo, denominados de “patos
vulnerdveis” (lame ducks), realizaram, quando o fizeram, apenas a primeira parte do
processo, ou seja, a moderniza¢do dos setores tradicionais. Nos primeiros superou-

se a divisdo internacional do trabalho herdada e nos segundos, esta se reafirmou.

A distincdo realizada por Palma (2004) toma por base a classificacio dos
setores industriais segundo intensidade tecnoldgica. Assim, para o primeiro
grupo de paises houve ganhos de produtividade e de competitividade naqueles
segmentos intensivos em forga de trabalho, recursos naturais e com baixo con-
tetdo tecnoldgico, mas a mudanca central foi aquela relativa a incorporagio de
novos segmentos produtivos, de média e alta intensidade tecnolégica (efeito
posicionamento). Para o segundo grupo, os ganhos foram restritos a0 aumento
de competitividade nos segmentos de baixa intensidade tecnoldgica e intensivos
em forca de trabalho e recursos naturais. Essa configuragdo confere a esses alti-
mos um handicap no processo de desenvolvimento na medida em que os setores
nos quais se especializam tém taxa de crescimento inferior 2 média ou, dito de
outra maneira, possuem demanda com menor elasticidade-renda. Ademais,
esses sdo segmentos produtivos com menor capacidade de irradiacdo sobre o

crescimento ou de menor spillover produtivo e tecnolégico.

4. PADROES DE INTEGRAGCAO INTRA-REGIONAL:
ASIA VERSUS AMERICA LATINA

As diferengas entre as duas principais regides periféricas sio marcantes nao s6
quanto ao padrio de integragdao na economia global, mas também pelos distin-
tos perfis de integragdo regional. De acordo com CEPAL (2006), uma das carac-
terfsticas proeminentes da Asia em desenvolvimento € a crescente integracio
intra-industrial regional que foi realizada ao longo do tempo pelas empresas
fordneas, e da regido, por meio do IDE. Essa integragdo se fez com o desmembra-
mento da cadeia produtiva industrial conduzindo a uma intensificagio do
comércio intra-regional, cujo fundamento é, portanto, o comércio intra-indus-
trial e mesmo intra-empresa. Esse perfil de integra¢do regional comandado
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pelo IDE, foi muito menos intenso na América Latina, como se vé pela Tabela 9,

como reflexo da menor intensidade da industrializa¢do nessa regido.

Tabela 9

IDE intra e inter-regional oriundo de paises emergentes

USS$ bilhoes
Regides Asia Africa América Latina
Asia 478 1,2 0,4
Africa 07 2,1 0,0
América Latina 0,7 0,0 2,7

FonTe: uncrap, World Investment Report (2006).

Essa forma de articulagio regional tem como conseqiiéncia uma participagao
muito elevada do comércio intra-regional no total do comércio da regido asidti-
ca, s6 compardvel as zonas fortemente integradas por acordos de livre-comércio
com a Unido Européia e o NAFTA (Tabela 9). O documento da CEPAL (2006)
chega a se referir a fabrica asidtica (Asia Factory), constituida com base no ozxtsour-
cing das empresas dos paises mais avangados da regido como Japdo, Coréia e
Taiwan. Essas nagbes mantiveram a produg¢do de componentes mais intensivas
em tecnologia, enquanto as demais — principalmente a China e a Tailandia —
absorveram as etapas mais intensivas em for¢a de trabalho. Outro aspecto desse
mesmo processo foi a constituicio de uma rede de PMEs operando sob regime de
sub-contratagdo nos segmentos de menor intensidade tecnoldgica.

Tabela 9
Comérecio intra-regional por agrupamentos regionais

(Percentagens do comércio da regiao no comércio total)

Regiao/Anos 1980 1985 1990 1995 2000 2005
Entre o AsEaN (10) 17,9 20,3 18,8 24,0 24,7 28,1
Entre o ASEAN+3 30,2 30,2 294 37,6 373 39,2
Entre o ASEAN+3+Hong

Kong + Taiwan 34, 37,1 43,1 51,9 52,1 55,6
Unido Européia (27) 61,3 59,8 67 674 66,8 66,2

NAFTA 33,8 38,7 37,9 43,1 48,8 45,0

FoNTE: omc International Trade Statistics, 2006.
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Esse processo de integracio regional na Asia tem como principal forca moto-
ra o IDE, em sucessivas ondas ao longo do tempo. No inicio dos anos 1980, a
regido do ASEAN foi fortemente integrada pelo IDE origindrio do Japdo. Este
investimento respondia a estratégia da empresas de fugir a aprecia¢io do iene
e elidir a prote¢do comercial existente. Assim, da 6tica dos paises, o Japao cons-
tituiu-se na principal origem do IDE manufatureiro com destinos variados na
Asia em desenvolvimento. Dos pafses receptores desses investimentos, a China
tem um peso crescente, sendo a na¢do com maior nimero de subsididrias de
empresas japonesas em 2004. Seguiam-se a esse pafs, a Tailandia, Cingapura e
Taiwan. A cidade de Hong Kong também tem peso elevado nesse indicador, mas
constitui uma espécie de intermedidrio de investimentos para a China. Este
pais se constitui também no principal destino do IDE origindrio da Coréia do Sul.

De ambos os paises, Japao e Coréia, e também de outros menos avangados, o
perfil de IDE em direcdo a China é o mesmo: producio de componentes e em
varios casos a montagem final dos produtos. Isto torna a relagdo da China com
o conjunto da Asia bem peculiar: ela constitui, na verdade, a montadora da
regido — embora com internaliza¢do significativa da produgéo de componentes.
Disso resulta um déficit comercial expressivo desse pafs no comércio intra-
regional mais do que compensado por um superavit com as nagoes da OCDE, em
particular os EUA. O papel crucial da China na articula¢io da produ¢io manu-
fatureira asidtica tem lhe valido a denominag@o de hub asidtico (Tabela 10). Essa
particularidade da inser¢do da China aparece no tipo de comércio que realiza com
os paises asidticos e os desenvolvidos: com os primeiros incorre num déficit
comercial concentrado em produtos de média e alta tecnologia que uma vez
montados ou re-processados sdo vendidos para os paises desenvolvidos com os

quais a China obtém superdvit nesses produtos.

A integragdo produtiva na América Latina, e particularmente na América do
Sul, se fez de maneira muito menos intensa e articulada do que na Asia. De qual-
quer modo, o periodo recente assistiu ao crescimento das empresas “translati-
nas” com investimentos em varios pafses da regido. Ao contrario da Asia, onde
ocorreu uma significativa ampliagdo do comércio intra-industrial e intra-regio-
nal, com vistas a alcancar os mercados internacionais, na América Latina nao s6
o comércio intra-industrial (soxrcing) foi menos relevante como as empresas se
deslocaram em busca de mercados regionais ou dos recursos naturais de pafses

vizinhos.
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Tabela 10
China: matriz do comércio exterior e saldo de acordo com o pais e regiao

Média do periodo 2003-2005
(milhdes de US$ a precos correntes)

Exportacoes Importacoes Saldo
ASEAN+ 3 143.037 251.755 (108.718)
ASEAN 43.064 61.763 (18.699)
China (a) — 39.637 (39.637)
Japao 72.301 89.628 (17.326)
Republica da Coréia 27.671 60.728 (33.056)
Estados Unidos 126.985 42478 84.507
Canada 8.482 6413 2.069
Unido Européia (27) [11.103 66.475 44.628
América Latina e Caribe (33) 17.596 21.061 (3.465)
india 6.071 7.232 (I.161)
Australia + Nova Zelandia 9.799 12.936 (3.137)
Outros 174.762 136.298 38.464
Mundo 597.836 544.647 53.188

FONTE: ECLAC, com base em COMTRADE.
Referente a transacges entre Guangdong e Hong Kong SAR.

Na caracterizagdo que faz do IDE no 4mbito regional, a CEPAL (2007) assinala
duas de suas caracteristicas principais: o fato de ter se concentrado em poucos
setores industriais — petréleo, ago e produtos alimenticios — e em um pequeno
grupo de grandes empresas, parte das quais posteriormente adquirida por ou-
tros grupos transnacionais origindrios dos paises centrais. O trabalho assinala que
as empresas translatinas de maior importancia e longevidade foram aquelas
baseadas em recursos naturais que se expandiram progressivamente do pais
para a regido e algumas para o ambito internacional. Como foi salientado na
primeira parte do texto com base em informagdes da UNCTAD, o nimero de
grandes empresas ou multinacionais sul-americanas de grande porte é pequeno

e esta concentrado nas dreas intensivas em recursos naturais.

Um exemplo interessante do que ocorreu com as industrias de base de recur-

sos naturais diz respeito a integracdo das operagoes de gds e de energia elétrica
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no Cone Sul. Virias empresas de grande porte — estatais como a Petrobras e pri-
vadas européias — diversificaram suas atividades nos varios segmentos da cadeia
de geracdo de eletricidade e gds na Argentina, Bolivia, Brasil e Chile. As empre-
sas de base de recursos naturais, embora estejam em vérios paises, ndo favore-
cem uma intensifica¢do do comércio intra-industrial pela sua prépria natureza,
apesar da sua produgdo se dirigir aos mercados internacionais e ndo locais. O
outro segmento de industrias nos quais se pode falar de produg@o para os mer-
cados globais é o das maquiladoras, principalmente a automobilistica e a
eletronica de consumo. Também nesse caso o impacto sobre o comércio intra-

regional de manufaturas é muito baixo.

Como decorréncia desse perfil de IDE, e conseqiientemente de integra¢ao regio-
nal, os padrdes de comércio intra-regional sdo inteiramente distintos na Asia em
desenvolvimento e na América Latina (exclusive México). De acordo com a UNCTAD
(2007), a participagdo do comércio intra-regional no total do comércio da primeira
regido cresce continuamente desde o inicio dos anos 1980, passando de cerca de 20%
do total para 45% em meados dos anos 2000. Jd na América Latina (exclusive Mé-
xico), essa participa¢ao aumenta mais tardiamente apés os anos 1990, passando de
17% do total para cerca de 25%. O estudo chama atengo para o fato de que o cresci-
mento da integragio no sul e sudeste da Asia, com a melhoria da participacio da fatia
do comércio intra-regional no comércio total, ocorre a despeito do progresso signi-
ficativo da participacdo da regiao no comércio global. Na América Latina, ao con-
trario,o crescimento da integracdo comercial regional se faz com perda de participagio
no comércio internacional.

A integracdo comercial da América Latina é muito baixa, qualquer que seja
o critério utilizado. De acordo com a CEPAL (2007), essa menor integra¢do intra-
regional fica mais patente em alguns paises, ou seja, é bastante desigual mesmo
entre as grandes nagdes como Argentina (35%), Colombia (22,1%), Brasil
(17,3%), Chile (11,3%) e Venezuela (4,8%). A tabela 11 apresenta o peso das
exportagdes intra-regionais a partir de acordos comerciais vigentes no ambito
sub-regional. Curiosamente, a drea que aparece como de maior integracdo é
aquela de maior tamanho e extensdo, a América Latina e o Caribe, sendo segui-
da de perto pelo Mercado Comum da América Central. O MERCOSUL vem em
terceiro, mas ndo deixa de ser surpreendente o seu baixo nivel de integragdo
(Tabela 11). Nao é demais repetir que esse perfil reflete a prevaléncia de um
padrdo no qual se distingue a relevancia da integragdo para fora da regido. Isso
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significa também que, para além dos acordos, o fato substantivo que se pde por
tras da integragdo efetiva € o perfil de IDE, este tltimo um reflexo das politicas
econdmicas postas em pratica na regiao.

Tabela Il
América Latina e Caribe: exportacées totais segundo acordo de integracao regional

(milhdes de ddlares correntes e percentagens)

1990 1995 2001 2006
ALADI
Total exportagdes (1) 112.694 204.170 316298  614.960
Exportagoes para a ALADI (2) 13.589 35471 41.934 89.815
Percentagem das exportacdes intra-regionais(2/1) 12,1 17,4 13,3 14,6
Comunidade Andina
Total exportagdes (1) 31.751 39.134 53543 124111
Exportagoes para a CAN (2) 1.312 4812 5.656 12.719
Percentagem das exportacdes intra-regionais(2/1) 41 12,3 10,6 10,2
MERCOSUL
Total exportagdes (1) 46.403 70.129 89.078  190.789
Exportagoes para o MERCOSUL (2) 4.127 14.199 15.298 25.675
Percentagem das exportacdes intra-regionais(2/1) 8,9 20,2 17,2 13,5
MCCA
Total exportagoes a (1) 4.480 8.745 16.328 24.821
Exportacoes para o MCCA (2) 624 1.451 2.829 4.429
Percentagem das exportaces intra-regionais(2/ ) 13,9 16,6 17,3 17,8
(caricom)
Total exportagoes (1) 4.955 5.927 7.544 18.522
Exportacoes para a CARICOM (2) 509 843 1.384 2,639

10,3 14,2 18,3 14,2

América latina e Caribe
Total exportagoes b (1) 130.214 227.922 345484  689.985
Exportacoes para Am. Latina e Caribe 18.727 45.180 58.607  120.051
Percentagem das exportacdes intra-regionais(2/1) 13,9 19,8 17,0 17,4

FonTE: cepa e IMF, Direction of Trade Statistics.

(a) inclui comércio das Maquilas

(b) inclui ALaDi, cach, Caicom e Panama, Cuba e Repiiblica Dominicana.

(c) inclui comércio intra-subregional na Comunidade Andina, Mercosul, cacM, caRicoM, e comércio entre Chile e México e o resto da regiao, bem como comér-
cio entre grupos mais exportagoes de Cuba e Republica Dominicana para outros paises da regiao.
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O perfil contrastante do IDE na Asia em desenvolvimento e na América Lati-
na estd associado a decisdes estratégicas de politica econdmica. O tipo de IDE que
amplia a divisdo intra-regional do trabalho por meio do comércio intra-indus-
trial tem por trds de si uma particular configuragio de politica industrial, mas,
sobretudo, a manuteng¢do de uma taxa real de cAmbio relativamente estdvel e
depreciada. Essa é uma condigdo essencial para o cdlculo econdmico na pro-
dug@o de manufaturas e para a manuten¢do da competitividade no plano glo-
bal. Desse ponto de vista hd uma diferenga significativa quando se avalia a tra-
jetéria das taxas reais efetivas de cimbio dos paises asidticos e latino-ameri-
canos (Tabela 12).

Tabela 12
Indicadores da evolucao da taxa real efetiva de cambio
(jan. de 1994 a out. 2007)

Média de 2000 = 100

Maximo Minimo Média Desvio Padrao
Argentina 107,6 37,3 73,8 24,7
Brasil 146,7 59,4 107,7 24,0
Indonésia 166,0 52,1 122,1 25,7
Filipinas 132,2 82,0 103,0 12,3
México 1143 53,6 90,8 12,2
Tailandia 138,6 77,6 106,2 1,8
Coréia 121,8 66,3 104,5 11,6
Malasia 134,2 87,1 105,9 10,9
China 108,8 68,8 94,6 8,6
Taiwan (China) 110,8 79,2 94,5 82
Chile 12,1 79,3 95,9 78
Cingapura 11,3 91,1 100,0 57

FONTE: BIS

O:s trés paises de maior volatilidade medida pelo desvio padrio sdo Argenti-
na, Brasil e Indonésia, também com amplitudes de flutuacio parecidas. Esses
trés paises tém em comum uma participagdo elevada das commodities — inclu-
sive as industriais — na pauta de exportagdes. Os dados mais detalhados cole-
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tados pelo BIS, relativos a evolucio temporal, mostram um perfil semelhante da
Indonésia e do Brasil com ciclos de valorizagdo e desvaloriza¢do continuos. A
Argentina, apés a saida do currency board, manteve a sua taxa de cimbio real em
um patamar relativamente estavel. O México e as Filipinas tém um padrdo de
volatilidade semelhante, o que de certa forma estd de acordo com a estrutura pro-
dutiva parecida, isto é, o peso das maquilas. Alids, o México é outra nagao da
América Latina na qual a taxa de cimbio real vem alcangando maior estabilidade
com o passar do tempo. Nos demais paises, todos asidticos, a excec¢do do Chile,
o padrio de flutuagdo é muito mais moderado, sugerindo a sua correlagio com

o perfil de desenvolvimento observado.

De acordo com o Asian Development Bank (2007), a qualidade da infra-
estrutura na Asia em desenvolvimento é muito desigual tanto do ponto de
vista espacial como em setores com maiores caréncias na dimensdo social (dgua
e saneamento) e menos na econdmica (energia e transporte), e com suficiéncia
nas telecomunicag¢Ges. De qualquer modo, nos segmentos de suporte da ativi-
dade econdmica as taxas de crescimento tém sido sensivelmente superiores
aquelas de outras regides. Na energia elétrica, por exemplo, o crescimento anual
médio tem sido de 8,5% contra 1,7% no G-7, e de 2,8% no resto do mundo.
A rede de estradas tem se expandido a cerca de 2% ao ano, contra 0,3% no G-7
e 0,6% no restante do mundo.

Um aspecto de grande relevincia na atividade de infra-estrutura na Asia diz
respeito ao papel do Estado. Embora a sua importancia no fornecimento direto
dos servigos tenha diminuido na dltima década, principalmente por conta das
atividades de telecomunicagGes, o seu peso nas outras atividades — transporte e
energia — e como planejador e regulador ampliou-se substancialmente. A par-
ticipagdo direta do Estado é bastante significativa no caso do Sudeste da Asia, bem
acima das outras regides emergentes. Ela tem perfil semelhante e declinante no
Sul da Asia e na América Latina. No primeiro caso, por conta da queda da par-
ticipacdo do investimento publico na India, pafs de reconhecidas deficiéncias na
drea de infra-estrutura e, no segundo, em conseqiiéncia da diminui¢io do peso do
investimento puablico no conjunto de paises, exceto o Chile (Grifico 10).

Uma drea na qual houve alguns avangos na América do Sul foi na integra¢io
da infra-estrutura, mormente na energia. Isto decorreu principalmente da maior
presenca do Estado no planejamento e implantacdo dessas atividades ap6s a
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superacdao do acordo hemisférico de corte liberal patrocinado pelos EUA (Hemzi-
spheric Energy Initiative — HEI) e de sua substituicdo por iniciativas Sul-Sul. Nio
se pode, todavia, descartar vérias iniciativas de integracdo da infra-estrutura
que partiram de empresas privadas, especialmente na drea de energia no Cone
Sul, como jd foi apontado.

Grafico 10
Investimento Piblico/PIB por regioes (%)
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FONTE: World Bank, WDI on line.

As dreas de energia e de transporte sdo cruciais para acelerar a integracio. No
primeiro caso, as complementaridades das matrizes energéticas e de consumo,
as escalas do investimento e o compartilhamentos de fontes de energia favore-
cem os projetos conjuntos. A distribui¢io da oferta de energia primdria também
¢ bastante desbalanceada e a matriz energética tem distintas composicoes,
realcando-se o maior peso do petréleo e do gds natural nos paises andinos e
Venezuela, e da energia hidroelétrica no Cone Sul. As oportunidades de inte-
gragdo da matriz energética sdo aqui significativas (Tabela 13).

Na drea de transporte, a existéncia de gargalos ou custos muito elevados
pode impedir a intensificagdo do comércio e funcionar como uma espécie de bar-
reira ndo-tarifdria. Do ponto de vista concreto, a distribui¢do da rede vidria, fer-
rovidria e hidrovidria é bastante desigual, segundo os paises da regido. Por
exemplo, a percentagem de estradas pavimentadas varia de 6% na Bolivia a 80%



no Uruguai. A mesma desigualdade é observada na distribuigao das vias férreas,

muito concentradas no MERCOSUL e nas hidrovias navegaveis, das quais mais da

metade situa-se no Brasil.

Tabela I3

| - Globalizagao e Integragao Regional

América do Sul: distribuicao da Oferta Total de Energia Primaria (otep), 2003
(percentagem calculada sobre a base de barris equivalentes de petréleo (Bep)

Paises/sub-regioes  Petréleo Gas natural = Mineral Hidroelétrica Outros  Total
América do Sul 51,5 23,9 45 15,9 42 100,0
MERCOSUL 53,7 22,0 56 16,8 1,9 100,0
Argentina 40,4 472 0,9 55 6,0 100,0
Brasil 429 78 57 13,2 30,5 100,0
Uruguai 55,9 1,9 0,0 27,1 15,0 100,0
Paraguai 1,2 0,0 0,0 68,9 30,0 100,0
Chile 41,3 27,5 9,0 72 15,0 100,0
Comunidade Andina 50,3 25,8 2,2 16,2 55 100,0
Bolivia 28,2 47,0 0,0 11,8 13,0 100,0
Colémbia 46,8 19,1 83 1,1 14,8 100,0
Equador 81,2 53 0,0 6,9 6,5 100,0
Peru 55,0 6,1 49 15,2 18,7 100,0
Venezuela, Rep. Bol. de 49,0 31,7 0,0 19,3 0,0 100,0
Suriname 73,5 18,7 79 100,0

FoNTE: CepAL, sobre la base del Sistema de Informacion Economica Energética de la Organizacion Latinoamericana de Energia (0LAE), 2004; cepat/Sociedad Ale-
mana de Cooperacion Técnica (61z), Sostenibilidad energética en América Latina y el Caribe: aporte de las fuentes renovables (LC/L.1966), Santiago de Chile,
octubre de 2003; y Ricardo De Cicco iCrisis energética en Argentina? Diagndsticos para comprender qué hay detras de la “crisis”, Universidad del Salvador,

marzo de 2004.

Had vadrias iniciativas para a ampliagdo da infra-estrutura regional, dada a sua
caréncia e também desigual distribuigdo. A principal delas, originada na Cipu-
la de Presidentes de Brasilia em 2000, € a Iniciativa para la Integracién de la
Infraestrutura Regional Suramericana (1IIRSA). Apoiada técnica e financeira-
mente por trés institui¢des financeiras multilaterais — o Banco Interameri-
cano de Desenvolvimento (BID), a Corporagao Andina de Fomento (CAF) e o
Fundo Financeiro para Desenvolvimento da Bacia do Prata (FONPLATA) —, seu

objetivo é o desenvolvimento da infra-estrutura regional em trés dreas-chave:

transporte, energia e comunicagoes.
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Por intermédio de uma metodologia prépria de planificagdo territorial, a
IIRSA selecionou uma carteira de 348 projetos em dez eixos distintos de inte-
gragdao — eixo andino; eixo Peru-Brasil-Bolivia; eixo de Capricérnio; eixo MER-
COSUL-Chile; eixo andino do Sul; eixo do Sul; eixo da hidrovia Paraguai-Parand;
eixo inter-ocednico Central; eixo do Amazonas; eixo do escudo Guiano —, cujo
montante de investimentos beira US$ 38 bilhdes e dos quais foram priorizados
31 projetos, no ambito da Agenda de Implementagiao Consensuada, no valor de
US$ 6,0 bilhdes, para implantacdo imediata.

As limitagdes dos projetos de infra-estrutura do IIRSA para a integra¢do da
América do Sul ocorrem em razdo do perfil do investimento a ser realizado. As
prioridades dizem respeito a investimentos de maior densidade econdmica e de
retorno mais rdpido e elevado. Aqueles investimentos de menor rentabilidade
ou de retorno a longo prazo, que poderiam acelerar a integracdo, ficam de fora
e s6 poderiam ser realizados com substanciais aportes de recursos fiscais. Desse
ponto de vista, a redugdo do investimento publico nos pafses da regido na dlti-

ma década constitui um severo obsticulo.

CONCLUSOES

Ao longo deste texto, buscou-se caracterizar a existéncia de um duplo padrio
de inser¢do periférica na globalizagdo, cada um deles, nas suas determinagdes
mais gerais, correspondendo as duas principais regides da periferia: a Asia em
desenvolvimento e a América Latina. A partir da caracteriza¢do de uma dupla
dimensdo do processo de globalizagdo, a produtiva e a financeira, sob a égide da
segunda, procurou-se mostrar como as duas regides periféricas e alguns paises

particulares a elas pertencentes, nelas se inseriram.

Os achados quanto as formas de integra¢do foram inequivocos: confirmou-se,
com poucas exce¢oes, para a América Latina, tanto uma intensidade maior da
integracio financeira como a sua pior qualidade, em comparagio a Asia em
desenvolvimento. Na modalidade mais intensa e permanente de integracdo via
fluxo de capitais, o IDE, constatou-se tanto a sua maior magnitude como sua con-
centracio em greenfield na Asia em desenvolvimento, em contraposico ao cardter
fortemente patrimonial na América Latina. Essa tltima caracteristica da Asia
constituiu um dos principais pilares sobre o qual se construiu um processo de
catching up produtivo-tecnolégico na regido.
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A constata¢do de uma forte divergéncia das regides em termos de crescimen-
to econdmico indica a sua rela¢do privilegiada com a forma de integragio.
Todavia, o foco nas formas de integragdo esclarece algumas questdes cruciais
sobre o desempenho diferenciado das regides periféricas no contexto da globa-
lizagdo, mas n@o dd conta da integralidade das suas determinagdes. Para tal, seria
imprescindivel considerar dimensdes domésticas do processo, tais como o
momento histérico a partir do qual se realiza a integra¢do e, ndo menos impor-
tante, o formato das politicas econdmicas postas em pratica durante o periodo.
Estas consideragdes certamente esclareceriam com maior profundidade as dife-

rengas de performance inter e intra-regionais.

No plano intra-regional ficou evidenciado tanto uma maior intensidade
como uma melhor qualidade da integracio da Asia em desenvolvimento ante a
América Latina. O peso e a natureza do comércio intra-regional decorrentes de
niveis elevados de IDE constitui o principal aspecto do diferencial da integracdo
entre as regides. No dmbito da infra-estrutura, as diferencas sio também mar-
cantes, sobretudo no que tange a capacidade das regides em ampliar a oferta,
embora no plano intra-regional ocorram iniciativas igualmente relevantes.

Do ponto de vista estratégico hd duas varidveis-chaves que podem conduzir
a uma melhora do perfil da integragdo regional na América do Sul e sem as quais
as iniciativas particulares perdem densidade: a manuten¢ao de taxas de cAimbio
reais em patamares adequados e com baixa volatilidade; e a ampliagdo do inves-
timento publico em infra-estrutura em cada pafs. A primeira é condig¢@o
necessdria para a diferenciagdo da estrutura industrial em direcdo a setores mais
intensivos em tecnologia por meio da atragao de IDE e da amplia¢do da sua
dimensdo intra-regional. A segunda, além de permitir a redugdo de custos e de
viabilizar a amplia¢do do comércio intra-regional permitird a integracio de
novas dreas produtivas na economia regional.

De um ponto de vista mais especifico, a investigacdo das possibilidades de
amplia¢do da integragdo regional terd de contemplar pelo menos cinco aspectos:
o geopolitico ou estratégico, a ampliagdo da infra-estrutura, a diferenciagdo da
industria e a intensificagdo do comércio, o financiamento e a moeda. Na drea
geopolitica, o essencial é investigar a capacidade de o projeto politico superar
as dificuldades oriundas do plano econémico. No que tange a infra-estrutura,
um primeiro aspecto refere-se as possibilidades de realizar ganhos de sinergia a
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partir da integracdao de matrizes energéticas diversificadas. Nessa drea é também

crucial a articula¢do da rede de transporte e de telecomunicagoes.

Quanto a industria, cabe identificar segmentos nos quais é possivel a obtengao
de economias de escala para permitir a implanta¢io de atividades de maior
densidade tecnoldgica e, também, as possibilidades de redistribuigdo espacial e
dinamiza¢do da industria com base em recursos naturais e dirigida a mercados
locais, ambas conduzindo a maior intensifica¢do do comércio. Os projetos de
integracdo necessitardo de financiamento em elevados volumes. A questdo nesse
caso ¢ identificar o melhor formato para uma institui¢do de fomento no dmbito
regional e avaliar a possibilidade de utilizacdo das reservas internacionais como
seu funding principal. A tarefa mais dificil da integra¢ao diz respeito a dimen-
sd0 monetdrio-cambial. Embora a unido monetdria seja desejdvel em razio da
eliminacdo dos custos de transagdo implicitos na existéncia de varias moedas, ela
possui, em um momento inicial, vdrios inconvenientes, dentre os quais o refor¢co
ao status quo. Deve ser, portanto, o coroamento de todo o processo. Todavia,
cabe investigar a pertinéncia de vdrias iniciativas nessa esfera tais como: o apro-
fundamento da unido de pagamentos, a formagdo de fundos de estabilizagdo

cambial e a coordenacio de politicas macroecondmicas.
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2 ESTRUTURA PRODUTIVA E
ESPECIALIZACAO COMERCIAL:
OBSERVACOES SOBRE A ASIA EM
DESENVOLVIMENTO E A AMERICA LATINA

Antonio Carlos Macedo e Silva*

Para muitos, o chamado “desenvolvimentismo” € a antitese obscura (e obscu-
rantista) das luzes trazidas pelo pensamento de Adam Smith. No lugar da “mao
invisivel” — a famosissima metéfora para a capacidade de auto-organizagio
dos mercados —, a intervengdo visivel, opaca e inepta do Estado. Em troca dos
ganhos inequivocos do livre-comércio, a pretensdo (tdo onerosa quanto insusten-

tavel) a autarquia econdmica. Com ela, a industrializacdo a qualquer custo.

Entretanto, mesmo uma leitura superficial da obra de Ratl Prebisch deixa
evidente a leviandade dessa representagdo. Este texto procura mostrar, em seu
primeiro item, que a contribui¢dao de Prebisch soube se apropriar das con-
tribui¢des de Smith relativas as virtudes da divisdo do trabalho e aos beneficios
do comércio entre os povos. Soube, € claro, ir além, ao articular a essa “conexdo
smithiana” uma outra conexdo, keynesiana, na qual o crescimento econdmico
depende fundamentalmente do comportamento da demanda.! Autores para os
quais a composi¢ao setorial da produgio e a especializagao comercial importam,

Professor do Instituto de Economia da Universidade Estadual de Campinas (UNICAMP). Agradego os
comentdrios de vdrios leitores solicitos, entre os quais Wilson Cano, Ricardo Carneiro, Carlos Medeiros
e Franklin Serrano.

E ao empregar ambas as conexdes no estudo dos pafses periféricos.
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e muito, para o crescimento econémico — de Kaldor a Rodrik, passando pelos

neo-schumpeterianos — enfatizam pelo menos uma dessas duas conexdes.

Os dois itens seguintes tém por objetivo ilustrar, mediante a apresentagao de
alguns dados empiricos, a relevincia das diferencas entre os paises — particu-
larmente da América Latina e da Asia em desenvolvimento — no que tange a

estrutura produtiva e a especializa¢gio comercial. Segue-se uma breve conclusio.

[

Uma tradi¢do longeva defende a tese de que a criacdo de riqueza é “setor-
especifica”: o potencial de contribuir para a “riqueza da na¢do” varia fortemente
entre os setores econdmicos. Usando a escolha individual como metéfora,” Rein-
ert (1994: 174) assim apresenta o argumento:

Para os primeiros economistas, todas as atividades econdmicas eram
diferentes — aproximadamente da mesma forma pela qual todas as profis-
ses hoje sio diferentes de um ponto de vista individual. Para um indivi-
duo, sua escolha profissional ird em larga medida determinar sua venda

Jutura e sua inser¢do social.

Essa tradi¢do, que data dos mercantilistas e, portanto, em muito antecede a
Adam Smith (Reinert, 1994), foi por ele referendada e, em certa medida, desen-
volvida. A famosa fdbrica de alfinetes — que ilustra a perfeicao os ganhos decor-
rentes de uma maior divisdo #énica do trabalho — é uma metdfora que ilustra um
processo mais amplo, no qual se desenvolve a divisao sacia/ do trabalho, nos planos
nacional e internacional. A riqueza das nagdes é multiplicada por 11:07 11:07 meio
de um processo virtuoso — o termo “cumulativo” viria mais tarde — em que o
aprofundamento da divisdo do trabalho gera mais produtividade e mais mercados
e a expansdo dos mercados enseja mais divisao do trabalho e mais produtividade;

jpara usar um outro anacronismo, O processo permite a ocorréncia de retornos crescentes.

Sob o olhar atento (e iluminado) do Principe, e antes de tudo dentro de um
espaco nacional unificado — pela eliminacdo das antigas restri¢oes feudais e pelo
empenho do governo na “criagdo de obras e institui¢des ptblicas destinadas a
facilitar o comércio da sociedade” (Smith, 1776: 173) —, a divisdo do trabalho

2 0 que, todavia, nem sempre produz bons resultados em economia...
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pode vicejar de forma desimpedida. Pode realizar seu potencial particularmente

elevado na atividade industrial:

A natureza da agricultura ndo comporta tantas subdivisoes do traba-
lho, nem uma diferenciagio tio grande de uma atividade de outra, quan-
10 as manufaturas. E impossivel separar com tanta nitidez a atividade do
pastoreador da do cultivador de trigo quanto a atividade do carpinteiro
geralmente se diferencia da do ferveiro. (...} Essa impossibilidade de fazer
uma diferenciagdo tdo completa e plena de todos os diversos setores de tra-
balho empregados na agricultura constitui talvez a razdo por que o apri-
moramento das for¢as produtivas do trabalho nesse setor nem sempre acom-
panba os aprimoramentos alcangados na manufaturas.

As nagies mais opulentas geralmente superam todos os seus vizinhos
tanto na agricultura como nas manufaturas; geralmente, porém, dis-
tinguem-se mais pela superiorvidade na manufatura do que pela superio-
ridade na agricultura. (Smith, 1776: 42-43)

» s

Mas a crescente riqueza “das nagdes” é de fato concretamente apropriada por
trabalhadores, capitalistas e governos. Ganhos na forma de um maior diferen-
cial entre pregos e custos sdo auferidos pelos capitalistas (alimentando a acumu-
lagao de capital), para serem — na visdao de Smith — posteriormente erodidos
pela concorréncia entre as firmas e assim transferidos aos consumidores. Flo-

rescem a producdo e o comércio e, com eles, a arrecadagio de tributos.

O comércio entre as nagies permite ganhos adicionais. De um lado, possibili-
ta aos cidaddos um ganho de bem-estar quando as mercadorias importadas sdo
mais baratas do que os similares nacionais (Smith: 1776: 380); ndo haveria
raz0es econdmicas® para tarifas e outras barreiras protetoras da produgdo nacional.
De outro, mercados externos representam uma saida para os excedentes da pro-
dugdo nacional * (e, como qualquer ampliagio do mercado, propiciam novos
aumentos da produtividade).

3 Mesmoem Smith, a “mao invisivel” que harmoniza as a¢des dos agentes de mercado s6 estd livre para
operar dentro dos limites estabelecidos pelo valor mais alto da seguranga nacional. Como lembra
Douglas Irwin (2001), Smith (1776: 386) era favorével a protecdo da inddstria naval britAnica, pois
a “defesa é muito mais importante do que a opuléncia”. O que faltou a Smith foi a percep¢ao de que
pode haver um outro trade-off, entre a opuléncia no tempo presente e a opuléncia futura.

4 Contribuindo, assim, para adiar a queda da taxa de lucro, tida como inevitdvel.
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Esse segundo argumento, apresentado de forma obscura por Smith, foi rejeita-
do por Say e Ricardo.” Jd o primeiro pdde ser reapresentado de forma mais
completa® e rigorosa — mas estitica— por Ricardo, refor¢ando a visdo ortodoxa
das virtudes do livre-comércio. Essa ortodoxia logo atingiria seu apogeu na

versdo neocldssica, na qual

as hipdteses centrais tornam todas as atividades economicas “semelhantes”.
Num mundo com informagio perfeita, sem efeitos de escala, com plena divisi-
bilidade de todos os fatores, o resultado do aumento no comércio internacional
serd a equalizagdo dos preos dos fatores. (Reinert, 1994: 179)

Todos os paises ganham com a exploragdo das respectivas vantagens compa-
rativas. A “escolha” de setores — por intermédio da politica industrial — ndio

estd, para os paises, como a escolha da profissdo para os individuos.

As vagas intui¢des smithianas acerca de conexdes entre estrutura produtiva,
crescimento e comércio exterior seriam, porém, retomadas por economistas
atuando nas margens — se ndo mesmo a margem — do mainstream. Smith foi um
génio e um profeta, capaz de perceber propriedades dindmicas de um capita-
lismo que mal se havia constituido (Napoleoni, 1970). Jamais antecipou, porém,
as implicaches que a precedéncia na industrializacio por parte de uns poucos
espagos nacionais teria sobre as demais economias e seus eventuais — mas
inevitavelmente tardios — processos de industrializacdo. Jamais antecipou, por-
tanto, a possibilidade de que a distribuicdo internacional dos frutos do processo
cumulativo por ele identificado pudesse ocorrer de forma desigual, ineficiente
¢ passivel de aperfeicoamento com a interven¢do iluminada por parte de outros
“soberanos”.

O argumento da industria nascente, forjado por Hamilton e List (Chang,
2002), veio demonstrar a existéncia de razdes de ordem eoniémica para que a

mao visivel do Estado devesse ser chamada a ordenar o comércio exterior.

5> Se aoferta de mercadorias é simultaneamente demanda por outras mercadorias (na faldcia de Say), por
que razdo haveria necessidade de uma (nos termos de Smith) “saida para os excedentes” (“vent for surplus”)?

6

Como pode um pafis que ndo se “distingue” dos demais nem na produgdo agricola nem na industrial
beneficiar-se do comércio internacional? A resposta para essa indagacdo foi brilhantemente descober-
ta e exposta por David Ricardo, por meio do conceito de vantagens comparativas. O realismo dos supos-
tos necessarios a sua validade foi e é questionado por uma legido de intérpretes (entre os quais Prebisch,

1949a: 108).
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Curiosamente, € dificil encontrar formulagdo mais sintética do que aquela pro-
posta por John Stuart Mill:

O sinico caso no qual, com base nos meros principios da economia politi-
ca, tarifas protetoras podem ser defensaveis, ocorve quando sdo impostas tem-
porariamente (especialmente numa nagdo jovem e em ascensdo) na esperanga
de naturalizar uma indiistria estrangeiva, em si mesma perfeitamente ade-
quada as circunstiancias do pais. A superiovidade de um pais em relagio
a outro em um vamo da produgio freqiientemente decorre apenas de ter
comegado antes. Pode nio haver vantagem inerente de uma parte ou desvan-
tagem da outva, mas apenas uma superiovidade, no presente, da habilidade
e experiéncia adquiridas” (Mill, 1848, apud Irwin, 2001, grifos do
autor deste trabalho).”

A argumentacdo de Mill estabelece que o livre-comércio nio é um coroldrio
do circulo virtuoso identificado por Smith. Restri¢des ao comércio interna-
cional podem criar as condigBes para que, nos espagos econdmicos protegidos, o
processo cumulativo acelere, gerando mais mercados e mais riqueza (e, quicd,
no futuro, ainda mais comércio internacional). Inversamente, o livre-comércio
pode instaurar e preservar condi¢des nas quais paises e regides sejam privados
dos beneficios do aumento da produtividade e do comércio internacional.

J4 a defesa smithiana das virtudes do comércio exterior como fonte de estimu-
lo para o nivel de atividade s6 ganharia fundamentagao consistente com A Teoria
Geral (Keynes, 1936). Para os economistas filiados a linhagem por ela iniciada, a
coordenagdo dos agentes privados por meio dos mercados, embora digna de vérias
mengdes honrosas, estd muito aquém da perfei¢iao: ndo possui instrumentos para
assegurar de forma persistente a plena utiliza¢do do potencial produtivo (e o
pleno-emprego da for¢a de trabalho). Na maioria das vezes, a economia possui
recursos ndo utilizados, cuja mobiliza¢io depende de mais estimulos pelo lado da

demanda — que podem muito bem provir dos parceiros comerciais.

7 Na seqiiéncia, Mill adverte ser “essencial que a prote¢do seja confinada a casos em que haja boas
garantias de que a inddstria que promove poderd ap6s um tempo dispensa-la; jamais os produtores
domésticos deveriam ser levados a esperar que a prote¢ao persistird além do tempo necessdrio para uma
justa avaliacio do que sdo capazes de obter”. Para virios intérpretes, essa licdo foi diligentemente
acatada no Leste Asidtico, ao contrdrio do que se deu na América Latina. Estaria af uma das principais
explicacdes para as diferentes trajetérias do desenvolvimento nessas duas regides (UNCTAD, 2000).
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E notério que a questdo setorial (para ndo falar do tema do desenvolvimen-
to econdmico) estava longe de ser uma prioridade para Keynes. Apds a segun-
da grande guerra, porém, uma legido de economistas debrucou-se sobre esses
topicos. Tanto Singer como Kaldor revisitaram a questéo setorial a partir da con-
tribui¢do de Young (1928), que, por sua vez, procurara aprofundar a visada de
Smith sobre a dindmica dos retornos crescentes e sua associagdo privilegiada com

a esfera da produgao industrial:

Para Young, os retornos crescentes ndo estdo simplesmente confinados a
Jatores que elevam a produtividade dentro de indiistrias individuais, mas
estdo relacionados ao produto de todas as indistrias que, argumenta, deve
ser visto como um todo inter-velacionado. Por exemplo, um mercado ampli-
ado para um bem pode tornar lucrativo o uso de mais maquinaria em sua
produgdo, o que reduz o custo do bem e o custo da maguinaria, o que torna
0 1450 da maquinaria lucrativo em outras indiistrias, e assim por diante.
Em outras palavras, um mercado maior para um bem cria uma externa-
lidade positiva para outros. Sob certas condigoes, a mudanga se torna pro-
gressiva e se propaga de forma cumulativa: as condigies precisas siao retornos
crescentes e uma demanda eldstica pela produgio, de forma que, quando sen
valor de troca cai, o volume vendido aumenta mais do que proporcional-
mente”. (Thirlwall, 2002: 5)

Essa énfase na centralidade da inddstria seria apropriada por Prebisch e
Singer:

A mais importante contribuicio de uma indiistria ndo ¢ seu produto
imediato {...} e nem mesmo seus efeitos sobre outvas indistrias e beneficios
sociais imediatos {...} mas talvez mais ainda seu efeito sobre o nivel geral
de educagio, habilidade, way of life, inventividade, habitos, estoque de tec-
nologia, criagio de nova demanda, etc. E talvez seja precisamente essa a
razdo pela qual as indistrias manufatureivas sdo tdo universalmente dese-
Jadas pelos paises subdesenvolvidos; nomeadamente, porque elas provéem os
pontos de crescimento para o aumento do conbecimento técnico, a educagio
urbana, o dinamismo e a vesiliéncia que vém com a civilizagdo urbana,
assim como as economias externas mavshallianas divetas. Sem ditvida, sob
diferentes civcunstincias, o comércio, o plantio, a agricultura de plantation
se mostraram capazes de ser tais ‘pontos de crescimento’, mas a indistria
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manufatureira € insuperdvel em nossa presente época”. (Singer, 1950:
477 ver também Prebisch, 1949b: 147)

Smith, Young e Keynes sdo entdo trés das coordenadas indispensaveis para situ-
ar e compreender a reflexdo sobre o desenvolvimento inaugurada por Prebisch e
Singer. O elo crucial por eles introduzido consiste na tese de que diferengas
estruturais entre os paises do centro e os paises da periferia do sistema determi-
nam assimetrias importantes entre os desempenhos econémicos dos dois blocos,
no que tange aos ritmos sustentaveis de crescimento e a apropriagao dos retornos
crescentes gerados pelo processo cumulativo descrito por Smith e Young.

Para Prebisch, s6 os paises centrais podiam colher, de forma plena, os frutos da
divisdo do trabalho, tanto no plano nacional como no internacional (por meio do
comércio exterior). Nesses paises, processos de industrializacdo haviam, durante
o século X1X, dinamizado e unificado os mercados nacionais. Mais do que isso, havi-
am criado certa igualdade de condigbes. Na visdo do autor, a especializagdo com-
ercial pode beneficiar, de forma relativamente simétrica, a todos os parceiros,
quando esses sdo paises “iguais, ou quase iguais” (Prebisch, 1949a: 79); o comér-
cio entre nagdes desiguais pode, pelo contririo, aprofundar a desigualdade.

Como argentino, Prebisch certamente ndo ignorava que a exploragdo das van-
tagens comparativas na produg¢do primadria havia possibilitado, durante o mesmo
século XIX, processos de crescimento econdmico acelerado. Na maior parte dos
paises da periferia, porém, a dissemina¢do do capitalismo apenas criara enclaves
de eficiéncia e articula¢do com o exterior, insuficientes no porte e nas conexoes
com outros segmentos econdmicos para absorver a maior parte da populagio, que
permanecia em ocupacdes de baixa produtividade (Prebisch, 1949a: 87). Essa
grande oferta de mio-de-obra (“ilimitada” no modelo de Lewis, publicado em
1954) pressionaria de forma persistente os saldrios e, com eles, os pregos dos
bens produzidos e exportados por esses paises. Assim, para ele, a estrutura social
da periferia por si s6 determina uma tendéncia a deterioracdo dos termos de
troca, independentemente da natureza dos bens por ela exportados (Kaplinsky,
2006, Ocampo & Parra, 2003).% Essa tendéncia, porém, é acentuada pelo fato de

8 De fato, nos anos 70, Singer passou a trabalhar a hipétese de uma conexdo entre evolugdo dos pregos
e esfor¢o inovador, para discutir a possibilidade de uma tendéncia a queda dos pregos relativos dos pro-
dutos manufaturados exportados por paises periféricos (Kaplinsky, 2000).
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que na estrutura produtiva (e na especializa¢ao comercial) da periferia os produ-

tos primdrios tém um peso extremamente elevado.

Contribuiram também para a énfase na dicotomia entre produtos primdrios
e industriais a maior disponibilidade de dados e o predominio, no imediato pds-
guerra, da previsdo de que os “termos de troca dos paises em desenvolvimento
aumentariam devido a relativa rapidez do progresso tecnolégico na inddstria,
que empurraria para baixo os pregos relativos das manufaturas exportadas pelas
economias de alta renda” (Kaplinsky, 2006: 981). A essa previsio Prebisch,
em particular, contrapde uma fina analise sobre as mudangas ocorridas na econo-
mia global, para concluir que o “crescimento de fora para dentro” — associa-

do a inser¢ao primdrio-exportadora — n@o prenunciava um futuro brilhante.

A economia global tinha nos Estados Unidos seu novo “centro ciclico”: com-
parada a Inglaterra, uma economia maior, menos dependente da importagao de
produtos primdrios e marcada por uma forte tradi¢do protecionista (Prebisch,
1949a). Os demais pafses centrais estavam imersos em seus processos de recons-
tru¢do; ndo s6 protegiam agricultura e inddstria, como administravam com
rigor seus dolares escassos, em larga medida destinados ao pagamento das com-
pras nos mercados norte-americanos.

Era razodvel, ademais, supor a continuidade de algumas tendéncias ja clara-
mente identificadas: a “redugdo da propor¢ao em que os produtos primdrios
entram no valor dos produtos finais” (dadas a crescente eficiéncia dos processos
produtivos e a substitui¢do de produtos naturais por sintéticos) e “a diminui¢ao
da propor¢do em que os produtos primadrios entram no atendimento da deman-
da global da populagdo” (Prebisch, 1952: 182-183). Em outros termos, a
demanda por produtos primdrios tem uma baixa elasticidade-renda. Quando
cresce a renda, cresce muito mais a demanda por oxtros produtos; em uma
primeira fase histérica, manufaturados; depois, servios. As implicagdes disso sdo
a queda da contribui¢do do setor primdrio a geragao de empregos e de valor, bem
como sua participacdo declinante no comércio internacional. Hd poucos fatos

econdmicos mais bem documentados do que esse.

Mais contenciosa € a previsdo, de fato explicitada por Prebisch e Singer, de
uma deterioracdo dos termos de troca entre produtos primarios e industriais

9

“De fora para dentro” porque dependente, no essencial, do crescimento do produto nos pafses centrais.
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(Ocampo e Parra, 2005). De toda forma, é preciso ter claro que Prebisch e
Singer, ao questionar as perspectivas da inser¢ao primario-exportadora como via
para o desenvolvimento, ndo se baseiam apenas na tese da deterioragdao, mas rela-
cionam um conjunto de fatores, que vao da forma como a lei de Engel desfa-
vorece os produtos primdrios a importancia das externalidades tipicas da indds-

tria e da urbanizacio.

Prebisch, em particular, estabelece, em virios textos, uma conexao keynesiana
(que depois seria fartamente explorada por outros autores), pela qual o cresci-
mento ¢ restringido pela demanda, cuja morosidade decorre da natureza da
insercdo externa. A demanda externa por produtos primdrios seria incapaz de
induzir uma atividade econémica de porte suficiente para integrar o espago
econdmico nacional; com uma estrutura adequada para empregar — nas cidades
— a mdo-de-obra liberada pelo progresso técnico na prépria atividade primdria
e atraida por saldrios mais elevados; com uma znsergio externa consistente com a
geragdo de divisas no volume necessirio a remuneracdo do passivo externo e a
importa¢do dos produtos industriais que, também na periferia, ganhavam par-
ticipagdo na estrutura da demanda.

Os frutos do progresso técnico, como argumenta Singer (1950: 478), “podem
ser distribuidos aos produtores (na forma de rendas crescentes) ou aos consumidores
(na forma de pregos mais baixos)”. Se 0 aumento da produtividade industrial se
converte em maiores saldrios e lucros de seus produtores, concentrados nos paises
centrais, enquanto o aumento da produtividade na atividade primdria acarreta
quedas dos pregos dos principais produtos exportados pela periferia, a restri¢io
externa ao crescimento econdmico desta dltima torna-se ainda mais grave.'

Qual, entdo, a alternativa proposta? Defender e aprofundar a industrializaczo,
recém-nascida na periferia, na esteira das restri¢des a0 comércio internacional
impostas pelos sucessivos choques externos; substituir importagdes, de forma a per-
mitir maiores crescimento (“para dentro”) e integragdo do mercado interno. Sem isso,
de acordo com a conexdo keynesiana discernida por Prebisch, o ajustamento a
escassez de divisas se produziria por meio de baixo crescimento e alto desemprego.

10parao raciocinio, o ponto central reside na apropriagao dos frutos do progresso técnico, ndo sendo essen-
cial que, de fato, 0 aumento da produtividade seja maior na atividade industrial. Segundo Bairoch
(1997, 111:129), alids, esse aumento, na agricultura, superou, entre os anos 50 e os 90, pela primeira
vez na histéria, aquele verificado na industria.
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Entretanto, para Prebisch, a industrializagdo latino-americana nao é um fim em

"1 caso em

si mesma #ze7 um “meio para atingir um ideal de auto-suficiéncia
que “as consideragBes econdmicas passam para segundo plano” e “qualquer indis-
tria que substitua as importacdes torna-se admissivel”. A industrializacio é, sim,
vista como uma condi¢ao necessdria (mas n@o suficiente) para aumentar “o bem-
estar mensuravel das massas” (1949a: 78; no mesmo sentido, 1959: 356). Mas,

segundo ele, “é preciso ter em mente os limites além dos quais uma industrializa-

¢do maior poderia significar uma quebra de produtividade”. (1949a: 78)

Esses /limites estao exatamente na conexdo smithiana entre produtividade e
tamanho de mercado.'? Os paises latino-americanos chegam atrasados a industri-
alizacdo" e sdo — mesmo os maiores e mais avan¢ados, como Argentina, Brasil,
Chile e México, citados por Prebisch — relativamente pequenos do ponto de
vista econdmico. Ademais, ndo puderam colher os frutos da integra¢ao comercial
até aqui obtidos pelos pafses avangados. A substitui¢do de importagdes avangara
as cegas, em func¢do do grau de estrangulamento externo. Daf a preocupagio (ja em
1949) com a ineficiéncia da industrializacio latino-americana, até entdo encalacra-
da em (como diria em 1959) “compartimentos [nacionais} estanques”:

Nos paises da América Latina, de um modo geral, vem-se procurando
desenvolver, do lado de cd da fronteiva, as mesmas indilstrias existentes do lado
de . Isso tende a diminuir a eficiéncia produtiva e conspira contra a conse-
cugdo do objetivo social buscado. Trata-se de uma falha muito grave, que o
século XIX soube atenuar em muito {...} o desenvolvimento industrial, esti-
miulado por uma concorréncia ativa, vealizou-se em favor de certas formas ca-
racteristicas de especializagio, que fortaleceram um intercambio proveitoso entre
0s diferentes paises. A especializagio favorecen o progresso técnico, e este per-
mitin distribuir veceitas crescentes. Ao contrdrio do que ocorre quando se

Y6 argumento € repetido, praticamente nos mesmos termos, em Prebisch (1959: 356).

12 Com uma diferenga: ndo escapa a Prebisch (1949a: 79 e 122) que a eficiéncia produtiva exige firmas
e estabelecimentos de tamanho adequado.

13 05 “paises que se desenvolveram primeiro estdo mais avangados em matéria de renda, produtividade
e capitaliza¢do. Dai poder se afirmar, de modo um tanto paradoxal, que a alta produtividade dos
grandes paises industrializados constitui um dos maiores empecilhos a serem enfrentados pelos pai-
ses da periferia para que alcancem uma produtividade semelhante” (Prebisch, 1949b: 177). Para uma
mengao explicita ao argumento da inddstria nascente, ver Prebisch (1964: 392). Uma discussdo deta-
lhada da argumentagdo de Prebisch sobre o protecionismo pode ser encontrada em Cerqueira (2004).
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trata dos paises industrializados frente aos paises de produgio primdria,
obtiveram-se os cldssicos beneficios da divisdo do trabalho: da divisdo do
trabalho entre paises iguais, ou quase ignais. (Prebisch, 1949a: 79)

Uma possivel solucido é proposta na seqiiéncia do mesmo texto:

A possibilidade de que se venha a inutilizar uma parte importante do
[ruto do progresso técnico em fungio de um fracionamento excessivo dos mer-
cados ¢, portanto, outro dos limites do desenvolvimento industrial de nos-
sos paises. Contudo, longe de ser intransponivel, ele ¢ do tipo que uma
politica esclarecida de interdependéncia economica seria capaz de elimi-
nar, com grande beneficio miituo.

Prebisch refere-se, aqui, a integracdo econdmica entre os paises latino-ame-
ricanos, mediante o estabelecimento de preferéncias (tarifas menores) a0 comér-
cio regional." Nos anos subseqiientes, a proposta seria, primeiro, detalhada e,
depois, ampliada, convertendo-se numa defesa (principalmente por intermédio
da UNCTAD) da integracdo Sul-Sul de forma geral.

O estimulo ao comércio regional ¢ g especializagio” dai decorrente seria funda-
mental para viabilizar uma industrializagdo periférica consistente com a obtengdo
e a transmissdo dos ganhos de produtividade a populagdo. O florescimento do
comércio de produtos manufaturados estenderia a periferia os beneficios do comér-
cio “entre iguais”, até entdo apropriados pelos paises centrais (ver também Pre-
bisch, 1959: 355). Inddstrias “novas” — como a produgdo de bens de capital,
automoveis e outros bens de consumo duravel — teriam ganhos particularmente
expressivos com a unifica¢do dos mercados (Prebisch, 1959: 351).1¢

14 Ao tratar do tema de forma mais detida (nos textos de 1959 e 1964), Prebisch recomenda a substitui-
¢Ao das meras proibicdes por tarifas, e, quando apropriado, a redugdao ou mesmo eliminagdo destas tlti-
mas no comércio latino-americano.

15 Em vez “de procurar implantar toda sorte de inddstrias substitutivas, cada pafs poderd especializar-se
naquelas que julgar mais convenientes, de acordo com seus recursos naturais, com as aptiddes de sua
populag¢io e com as possibilidades de seu préprio mercado; e recorrerd a importacdes provenientes dos
demais paises latino-americanos para satisfazer outras necessidades de produtos industrializados que
ndo tenham podido ser atendidas por importagdes do resto do mundo.” (Prebisch, 1959: 362).

16 “pe fato, 2 medida que se avanga nesse processo, é preciso abordar industrias cada vez mais com-
plexas, nas quais a dimenséo do mercado é um fator primordial de produtividade. Assim, se a produgdo
continuar nos vinte compartimentos estanques em que se realiza agora, o fruto dos novos investimen-
tos de capital exigidos por esse avango da industrializagdo continuard a se distanciar do que é consegui-
do nos grandes centros industriais de mercados mais amplos.” (Prebisch, 1959: 351-352).
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Sem deixar de reconhecer que, em muitos casos, 0 protecionismo havia ido
longe demais — tendo por conseqiiéncia indesejavel “rarefazer a atmosfera de
competi¢do no mercado interno” (1959: 358), Prebisch mantém-se atento aos cus-
tos do ajustamento e as assimetrias entre as nagoes. Propde, entdo, que as indds-
trias jd existentes e os paises mais pobres sejam, no ambito da integra¢ao Sul-Sul,
objeto do “tratamento diferenciado” também exigido dos paises desenvolvidos;'”
“cldusulas de escape ou de salvaguarda” (Prebisch, 1959: 350) seriam igualmente
necessdrias. Sem isso, a integragao Sul-Sul poderia — tanto como o livre-comér-
cio Norte-Sul — causar polarizagdo, aprofundando as assimetrias existentes.'®

Assim, em lugar do protecionismo a outrance, freqiientemente atribuido ao
desenvolvimentismo, Prebisch propde uma abordagem dindmica e estratégica da
politica de comércio exterior. As tarifas deveriam refletir a evolugdo da estrutu-
ra produtiva.” O objetivo estratégico consistiria em, com base em uma “organi-
za¢do mais racional do sistema produtivo” (Prebisch, 1959: 352), “extrair, de um
comércio exterior cada vez maior, 0os elementos propulsores do desenvolvimento
econdmico”. (Prebisch, 1949a: 73, grifos do autor deste trabalho)

Mas atengdo: os ganhos de produtividade propiciados pelo estabelecimento
de comunicacio entre os “compartimentos” antes “estanques’ poderiam ser
suficientes para tornar competitivas as exportagoes de manufaturados também para
08 paises industrializados: dentro do “novo ambiente” criado pelo mercado comum,
“o desenvolvimento gradativo de uma corrente de exportagdes industriais para
o resto do mundo poderia ser um dos objetivos da politica comercial latino-

17 A Carta de Havana, assinada em 1947, contemplava a possibilidade de “tratamento especial” aos
paises em desenvolvimento, que poderiam empregar quotas e tarifas para proteger a inddstria nascente,
adotar preferéncias comerciais (ndo aderindo portanto a cldusula de “nacdo mais favorecida”) e medi-
das para estabilizar os pregos de commodities. Entretanto, tais medidas s6 entrariam em vigor com o esta-
belecimento da Organizagdo Internacional do Comércio. Como esta foi abortada em 1950, com a
avaliagdo por parte da administragdo Truman de que a Carta de Havana néo seria aprovada pelo Con-
gresso norte-americano, a infra-estrutura do comércio internacional reduziu-se ao Acordo Geral sobre
Comércio e Tarifas, 0 GATT, assinado também em 1947. Como este ndo incorporara o “tratamento espe-
cial”, o GATT logo se converteu, nas palavras de Spero & Hart (1977/1997: 216), num “rich man's club”.

18 O tema foi tratado em detalhe no capitulo 23 de Furtado (1967/1979). Ver também Baumann (2007).

19 “A tarifa aduaneira entre os paises latino-americanos e o resto do mundo ndo pode se cristalizar em uma
determinada forma, diante das exigéncias do desenvolvimento econdmico. A medida que se avancar
na substitui¢do de importagdes serd preciso modificd-la, pela necessidade de dar prote¢do a novas
industrias de substituicdo, sem prejuizo das redugdes de tarifas que seja possivel estabelecer nas indds-
trias jd existentes.” (Prebisch, 1959: 358).
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americana”. (Prebisch, 1959: 358-359) O silogismo é simples e 16gico: politi-
cas comercial, industrial e de integragdo regional adequadas viabilizam uma
industrializacdo eficiente, e esta é criadora de comércio internacional, Sul-Sul e
Norte-Sul.* A industrializacdo e a substitui¢do de importacdes, se operadas de
forma correta, permitem melhorar a inser¢io comercial dos paises periféricos,
aumentando a participacdo de setores cuja elasticidade-renda é mais elevada,
reduzindo sua vulnerabilidade aos choques externos que freqiientemente aba-
lam o comércio internacional de commodities, garantindo termos de troca mais

estdveis e aliviando os problemas decorrentes da escassez de divisas.

O que parece ter escapado a Prebisch foi a possibilidade de trajet6rias como as
da Coréia e Taiwan. Em outros termos, a possibilidade, de que, prescindindo de

uma integracdo regional como a preconizada por ele,”

mas com o recurso a
politicas industriais ativas e orientadas para a aquisi¢do de competitividade,” o
crescimento para dentro pudesse se reinventar na forma de um zovo crescimen-
to para fora, fundado (ou fortemente amparado) em exportagdes de manufatura-
dos para os mercados desenvolvidos. Isso, porém, de forma alguma é desdouro:
afinal, tal possibilidade ndo parece ter sido antecipada por economistas nem do
campo heterodoxo nem do ortodoxo. Afinal, até meados dos anos 60, a partici-
pagdo de manufaturados na pauta de exportages de paises em desenvolvimento
era decididamente desprezivel; os paises centrais mantinham-se relativamente
fechados aos produtos (como téxteis) nos quais alguns periféricos ja possufam van-
tagens comparativas; as primeiras rodadas de negocia¢o realizadas pelo GATT n@o
auguravam melhoras significativas num horizonte previsivel.”

De toda forma, conexdes — como as exploradas por Prebisch — entre estru-

tura produtiva, especializacdo comercial e crescimento continuaram a reapare-

20 Essa idéia foi preservada pelo chamado “regionalismo aberto” proposto pela CEPAL nos anos 90 (ver
CEPAL, 1994).

21 Que s6 aumentaria substancialmente a partir dos anos 80, tornando-se um componente essencial para
o sucesso dos “gansos” mais tardios da regido, como Tailandia, Maldsia, Indonésia e a propria China.

22 E contando com a complacéncia e o estimulo norte-americanos, justificados por razdes estratégicas que
nunca se aplicaram a América Latina (Medeiros e Serrano, 1999, e Medeiros, 2004).

23 O “estimulo do comécio internacional no depende apenas das formas como concebamos aqui o mer-
cado comum e de sua influéncia favordvel nos custos de producdo, mas também da receptividade dos
centros industriais e de que a politica comercial entre os diferentes mercados tire um proveito eficaz
dessas novas possibilidades de intercAmbio” (Prebisch, 1959: 359).
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cer na literatura, tanto na elaboragdo tedrica como na investigacio empirica.
Smith, Young e Keynes estdo igualmente presentes na contribuigdo de Kaldor:
os dois primeiros aparecem na forma da lei de Verdoorn, segundo a qual o
aumento da produgdo, particularmente na inddstria, permite a exploragdo de
economias de escala estdticas e dindmicas (ligadas ao aprendizado); reverte, em
outros termos, em mais produtividade, mais mercados e mais oportunidades de
investimento, dando azo ao ciclo virtuoso descrito por Adam Smith (Kaldor,
1966 e 1970). A influéncia de Keynes, é claro, revela-se na énfase ao compor-
tamento da demanda auténoma como determinante em ultima instancia do
crescimento econdmico. Como Prebisch, Kaldor viria a conferir ao comporta-
mento das exportagdes um papel central (Thirlwall, 2002), refor¢ando dessa
forma um elo que seria desenvolvido pela literatura sobre as restrigdes ao cresci-
mento impostas pelo balan¢o de pagamentos. (McCombie e Thirlwall, 1994).*

Conexdes semelhantes foram exploradas pela chamada technological gap theory
of economic growth, de matiz neo-schumpeteriano (ver, por exemplo, Dosi et a/ii,
1990, Fagerberg, 1994, e Fagerberg e Verspagen, 2002).> De forma parcial,
emergiram também no seio do mainstream, em fungdo das dificuldades
enfrentadas pelos modelos a la Solow para explicar a persisténcia de diferenci-
ais de crescimento entre os paises.”

Trabalhos mais ecléticos — que conciliam a modelagem neocldssica a
recomendagdes de politica econdmica muito pouco ortodoxas — tém sido pro-
duzidos por Rodrik e seus co-autores. Uma sintese recente — e que, no essen-
cial, reitera conclusdes “estruturalistas” — pode ser encontrada em Rodrik
(2006a). Segundo ele, é possivel identificar um conjunto de “fatos estilizados do
desenvolvimento”. O primeiro deles estabelece que “o desenvolvimento
econdmico requer diversifica¢do, ndo especializa¢io” (p. 3).”” Requer, em outros

24 ps contribui¢des de Prebisch e Kaldor marcam fortemente, por sua vez, a abordagem adotada nos Trade
and Development Reports da UNCTAD (sobre esta tltima, ver Macedo e Silva, 1999).

25 Segundo Baptista (2000: 24), “é fundamental reconhecer que, no caso dos neo-schumpeterianos, a
matriz essencial repousa em Kaldor.”

26 “Lycas (1988) supde grandes diferengas entre os setores no escopo para o progresso técnico (aprendizado). Logo,
paises que se especializam em inddstrias tecnologicamente progressivas (inddstrias »igh-tech) podem experi-
mentar crescimento mais rapido do que aquelas que ndo o fazem.” (Fagerberg e Srholec, 2004: 1073).

27 A idéia de diversificagdo abrange tanto a industrializa¢do quanto a diversificagdo da prépria inddstria.
Rodrik relata a existéncia de uma curva em U: a especializa¢do volta a aumentar a partir de niveis con-
sideravelmente elevados (superiores, sem dutvida, aos latino-americanos) de renda per capita.
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termos, a constitui¢ao de um parque produtivo diversificado e n@o a concen-
tracdo da atividade nos setores favorecidos por vantagens comparativas naturais.”
Mais precisamente, “paises de alto crescimento sdo aqueles com grandes setores
industriais” (p. 5) e “aceleragbes do crescimento estdo associadas a mudangas
estruturais na dire¢ao da indastria” (p. 6).

Outro fato estilizado (p. 7) estabelece que “os padrdes de especializa¢do ndo sio
determinados por dotagdes de fatores”.” A inteng¢do aqui é destacar que decisdes
de politica econdmica importam, e muito. “Paises exitosos sempre pressionaram os
limites de suas vantagens comparativas estdticas e diversificaram rumo a novas
atividades que s@o o dominio de paises consideravelmente mais ricos do que elas”
(p. 7). Entretanto, ndo € trivial descobrir se as condi¢des de um pafs sao ou ndo
propicias a implantagdo de uma nova atividade. Desenvolvimento econdémico,
para Rodrik e Hausmann (2003), é em parte “auto-descoberta”. Politicas econ6mi-
cas de diversos tipos® podem (e devem) criar as condi¢des para que empresarios
invistam em setores cuja adequagao ao potencial do pais s6 ex post podera ser con-
firmada.’' Podem e devem criar, em especial, as condi¢des necessdrias a producio
e exporta¢do de bens mais “sofisticados”, pois “paises que promovem exportagdes
de bens mais ‘sofisticados’ crescem mais rapidamente” (p. 9).

2

E interessante explorar um pouco mais essa tltima proposi¢do. Um grande
ndmero de trabalhos procurou, nas Gltimas décadas, ir além da simples dicoto-
mia entre produtos primdrios e industriais, explorando mais a fundo as pro-
priedades de diferentes setores e mercados. Multiplicaram-se as taxonomias

28 Para Rodrik (2006: 3-4), hi uma “correlagdo-chave entre diversificacdo produtiva e desenvolvimento
econdmico. Paises pobres produzem um espectro relativamente estreito de bens, enquanto paises
mais ricos estdo engajados em um amplo espectro de atividades econdmicas. Isso pode soar Gbvio, mas
contradiz um dos 7nsights fundamentais da teoria do comércio.”

294 dotagdo de fatores de Bangladesh, comenta Rodrik, é semelhante a da China...

30 Como politicas industriais e macroeconémicas. Rodrik (2007a) fala da necessidade de “normalizar” a
politica industrial, comegando por reconhecer que (como, por exemplo, a politica macroeconémica)
ela é inevitdvel. Quanto a politica macroeconémica, Rodrik ndo se limita a defender a estabilidade, mas
sugere enfaticamente a adogdo de politicas de cdmbio real desvalorizado, medida cuja importancia na
explicagdo do éxito de vérios paises asidticos é reconhecida por vérios intérpretes.

31

O 6nus do fracasso recai integralmente sobre o inovador, ao passo que os frutos de um eventual suces-
so serdo partilhados, dada a possibilidade de emulagdo e a existéncia de um amplo conjunto de exter-
nalidades. Dessa assimetria Rodrik e Hausmann derivam a necessidade de estimulos que assegurem
um “suprimento” adequado de empresdrios inovadores.

95



96

Cadernos do Desenvolvimento vol. 3 (5), dezembro 2008

que classificam os bens por critérios como intensidade de fator, contetido tec-
nolégico e estrutura de mercado,’ e entdo analisam a estrutura produtiva e a
especializacdo comercial dos paises, procurando relaciond-las a indicadores de
desempenho.” A nogio de “sofisticagdo”, proposta simultaneamente por grupos
de pesquisa ligados a Rodrik, de um lado, e a Lall, de outro,* busca escapar as
dificuldades enfrentadas pelos critérios tradicionais ao estipular que, por
definicdo, os produtos sdo tanto mais “sofisticados” quanto maior sua presenca

nas pautas exportadoras dos paises mais desenvolvidos.

A conexdo entre sofistica¢do das exportagdes e crescimento econdmico € trata-
da pelo grupo ligado a Rodrik de forma peculiar: “o que importa ndo é quanto e
sim o que vocé exporta” (Rodrik, 2006b: 13). A énfase recai ndo sobre o impacto
das exportagdes sobre a demanda efetiva e sobre a disponibilidade de divisas
(como na tradi¢do keynesiana), mas — nao sendo incompativel com ela — com
a geracdo de externalidades, em uma linha que pode ser assimilada aos processos
iluminados por Young e Singer. O eventual sucesso dos pioneiros — devida-
mente estimulados por politicas apropriadas — acaba atraindo imitadores, deslo-
cando recursos produtivos para atividades de produtividade mais alta. Os bens
mais sofisticados tendem a apresentar maior potencial de czzching-up tecnoldgico;
por essa razao, sua produgao pode contribuir de forma particularmente importante
para o crescimento da renda per capita.”® O sétimo fato estilizado — “alguns
padrdes de especializagdo sdo mais conducentes do que outros a promogao do
upgrading industrial” — fecha o raciocinio e converge, uma vez mais, com a pers-
pectiva industrialista de autores como Prebisch e Kaldor: a industrializagdo pro-
move crescimento porque “um padrido de especializagio baseado em manufatura-
dos apresenta uma plataforma melhor para saltos em dire¢do a novas atividades

econdmicas com potencial de produtividade inexplorado”. (2006a: 12)

32 peneder (2003) é um trabalho interessante sobre o tema da classificacdo das atividades. O terceiro capi-
tulo de CEPAL (2007) compara algumas das taxonomias.

33 Ver, por exemplo, as andlises da UNCTAD, em viérios Trade and Development Reports, os trabalhos de Lall
(por exemplo, 2000) e, para um artigo mais recente, Ocampo e Parra (2006) e Machinea e Vera
(2006).

34 Ver Hausmann, Hwang e Rodrik (2006) e Lall, Weiss e Zhang (2005).

35 0O sexto fato estilizado diz respeito a esse ponto: “quando um pafs comega a produzir um bem parti-
cular, a produtividade com a qual esse bem é produzido [...} converge para a fronteira para aquele bem
de forma incondicional, independentemente de quaisquer das caracteristicas do pafs em questdo.
Além disso, essa convergéncia € bastante ripida” (Rodrik, 2006a: 10-11).
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I

Ao longo das dltimas décadas, economistas de todos os matizes digladiaram-se
em busca de uma interpretagdo para as distintas histérias de desenvolvimento (ou
de sua auséncia) na periferia. Comparar e explicar as diferentes trajetérias de pai-
ses da América Latina e da Asia, em particular, tem sido o ganha-pdo de geracdes
de académicos e o motivo de infindédveis polémicas entre ortodoxos e heterodoxos.
Que ligdes teria o sucesso asidtico a ensinar as fracassadas empreitadas latino-ame-
ricanas? INdo hd consenso e provavelmente jamais havera: nao ha explicagdes sim-

ples (e a0 mesmo tempo consistentes) para fendmenos dessa complexidade.

Felizmente, a eterna discérdia n@o exclui a evolu¢do do conhecimento e
mesmo a possibilidade de a/guma confluéncia entre intérpretes. No passado,
explicagdes simples chegaram a empolgar parte importante da academia:
enquanto “na América Latina” o intervencionismo desenvolvimentista teria
posto tudo a perder, “na Asia”,* a mao invisivel teria podido reger, de forma de-
simpedida, a interagdo dos agentes privados.”” A li¢do do sucesso asidtico seria,
nesse caso, a do malogro de uma perspectiva do desenvolvimento como a descri-
ta nas paginas anteriores. Hoje, porém, poucos questionam o fato de que, em
ambas as regides, os governos manipularam uma paraferndlia de instrumentos
de politica econdmica; mais do que isso, colocaram a diversificagao da estrutu-
ra produtiva no sentido da industrializacdo entre suas principais prioridades.

Um debate sério sobre o tema tampouco pode passar ao largo do fato de que
a divergéncia entre os desempenhos das duas regides somente ganhou caracteris-
ticas dramadticas ap6és a crise da divida externa.

Durante a era de Bretton Woods, praticamente todos os paises cresceram como
nunca (ver, por exemplo, Macedo e Silva, 2006). O crescimento acelerado, mas
desigual conforme paises e regides, resultou em modificagdes profundas na estru-
tura da economia global. A Tabela 1 ilustra o fato de que até 1970 essas modifi-
cagoes pouco alteraram, no que se refere a distribuigao do PIB global, a balanga entre
paises desenvolvidos e paises em desenvolvimento. No dmbito de cada um dos gru-

pos, porém, houve mudangas importantes. Particularmente no primeiro, com a

36 Entre aspas porque, de forma geral, as comparagGes entre as duas regides de fato contrapdem apenas alguns
paises das duas regides (especialmente Argentina, Brasil, Chile, México e os quatro NICs asidticos).

37 Provavelmente nio hd quem ouse expor uma tal tese hoje em dia. Para uma reconstitui¢io da polémi-
ca, ver, entre outros, Canuto (1994), Mesquita Moreira (1995) e Cunha (2001).
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queda (relativa) dos Estados Unidos e o forte crescimento da fracgéo japonesa.*® No
conjunto dos pafses em desenvolvimento, os ganhos mais expressivos (mas ainda
discretos, de meio ponto do PIB global) foram colhidos pela América Latina e pelos
quatro NICs asiaticos.

A partir dai, a participagdo dos paises desenvolvidos comegou a declinar. Entre
1950 e 1980, o maior ganho, em termos absolutos, foi obtido pela América
Latina, seguida pela Asia em desenvolvimento e pelo Oriente Médio.” Ap6s
esse momento, a histdria seria bem outra, com 7odo ganho de participagdo obti-
do pelo mundo em desenvolvimento cabendo apenas 4 Asia. Em 2005, a Améri-

ca Latina havia sido restituida ao tamanho relativo que possufa 55 anos antes.

Tabela |
Participacao no pis (ppp) global

1950 1960 1970 1980 1990 2000 2005

Paises desenvolvidos 59,9 58,5 59,2 56,6 56,3 53,8 48,3
Estados Unidos 27,7 24,6 22,7 21,4 21,6 22,2 20,3
Alemanha, Franca, Reino
Unido, Italia, Canada 20,0 20,7 19,9 18,4 17,6 16,0 14,0
Japao 3,1 4,5 7,5 79 8,7 73 6,3
Outros desenvolvidos 9,1 8,6 91 8,8 8,4 83 7,6
Paises em desenvolvimento 40,1 41,5 40,8 43,4 43,7 46,2 51,7
América Latina 7,6 79 8l 9,6 8,1 8,2 75
Asia em desenvolvimento 13,1 13,5 12,7 14,3 19,6 26,4 31,8
China 4,5 53 4,7 52 7.8 11,6 16,2
india e ASEAN-4 6,4 6,1 5,6 6,1 7,6 9,3 10,0
NICS 0,6 0,7 1 1,7 2,7 3,6 35
Outros asiaticos 1,6 1,4 1,3 1,3 1,5 1,9 2,1
Leste europeu e antiga URSS 14,0 14,6 14,1 12,7 9,9 5,6 6,0
Oriente Médio 1,9 2,2 2,8 3,6 32 33 34
Africa 34 3,2 3,1 3,2 3,0 29 2,9
Memo: Brasil 1,7 2,0 22 32 28 2,7 2,4
FonTe: The Conference Board and Groningen Growth and Development Centre, Total Economy Database, September 2006, http://www.ggdc.net, série Gk GoP, ela-
boragao propria.

Nota: Os Nics sdo os quatro “tigres” (Coréia, Taiwan, Hong Kong e Cingapura). O grupo “outros asiaticos” compreende Bangladesh, Camboja, Miamar,
Paquistao, Sri Lanka e Vietna. Os valores correspondentes a Alemanha Oriental foram somados a Alemanha a partir de 1989. A Turquia esta no Oriente Médio.

38 A queda foi um reflexo inevitdvel da recuperagdo das economias européia e japonesa. A partir dos anos
1970, a participagdo norte-americana mantém-se relativamente estdvel e, com ela, o papel de sua
economia como “centro ciclico” global.

39 Mas, como se pode observar na tabela 2, o crescimento relativo dos NICs (que praticamente triplicaram
sua participa¢do no PIB global entre 1950 e 1980) foi muito maior.
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A conjuncido entre tamanho relativo e taxa de crescimento se expressa na con-
tribuicdo ao crescimento do PIB global. * Entre 1970 e 1980, a América Latina
atingiu seu pico do pés-guerra,* ao responder por 13% desse crescimento, contra
18% da Asia em desenvolvimento. Esta, que jd na década de 1980 fora o cendrio
de mais um ter¢o do crescimento global (enquanto a contribuigio latino-americana
mergulhava para apenas 4%), seria responsdvel por 45% entre 1990 e 2000 —
qliingiiénio no qual, pela primeira vez, os paises em desenvolvimento responderam
por mais da metade do crescimento — e por 56% entre 2000 e 2005; nos dois
periodos, o quinhdo latino-americano foi de apenas 9% e 5%, respectivamente.

Até 1980, portanto, os resultados colhidos pelo “modelo” de substitui¢do de
importagdes — se € que € razodvel resumir na expressao as experiéncias latino-
americanas — ndo foram nem um pouco despreziveis. No que tange a renda per
capita (ver Macedo e Silva, 2007), o modelo produziu pouca convergéncia,”
mas permitiu aos paises da América Latina um crescimento na maior parte dos
casos mais veloz do que antes ou depois.” A década de 80 define o padrio até
hoje vigente de “dupla divergéncia”,* que aumenta a distincia tanto entre a
renda per capita dos paises desenvolvidos e a dos paises em desenvolvimento
quanto entre um pequeno grupo de paises em desenvolvimento (quase todos

asidticos) e os demais (Ocampo e Parra, 2000).

E verdade, porém, que, mesmo em seu periodo mais favordvel, o crescimen-
to econdmico latino-americano foi distribuido de forma extremamente desigual.
Em uma amostra de 19 paises latino-americanos para os quais hd dados de 1950
a 2005 (a fonte é a mesma da Tabela 1), constata-se que, no periodo, Brasil e
México aumentaram sensivelmente sua participagao no PIB PPP regional (de 39%
em 1950 para 56% em 2005!). A perda se distribuiu entre a maior parte dos
demais, atingindo mais gravemente paises como Argentina, Venezuela e Uruguai.
No periodo, como se sabe, a integra¢do comercial intra-regido, historicamente

40 O conceito de contribui¢do ao crescimento é o mesmo empregado na andlise das contas nacionais. A
fonte dos dados para o PIB (PPP) é a mesma da tabela 1.

41 Como também a Africa e o Oriente Médio, com, respectivamente, 3,4% € 5,2%.

42 Até os anos 80, a convergéncia em relagdo a renda per capita norte-americana foi um fendémeno basica-
mente restrito a Europa Ocidental, Japdo e NICs asidticos (ver Macedo e Silva, 2007).

43 Rodrik (2001) lembra que o crescimento da produtividade total dos fatores era, antes do primeiro
choque do petréleo, mais alto na América Latina do que no Leste Asidtico.
“O aumento significativo na freqtiéncia de colapsos e a freqiiéncia muito mais baixa de sucessos no dlti-
mo quarto de século (1980-2005) € a diferenca significativa entre o perfodo de ‘dupla divergéncia’ e
a ‘era dourada” (Ocampo e Parra, 2006: 21).
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baixa (e inferior a da regido asidtica, como se pode ver no Gréfico 1), pouco
evoluiu. Jamais saberemos em que medida a implementag¢do da proposta de Pre-
bisch — que concederia aos paises mais pobres um tratamento diferenciado —
teria contribuido para um desempenho mais favordvel.

Ap6s 1980, o modelo — se modelo havia — quebra, produzindo inflexdes
negativas em todos os indicadores de desempenho imagindveis. Nao hd para isso
uma explicacdo trivial. Muitos intérpretes, ao longo de todo o espectro ide-
olégico e académico, culpam as fragilidades intrinsecas ao modelo, que teriam
levado a seu “esgotamento” (ver, por exemplo, UNCTAD, 2006). Outros, como
Singh (1993), sugerem que a América Latina sofreu choques muito mais inten-
sos do que os pafses em desenvolvimento da Asia. Uma variacdo instigante é a
de Rodrik (1999a, 1999b e 2001), que chama a ateng¢do para as diferengas entre
as regiGes no que tange as politicas macroecondmicas adotadas apds o choque da
divida; segundo ele, caracteristicas estruturais das sociedades” — e portanto da
economia politica — na América Latina impediram a adog¢@o de politicas que
teriam possibilitado uma absor¢do mais rdpida do choque externo.

Grafico | )
Comérecio intra-regional, Asia e América Latina (1948-2005)*
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45 Como, por exemplo, o grau de desigualdade na distribui¢do da renda.
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Seja como for, o fato € que, nas duas regides, o esfor¢o de industrializagdo pro-
duziu transformacdes estruturais de grande importancia. Na Asia, porém, o valor
adicionado pela atividade industrial cresceu a taxas muito mais elevadas. Isso
redundou em valores para o VTI (valor da transformacdo industrial) per capita tam-
bém elevados — e préximos, em alguns casos, daqueles caracteristicos dos paises
desenvolvidos. Redundou, também, em estruturas produtivas em que a inddstria
contribui com uma fracio elevada do PIB. Mais interessante, talvez, € a constatacio
de que, na maior parte dos paises asiaticos, o ganho de peso por parte da indis-
tria ndo sofreu a reversdo verificada na América Latina durante os anos 1980; ndao
deve ser mera coincidéncia o fato de que, na Asia, constituiu-se uma estrutura
industrial muito mais intensiva em tecnologia do que na América Latina.

No periodo 1965-1980, no grupo Leste Asidtico e Pacifico (mais Coréia do
Sul),’ a taxa média anual de crescimento do VTI (da industria de transformacio)
foi de 10,7%, contra 4,5% na América Latina e 4,1% no Sul Asidtico. Entre 1980
e 2005, o ritmo pouco se alterou na primeira regido, caindo para 9,6%. No Sul
Asidtico, acelerou para 6,7%. Na América Latina, porém, despencou para 1,8%,

46 O Banco Mundial utiliza o grupo Leste Asidtico e Pacifico, que ndo inclui os quatro NICs. O dado para
a Coréia do Sul foi o Gnico a ser acrescentado, dada a indisponibilidade de dados para os demais. O
grupo América Latina e Caribe contém um total estimado para a regido, ndo havendo dados indivi-
dualizados para alguns paises até os anos 1990 (entre os quais o Brasil). Os dados sdo apresentados em
dolares constantes de 2000.
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valor pouco inferior ao obtido pela Africa subsaariana. Nas quatro décadas apés
1965, o v11 do Leste Asidtico aumentou 46 vezes; paraa América Latina e o Sul
Asidtico, o fator de multiplicagdo foi, respectivamente, de trés e nove vezes.

O efeito dos diferenciais de crescimento € revelado pelo Grifico 2, que traz
a distribuigdo do vTI gerado na América Latina e na Asia em desenvolvimento.
Em 1965, a América Latina era responsdvel por 77% do produto da indistria
de transformacdo das regides; cabiam ao Leste Asidtico e Pacifico (sempre
incluindo a Coréia do Sul) e ao Sul Asidticos, respectivamente, 14% e 8%. Em
20006, a parcela latino-americana reduzira-se a 24%; a do Sul Asidtico subira para
9%:; j4 o Leste Asidtico e Pacifico respondia por 68%."

Grafico 2
v (industria de transformacao, 1965-2006)
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FONTE: World Bank, World Development Indicators. Elaboracao CECON.
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A Tabela 2 traz o VTI per capita. E evidente que essa varidvel estd longe de ser
um indicador suficiente de desenvolvimento econdmico.”® Mesmo assim, os
dados permitem algumas constatagtes interessantes. Como seria de se esperar,

0 VTI per capita é em geral muito mais elevado nos paises desenvolvidos do que

47 A maior parte dos gréficos e tabelas apresentados a seguir foi extraida de Macedo e Silva (2008), que
oferece maiores esclarecimentos sobre os procedimentos metodoldgicos adotados.

48 Como lembram Lall e alii (2004), a América Latina é ainda, do ponto de vista do VTI per capita, a regido
em desenvolvimento mais industrializada, para o que concorre o fato de ter uma populagdo muito infe-
rior a asidtica.
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nos paises em desenvolvimento. Coréia do Sul e Taiwan sdo as exce¢es notaveis:
na primeira, o indice ombreia-se ao norte-americano; em Taiwan, supera o itali-
ano. Convém ressaltar que tanto na Austrilia como no Canadd, paises que se des-
tacam pela abundéncia de recursos naturais (e pela participagdo de produtos neles
baseados em suas pautas exportadoras), os indices sa0 muito superiores aos ve-
rificados para a América Latina.

O fato de que a industrializagdo seja vista, na tradi¢do desenvolvimentista, como
uma condi¢do praticamente necessaria (embora ndo suficiente) ao desenvolvimen-
to ndo implica, em absoluto, uma tendéncia irreversivel ao aumento da ponderagio
da atividade industrial no produto e no emprego. De fato, a partir de certos niveis
de renda per capita, a indistria tende a perder espago para os servigos (Palma, 2005).

Tabela 2
1l (industria de transformacao) per capita
(USS constantes de 1995)

Ano/Periodo 1995 2000 2005 1995 2000 2005
Paises desenvolvidos 5089 5693 5870 india 62 73 92
Austrélia 2615 2744 2891 Indonésia 247 264 328
Canada 3420 4403 4596 Coréia 2860 4028 5470
Franca 4571 5267 5440 Malasia 1151 I517 1755
Alemanha 6388 6744 7120 Filipinas 249 263 293
Itélia 3995 4214 3997 Taildndia 868 942 1250
Japao 9716 10603 11588 Europa em 514 590 706
desenvolvimento
e Asia Ocidental

Reino Unido 3823 4008 3991 Eslovénia 2353 2995 3844
Estados Unidos 4775 5581 5686 Turquia 498 557 652
Paises em 268 326 455 Economias 456 546 824
desenvolvimento em transicao

América Latina 688 723 727 Rissia 555 602 989
Argentina 1280 1258 1356 Africa do Norte |57 183 205
Brasil 873 858 941 Egito 159 216 240
Chile 746 925 1039 Marrocos 226 240 263
México 598 804 799 Africa Subsaariana 29 30 32
Venezuela 487 567 598 Costa do Marfim 5 122 104
Sudeste Asiatico e Oceania 236 310 561 Gana 34 39 40
China 203 305 479 Quénia 28 25 25
Taiwan 3247 4120 4888 Nigéria I5 13 16
Hong Kong 1800 1940 1431 Africa do Sul 715 751 834

FoNTE: UNIDO Database, http://www.unido.org/doc/3474. Elaboragao cEcon.
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Como mostra a Tabela 3, jd em 1975 a razdo VTI/PIB, para o total da indds-
tria, era semelhante nos paises de alta e média renda. Dai em diante, os valo-
res, no primeiro grupo, s6 fizeram cair. Mais intrigante, porém, é a queda
brutal da razdo vTI/PIB (agora para a inddstria de transformagdo) na América
Latina: de 27,2% do piB, em 1985, a 18,5% em 2005, a contrapartida foi,
é claro, 0 aumento da participacio do setor tercidrio no pB. E dificil discor-
dar de Palma (2005) e Akyiiz (2005) no entendimento de que se tratou de
uma “desindustrializa¢do” precoce (e indesejavel).” Isso por duas razdes. Em
primeiro lugar, os niveis de renda per capita a partir dos quais paises desen-
volvidos se “desindustrializaram” sio muito mais elevados do que aqueles
constatados no continente. Em segundo, porque na Asia, de forma geral, ndo
se constatou queda semelhante. Na regido Leste Asidtico e Pacifico, no
mesmo periodo, o indice aumentou de 30,5% para 32%. Na Tailandia, a
participagdo da inddstria de transformacio foi de 21,9% para 34,8%; na
Malésia, de 19,3% para 30,6%. A tabela revela ainda que a Coréia do Sul,
onde o VTI e a renda per capita sio muito superiores aos latino-americanos,
continua colhendo os beneficios da industrializac¢do: 14 o indice aumentou de
27,3% para 28,4%.>° Assim, a experiéncia asidtica em nada ratifica a tese de
que o caminho do desenvolvimento tenha deixado de passar pela industria-
lizacio. Em relatério recente, a CEPAL (2007) sugere que, enquanto na Asia
o dinamismo industrial promove uma “terciarizagdo complementar”, na
América Latina “a terciarizagdo reflete a incapacidade do setor industrial
para lograr competitividade e mercados” (p. 45), configurando um “novo
dualismo”, ou mesmo um “trialismo”, em que convivem a subsisténcia
tradicional, o setor moderno e um tercidrio em que “predominam a pre-

cariedade e a baixa produtividade dos empregos” (id. 1bid.).

49 A percep¢ao de que as reformas neoliberais tiveram um impacto no minimo problemdtico para a
estrutura produtiva (e daf para a inser¢do comercial) de vdrios paises latino-americanos (como de ou-
tros pafses em desenvolvimento e em transi¢do) é, como se sabe, comum a grande nimero de intér-
pretes (ver, por exemplo, Cimoli & Katz, 2001, Katz & Stumpo, 2001, UNCTAD, 2003, Akyiiz, 2005,
Kregel, 1999, Rodrik, 20006).

504 contra¢do sem par da industria em Hong Kong (de 21,3% para 3,4%!) apenas reflete a migracdo da
antiga cidade-Estado para locagBes muito mais vantajosas na China continental.
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Nas Tabelas 4 a 7, os setores da indstria de transformacio de algumas regides
e paises foram classificados em trés categorias: intensivos em recursos naturais, de
baixa tecnologia e de média ou alta tecnologia.” Os dados trazem mais evidéncias
do fendmeno da “dupla divergéncia”. Nos paises desenvolvidos, os setores de média
e alta tecnologia (MT/HT) respondiam, em 2005, por 73% do vTI. No mundo em
desenvolvimento, sé na regido asidtica uma propor¢ao semelhante (64,5%) era
encontrada. Na América Latina, o valor era de apenas 46,3%, inferior ao de todas
as demais regides, com a excecio da Africa Setentrional e da Africa Subsaariana.

Em nenhum outro pais os setores MT/HT possuiam, em 2005, peso relativo
mais elevado do que aquele constatado nos casos de Coréia e Estados Unidos,
respectivamente de 82,0% e 81,9%. Seguiam-se Japdo (73,9%), Alemanha
(71,4%), Malisia (70,2%), India (68%), Franca (66,6%) e Reino Unido
(60,6%). Na América Latina, ombreavam-se México (51,7%) e Brasil (51,6%),
muito acima de Argentina (41,6%) e Peru (25,7%), mas abaixo de outros pai-
ses em desenvolvimento como Turquia (55,4%) e Africa do Sul (55,3%).%2

Tabela 4
Estrutura tecnologica do valor da transformacao industrial na indistria de transformacao
(%): regioes

Economias Leste e sul Economias Eurgpa em desenv.

desenvolvidas asiaticos e Oceania em transicao e Asia Ocidental

1995 2005 1995 2005 1995 2005 1995 2005
Rs 239 169 290 227 362 284 420 351
Lt 163 102 18.0 13.2 16.1 15.3 218 160
MT/HT 598 730 533 64.5 48.1 564 363 489

América Latina e Caribe Norte da Africa Africa Subsaariana Mundo

1995 2005 1995 2005 1995 2005 1995 2005
Re 432 405 562 529 656 683 262 195
Lt 165 132 204 16.8 16.7 146 168 11.5
MT HT 405 463 234 30.5 182 173 572 690

FonTE: uNiDo Database, http://www.unido.org/doc/3474. Elaboragao Cecow.

51 Setores a dois digitos da 1s1C Rev. 3 (International Standard Industrial Classification of all Economic Activi-
ties). A classificacdo dos setores a dois digitos procura emular a classificagdo de setores a dois e trés digitos
(1s1C Rev. 2) utilizada por Lall (por exemplo 2000) e pela UNIDO (2005) e que ndo permite a separagao entre
setores de média e alta tecnologia. Infelizmente, ndo tivemos acesso a dados mais desagregados.

52 bem verdade que a propor¢ao dos setores MT/HT aumentou no México, no Brasil e na Argentina, de forma
significativa, ap6s 1995. Mas esse ganho se deu em fodas as regides, a excecdo da Africa Subsaariana.
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Tabela 5
Estrutura tecnoldgica do valor da transformacao industrial
(industria de transformacao, %): paises desenvolvidos

Austrdlia | Canada Franca  Alemanha | Itdlia Japao R. Unido | Est. Unidos
19952005 1995 2005 1995|2005 | 1995 2005 1995 2005|1995 2005 1995 2005 1995 2005
RB 34.3/36.0 31.5 325 225 184 182|169 236|266 242 165 23.6 253 222 11.2
LT 119 86 138 144 19.6 153 147 11.9/29.1 258 162 95 164 139 147 7.0

MT/HT| 53.8 55.7 54.8 53.0 57.8 66.6 67.3 71.4 474 47.6 598|739 60.2 60.6 63.1 81.9
Fone: uniDo Database, http://www.unido.org/doc/3474. Elaboragao cEcoN.

Tabela 6
Estrutura tecnoldgica do valor da transformacao industrial
(industria de transformacao, %): paises em desenvolvimento selecionados

Argentina Brasil  Colémbia México Peru Egito Marrocos
19952005 | 19952005 19952005 1995 2005 1995 2005 1995 2005 19952005
RB 435 445 373 354 45.1 420 394 358 46.1 48. 486 456 377 412
LT 185 141 | 17.3 13.1 | 188 17.7 | 140 126 264 260 179 120 333 275
MT/HT| 37.9 41.6 | 455 51.6 364 403 468 517 277 257 335 423  29.0 313

FONTE: uNIDO Database, http://www.unido.org/doc/3474. Elaboragao CEcoN.

Tabela 7
Estrutura tecnoldgica do valor da transformacao industrial
(industria de transformacao, %): paises em desenvolvimento selecionados

Turquia  Africa do Sul india Indonésia  Coréia do Sul Malasia
1995 2005 1995 2005 1995 2005 1995 2005 1995 2005 1995 2005
RB 337 275 32333 231 209 532 526 194 115 280 228
LT 248 174 172 133 150 II.I 202 223 153 66 98 69

MT/HT 415 554 497 533 619 680 266 252 655 820 622 702

FoNTE: uNiDo Database, http://www.unido.org/doc/3474. Elaboragao cecon.

Utilizando outra metodologia, o National Science Board (NSF, 2006) norte-ameri-
cano acompanha a participacdo de 70 paises no VTI global das indstrias high-rech.”
Entre 1980 e 2003, as quatro economias latino-americanas consideradas (Argentina,

53 A cobertura, embora incompleta, abrange a maior parte da atividade econdémica global. De fato, esta
se concentra nos 38 pafses para os quais sdo apresentadas informagdes individualizadas. Sdo classifi-
cados como high-tech os setores aeroespacial, farmacéutico, equipamento de escritério e de com-
putagio, equipamento de comunicagdo e instrumentos cientificos.
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Brasil, Chile e México) sofreram uma queda de 13,6% para 3,3%. O inverso deu-se
com o grupo constituido por dez economias asidticas. Nelas, a participagdo aumen-
tou de apenas 3,8%, em 1980, para 19,4% em 2003. No periodo, a retracdo brasileira
(de 11% para 2,1%) revela-se ainda mais dramdtica quando contraposta ao éxito da
Coréia (de 0,6% para 3,7%) e, com mais forte razio, da China (de 0,9% para 9,3%).**

Muito mais do que na América Latina, na Asia a estrutura produtiva e a espe-
cializagdo comercial se modificaram, simultaneamente, na dire¢io de produtos
manufaturados mais “nobres” — mais intensivos em tecnologia e de demanda

mais dindmica. Vejamos agora alguns dados relativos ao comércio internacional.

1}

O comércio internacional, como se sabe, cresce mais rapidamente do que o PIB
global: a integracdo entre os paises se aprofunda, refletindo, entre outros fatores, a
disseminagdo das redes internacionais de produgdo. Outro fato estilizado bem esta-
belecido diz respeito a composi¢ao do valor do comércio internacional® segundo a
intensidade tecnoldgica dos bens transacionados:>® o comércio internacional de
produtos industriais cresce mais do que o de primdrios” e o de manufaturados
intensivos em tecnologia mais do que todos os demais — com a possivel exce¢io

dos periodos marcados por fortes aumentos dos pregos de petréleo (tabela 8).*

S g importante chamar a atencdo para o fato de que esse valor era superado apenas pelas participagdes
norte-americana e japonesa. Seguiam-se, para 0 mesmo ano, as participagoes da Alemanha (em queda
durante todo o periodo) e da Coréia (para a qual os valores passaram de 0,6% a 3,7%). Segundo o NSF
(2006: O5), em 2003, a ordenagdo dos paises por valor de investimento em pesquisa e desenvolvimen-
to trazia também Estados Unidos, Japao, China e Alemanha nas primeiras posicoes.

53 Sio utilizados aqui os dados do COMTRADE. Essa base organizada pelas Nagdes Unidas traz, para cada pafs,
os nameros (e7z ddlares correntes) do comércio exterior. Foi aqui utilizada a revisdo 2 da sitc (Standard Inter-
national Trade Classification), que permite a cobertura do perfodo 1985-2005. Seguindo o procedimen-
to sugerido por Lall (2000), tendo em conta problemas com os dados nacionais, foram excluidos do agre-
gado dos paises em desenvolvimento as nacdes em transicao do leste europeu e da Asia Central.

56 Os produtos sdo aqui classificados com base num critério que denominamos UNCTAD/NEIT. A estru-
tura é, no essencial, aquela empregada nos Trade and Development Reports publicados pela UNCTAD. A
UNCTAD, porém, desconsidera o comércio internacional de combustiveis (carvdo, petréleo, gds natu-
ral). Os pesquisadores do NEIT-UNICAMP (ver NEIT, 2007) agruparam alguns dos itens desprezados
numa nova categoria, aqui denominada “energia”. Para uma classificagdo alternativa, ver Lall (2000).

57 Que, porém, lograram estabilizar sua participagdo entre 2000 e 2005.

58 Naturalmente, uma andlise mais minuciosa, como a de Mayer, Butkevicius e Kadri (2002), consegue
identificar a presenca de alguns produtos menos sofisticados entre os itens de maior crescimento no
comércio internacional.
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E interessante ressaltar que esse fendmeno é ainda mais acentuado quando se
tomam apenas as exportagdes dos paises em desenvolvimento:” a participagdo
dos primdrios, que era de 24,6% em 1985, caiu para 11,2% em 2005; jd os pro-
dutos MT e HT registraram ganhos extraordindrios: no primeiro caso, passaram
de 5,5% para 16%; no segundo, de 10,3% para 31,2%.° O resultado foi uma
inesperada convergéncia entre as estruturas tecnoldgicas das exportagdes dos

paises desenvolvidos e em desenvolvimento (Grifico 3).

Tem sido igualmente marcante o ganho de participagdo no comércio interna-
cional por parte dos paises em desenvolvimento; embora ainda sejam inferiores as
dos paises desenvolvidos (que representaram 55,5% do comércio global em 2006),
suas exportagoes tém crescido, desde os anos 1990, a taxas bem mais elevadas.”
A combinacdo entre a alta taxa de crescimento e o peso relativo adquirido possi-
bilitou um resultado inédito: no periodo 2001-20006, a contribuicdo dos paises em
desenvolvimento ao crescimento das exportagdes globais superou pela primeira vez
a dos paises desenvolvidos, atingindo 55,4% (Macedo e Silva, 2008).

Tabela 8
Estrutura tecnolégica das exportacoes globais (UNCTAD/NEIT, %)

1985 1990 1995 2000 2005

Primarios 180 160 150 1.7 118
Energia 132 83 56 101 I.1
Intensivos em trabalho e recursos naturais 120 144 146 13.0 115
Baixa intensidade tecnoldgica 7.7 7.0 6.8 5.8 6.9
Média intensidade tecnoldgica 242 263 260 250 248
Alta intensidade tecnoldgica 210 23.1 266 293 284
Néo classificados 4.0 48 54 5.0 54

FONTE: COMTRADE. Elaboragao CEcoN.

59 Seguindo o procedimento sugerido por Lall (2000), tendo em conta problemas com os dados nacionais,
foram excluidos do agregado dos paises em desenvolvimento as nagdes em transigdo do leste europeu
e da Asia Central.

60 Reduziu-se também o peso dos energéticos (de 35,8% para 17,4%). As fracdes dos demais segmentos
mantiveram-se praticamente constantes.

61 Vale ressaltar que a categoria de produtos energéticos € a tinica em que os paises em desenvolvimen-
to detém mais de 50% do comércio internacional.



112

Cadernos do Desenvolvimento vol. 3 (5), dezembro 2008

Mas, como seria de se esperar, o glamour do mundo em desenvolvimento nao
se distribui de forma homogénea entre todos seus membros. Ganhos de partici-
pagio e de “sofistica¢do” — aqui indicada pela posi¢ao no gradiente de intensi-
dade tecnolégica — concentram-se nos paises asidticos.

A Tabela 9 mostra que, entre 1960 e 2000, as exportagdes dos NICs passaram
de 1,6% a 9,5% do comércio internacional, superando as norte-americanas (e
as japonesas) e praticamente igualando as alemas. No caso do subconjunto for-
mato por China, India e ASEAN-4, a variacio foi de 5,4% para 12,7%. A Améri-
ca Latina (exclusive Venezuela), que partira de uma participagdo de 4,7% em
1960, detinha apenas 2,8% em 1990; ap6s esse ano, obteve uma modesta recu-
peragdo, que lhe permitiu responder por 3,9% das exportacdes globais em 2006
— fracdo inferior aquela de 1960. Entre 2000 e 20006, as exportacdes de China,
India e ASEAN-4 (Filipinas, Indonésia, Maldsia e Tailindia) representaram 17,2%
do crescimento das exportacoes globais. A América Latina contribuiu com ape-

nas 3,6%.

Grafico 3
Estrutura tecnoldgica das exportacoes de paises desenvolvidos
e paises em desenvolvimento em 1990 e 2005 (%)

Primarios Primérios

Energia Energia

Trabalho e
Trabalho e recursos

recursos

|- @ - Desenvolvidos 1990 ~—A— Desenvolvidos 2005 | - @ - Desenvolvidos 1990 —— Desenvolvidos 2005

FONTE: COMTRADE. Elaboragao CECON.



2 - Estrutura Produtiva e Especializacao Comercial

Tabela 9
Composicao por origem das exportacoes globais (%)

1960 1970 1980 1990 2000 2006

Paises desenvolvidos 673 722 629 719 636 555
Paises em desenvolvimento (inclui NICS) 330 27,7 37,1 26,4 36,3 445
Africa 50 37 32 2l 17 20
Leste Europeu 8,9 8,8 73 1,8 4,2 6,7
Exportadores de petrdleo 48 50 136 49 46 6,2
Desenvolvidos menos EUA, Japao e Alemanha 395 416 359 39,9 355 32,3
Estados Unidos 158 136 11,1 11,4 12,1 8,6
Japao 3,1 6,1 6,4 83 74 54
Alemanha 8,8 10,8 9,5 12,2 8,6 9,2
Nics * 1,6 2,0 38 78 103 95
América Latina (menos Venezuela) 4,7 36 33 28 42 39
China, india e AsEAN-4 54 2,8 3,6 48 8,7 12,7
Outros paises em desenvolvimento 2,6 1,8 24 23 2,6 35

FoNTE: wro. Elaboracao CECON.

As tabelas 10 e 11 trazem a estrutura tecnol6gica das exportacdes de paises
asidticos e latino-americanos selecionados. Salta aos olhos a maior concen-
tragdo das exportacdes latino-americanas em produtos baseados em recursos na-
turais. E verdade que, em quase todas as nacdes, os produtos primérios perde-
ram participag¢do no correr do periodo. Isso se deu especialmente entre 1985 e
2000; ja no ultimo qliingiiénio, os primarios ganharam ponderacdo em toda a
América Latina (com excecdo da Venezuela, onde, porém, o ganho se deu nos
energéticos) e em alguns dos asidticos (India, Indonésia, Maldsia e Filipinas).
Em quase todos os paises da amostra, os produtos intensivos em média e alta
tecnologia ganharam ponderacdo nos 20 anos cobertos pelas tabelas. Na Asia,
porém, a transformacdo da pauta exportadora foi muito mais persistente e
intensa. Na América Latina, o movimento foi mais titubeante e discreto —
com a possivel e peculiar exce¢do do México. No ano de 2005, este computa-
va 25,2% de suas exportagOes na categoria de alta intensidade tecnoldgica,
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mais do que a India e a Indonésia (e do que o Brasil, com apenas 12,5%). A
soma de produtos MT e HT, no México, representava 61,5% da pauta mexicana
em 2005 — valor superior aquele de alguns dos dindmicos asidticos (e, nova-
mente, muito superior ao brasileiro, de 32,8%). Mas, como se sabe, nem tudo
que reluz é ouro: no mundo contemporineo das redes internacionais de pro-
dugio, a sofisticagdo tecnoldgica das exportagdes tornou-se um indicador menos
confidvel. O México importa sofisticagdao na forma de pecas e componentes e
a exporta na forma de produtos acabados; entre uma coisa e outra, estd a famosa
maquila, que paga baixos saldrios e agrega pouco valor (Akytiz, 2005). Na
Argentina, no Chile, na Venezuela e na Comunidade Andina, os produtos
primdrios e energéticos ainda lideram as exportagGes, e com vantagem conside-
ravel. Na amostra de paises asidticos, isso ocorre apenas na Indonésia.®” Mesmo
esta exibe um crescimento dos itens de média e alta tecnologia que, de forma

geral, na Asia, supera em muito o verificado na América Latina.

62 Nio nos deixemos iludir, porém, pelas propor¢des: em 20053, as exportagdes chinesas de primadrios ti-
nham valor superior as da Indonésia. E as exportagdes de primérios de China, Coréia, Filipinas, India,
Indonésia, Tailandia e Taiwan, no valor de US$ 126 bilhdes, superavam as de Argentina, Brasil,
Chile, México e Venezuela (US$ 117 bilhdes). Evidentemente, a despropor¢do era muito maior para
as exportacdes do conjunto de produtos manufaturados, que somavam US$ 1,1 trilhdo para o subcon-
junto asidtico e US$ 246 bilhdes para o latino-americano.
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Tabela 10
Estrutura tecnoldgica das exportacoes: paises asiaticos selecionados
China Hong Kong
1985 1990 1995 2000 2005 1985 1990 1995 2000 2005
Primarios 308 183 12,1 84 55 79 66 59 42 28
Energia 439 84 36 32 23 05 08 1,0 03 03

Intensivos em trabalho
€ recursos naturais

19,3 38,0 41,2 359 26,9

43,7 44,3 384 354 26,1

Baixa intensidade tecnoldgica

LI 55 95 90 92

38 35 46 37 27

Média intensidade tecnoldgica

09 123 11,3 152 163

122 11,3 14 154 157

Alta intensidade tecnologica

3,7 13,3 185 254 375

259 274 31,6 364 47,6

Nao classificados 04 42 39 30 22 60 62 46 45 47
india Indonésia

1985 1990 1995 2000 2005 1985 1990 1995 2000 2005

Priméarios 357 253 235 17 176 20,2 205 24 174 252

Energia 60 29 I,7 43 11,5 686 438 253 252 27,7

Intensivos em trabalho
€ recursos naturais

42,3 48,6 479 46,8 33,0

8,7 287 342 29,7 21,2

Baixa intensidade tecnoldgica 25 46 62 68 93 02 I,7 27 24 25

Média intensidade tecnoldgica 60 63 66 7,1 98 ol 1,0 34 61 87

Alta intensidade tecnoldgica 47 89 99 122 13,1 1,7 32 89 17,3 135

Nao-classificados 27 34 42 58 56 05 LI 1,5 1.8 12
Coréia do Sul Malasia

1985 1990 1995 2000 2005

1985 1990 1995 2000 2005

Primarios

55 54 46 37 35

41,1 274 17 92 106

Energia

32 1,1 20 55 55

31,5 183 70 96 133

Intensivos em trabalho
€ recursos naturais

342 345 192 14 67

53 106 107 85 7

Baixa intensidade tecnoldgica

288 15 128 109 13

1,6 27 25 18 31

Média intensidade tecnoldgica

87 12,9 22,1 20,1 27

34 69 94 97 12

Alta intensidade tecnoldgica

17,4 27,5 353 434 43

16,6 31,7 50,7 59,3 50,6

Nao-classificados

22 37 41 24 13

05 23 27 20 34

Filipinas

Tailandia

1985 1990 1995 2000 2005

1985 1990 1995 2000 2005

Primarios

42,1 286 183 69 89

594 348 252 189 174

Energia

09 22 15 13 19

14 08 07 32 43

Intensivos em trabalho e
recursos naturais

12,7 174 136 11,4 93

20,9 305 249 168 13,

Baixa intensidade tecnoldgica L 16 09 1,0 I3 23 27 35 37 47
Média intensidade tecnoldgica 1,6 40 63 102 159 79 77 145 17,7 238
Alta intensidade tecnoldgica 89 119 185 68,1 619 45 18,6 272 34,7 32,6
Nao-classificados 32,7 342 408 1,0 09 37 49 40 50 41

FONTE: COMTRADE. Elaboragao CEcON.

115



116

Cadernos do Desenvolvimento vol. 3 (5), dezembro 2008

Tabela Il
Estrutura tecnoldgica das exportacoes: paises latino-americanos selecionados

Argentina

Brasil

1985 1990 1995 2000 2005

1985 1990 1995 2000 2005

Primarios 71,3 62,6 552 48,1 50,8 48,7 44,7 43,9 38 39,6
Energia 76 80 104 17,7 164 64 22 09 16 60
Intensivos em trabalho

€ recursos naturais 51 90 97 68 53 1,5 126 138 123 94
Baixa intensidade tecnolégica 62 75 39 32 34 1o, 13,1 11,6 82 96
Média intensidade tecnoldgica 32 49 11,3 128 125 12,7 151 17,4 18,4 20,3
Alta intensidade tecnoldgica 63 75 82 91 92 93 106 97 182 125
Nao-classificados 03 04 1,3 23 23 14 1,7 26 31 26

Chile Meéxico

1985 1990 1995 2000 2005

1985 1990 1995 2000 2005

Primarios

89,6 857 843 79,6 81,5

- 188 119 68 77

Energia

05 05 03 I 2]l

- 375 103 97 149

Intensivos em trabalho
€ recursos naturais

2,1 33 37 45 35

- 50 102 1,7 89

Baixa intensidade tecnoldgica

3 15 14 15 22

- 43 57 47 53

Média intensidade tecnoldgica

06 09 21 28 19

- 22,8 383 392 36,3

Alta intensidade tecnoldgica

25 38 36 60 56

- 10,3 21,7 26,6 252

Nao-classificados

34 44 47 45 32

- 14 19 14 17

Venezuela

Comunidade Andina
(excl. Venezuela)

1985 1990 1995 2000 2005

1985 1990 1995 2000 2005

Primarios

108 97 95 50 27

82,8 73,7 47,9 659 56,8

Energia

80 80,1 76,3 86,1 887

04 2,1 20,1 25 100

Intensivos em trabalho
€ recursos naturais

5 20 23 1,1 04

85 48 99 75 82

Baixa intensidade tecnoldgica

53 40 40 32 48

29 93 81 65 71

Média intensidade tecnolégica

07 18 31 15 12

9 58 30 37 26

Alta intensidade tecnoldgica

16 20 42 29 19

36 43 67 90 73

Nao-classificados

00 04 06 02 02

00 00 43 49 79

FONTE: COMTRADE, elaboragao CECON.
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Em suma, enquanto os paises asidticos tém conquistado vantagens comparati-
vas na produgdo dos bens de demanda mais dindmica no comércio global® — e
concentrado suas pautas de exportagdao nessas mesmas categorias —, na Améri-
ca Latina a estrutura do comércio exterior muda de forma muito mais lenta; as
exportagbes da regido revelam a persisténcia, na maior parte das nagoes, da

especializagdo em produtos primdrios ou de baixa intensidade tecnoldgica.

v

Uma analise instigante das conexdes entre estrutura produtiva, especializa-
¢do comercial e desempenho econdmico de paises desenvolvidos e em desenvolvi-
mento foi recentemente apresentada pela CEPAL (2007: capitulo 4). Utilizando
varios indicadores® para comparar paises desenvolvidos e em desenvolvimento,
o estudo confirma as proposi¢des desenvolvimentistas: estruturas produtivas
mais préximas as de economias avangadas, com maior pondera¢io de atividades
intensivas em conhecimento, estdo correlacionadas com maiores esforcos e resul-
tados em P&D, com menores gaps de produtividade e menor importincia dos

recursos naturais na pauta de exportagoes.

O mesmo texto analisa sete paises desenvolvidos® nos quais produtos basea-
dos em recursos naturais respondem por mais de 40% das exportacdes, concluin-
do que suas estruturas produtivas se parecem muito mais com as dos demais
desenvolvidos e com as dos asidticos do que com as latino-americanas. A con-
clusdo, semelhante aquela defendida por Machinea & Vera (2006), é que a
abundancia de recursos naturais, ndo sendo uma “maldi¢do” insuperdvel, de
forma alguma exime os paises “abencoados por Deus” de um esfor¢o para a cri-

acdo de setores com maior contetdo tecnoldgico.

63 Para os indicadores de vantagens comparativas reveladas empregando as mesmas categorias de inten-
sidade tecnoldgica, ver Macedo e Silva (2008).

64 Comparam-se a participagao dos setores intensivos em engenharia nas estruturas industriais dos pai-
ses com aquela verificada nos Estados Unidos, as estruturas industriais por meio do indice de Krug-
man, a produtividade do trabalho com a norte-americana, indices de esfor¢o (dispéndio em P&D) e
resultados (patentes) na producio de tecnologia e, por fim, o indice de adaptabilidade, que mede a
importancia relativa, na pauta exportadora, dos setores cuja demanda mundial cresce mais ou menos
do que a média. A classifica¢do dos produtos industriais empregada pelo estudo diferencia os produ-
tos em intensivos em engenharia, em mao-de-obra e em recursos naturais.

65 Austrdlia, Canadd, Dinamarca, Finlandia, Irlanda, Noruega e Nova Zelandia.
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Paradoxalmente, o aprofundamento da “dupla divergéncia” poderia amenizar,
em alguma medida, a sorte dos paises latino-americanos. O quadro mais favora-
vel seria aquele em que a voracidade chinesa por produtos bésicos, representan-
do um “choque permanente” sobre a estrutura do comércio internacional, con-
tinuasse a beneficiar os exportadores, na forma de maiores volume e pregos dos
produtos primdrios e intensivos em recursos naturais.’® Todavia, é importante
ndo esquecer que, na estrutura tecnoldgica das aquisi¢Ges realizadas no exteri-
or pelos principais paises importadores,®” a participagdo dos primdrios e dos
intensivos em trabalho e recursos naturais vem caindo desde pelo menos 1990;
em contrapartida, a participagdo dos produtos HP é cada vez maior (para os
dados, ver Macedo e Silva, 2008). Algo semelhante ocorre para as importagoes
da China (que gerou a segunda maior contribui¢do nacional ao crescimento
das importagdes globais entre 2001 e 2005).®® Ainda que o “bdnus chinés” se
sustente por um periodo considerdvel, ndo seria apropriado recomendar aos
governos latino-americanos que cruzem os bragos e aguardem um episédio de
bonanga semelhante aquele provido pela inser¢do primario-exportadora no sécu-
lo x1X. Pelo contrério: a luz das contribui¢des dos autores mencionados no
primeiro item deste texto, bem como das evidéncias empiricas, pareceria mais
razodvel insistir na centralidade do esfor¢o para a constitui¢io de setores mais
intensivos em tecnologia e para a aquisi¢ao de competitividade externa. E, pos-

sivelmente, investir mais pesadamente na idéia de integracdo regional.

Nos tltimos 20 anos, a Asia em desenvolvimento tem alcangado um tipo de
integracdo cujos resultados se aproximam aqueles desejados por Prebisch: uma
industrializacdo atenta aos requisitos de eficiéncia e eqiiidade entre os paises.

Trata-se, é 6bvio, de uma experiéncia especifica, até por beneficiar-se de uma

66 Ver Kaplinsky (2006), para uma anélise de outros fatores, além da China, que poderiam contribuir para
uma certa recuperagio dos pregos relativos dos produtos primdrios.

67 Ou seja, os 20 pafses que mais contribuiram (73,2%), no periodo 2001-2005, para o crescimento das
importagdes globais.

68 A participagdo dos produtos primdrios na pauta de importacdes chinesa ndo se alterou de forma subs-
tancial entre 1995 e 2005, ficando sempre em torno de 15% (com leve aumento de 2000 a 2005). A
participagdo dos energéticos, sim, cresceu, passando de 0,1% em 1995 para 4,9% em 2005. Muito mais
significativas, porém, foram as altera¢des nas demais rubricas. Cafram de forma particularmente
dramdtica as fragdes correspondentes as importagdes de intensivos em trabalho e recursos naturais e de
produtos de média intensidade tecnolégica. Jd no que tange aos produtos HT, a percentagem passou
de 28,1% para 44,3% no periodo considerado.
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contribuig¢do positiva por parte de um pais desenvolvido, o Japdo (Palma, 2004,
Medeiros, 2007). Mas parece ndo ser impossivel extrair dela algumas li¢oes — até
mesmo porque a integra¢do asidtica tem avangado por meio da constitui¢do de
redes internacionais de produgido, e estas parecem ser um fendmeno incon-
tornavel (Lall ez alii, 2004).

Na América Latina, as chancelarias criaram, nas Gltimas décadas, toda sorte
de protocolos de intengdes e acordos,” mas com resultados menos expressivos
no que tange a efeitos dinamizadores e integragio efetiva.”” Na regido, o que
avangou, decididamente, foi o chamado “novo regionalismo”, caracterizado por
acordos que retinem paises desenvolvidos e em desenvolvimento em torno de
uma pauta muito mais ampla do que a mera integragao comercial (UNCTAD,
2007). O exemplo mais notério — e o primeiro do tipo — é o do NAFTA. Pos-
teriormente, para ficar apenas na América do Sul, os Estados Unidos negocia-
ram acordos com o Chile, o Peru, o Equador e a Colémbia, os dois primeiros jd
aprovados pelo Congresso norte-americano. Em muitos desses acordos — que
lembram os unequal treaties impostos a paises asidticos no século XIX —, os
Estados Unidos concedem muito pouco (essencialmente a manutengao de pri-
vilégios anteriormente passiveis de revogacdo) em troca de redugdes impor-
tantes na prote¢do comercial e de compromissos — em torno de temas como
investimento direto e propriedade intelectual, entre outros — que vdo muito
além daqueles jd acordados nas negociagoes da OMC.

Nio € esse, evidentemente, o caminho adequado para os paises que ainda
resistem a perda de policy space. Sdo poucos, de fato, na América Latina, e todos
na América do Sul.” Argentina, Brasil e Venezuela respondem pela maior parte
do produto e da populacdo do continente sul-americano e detém, portanto,
algumas cartas na méo.

69 Descrigdes detalhadas podem ser encontradas em Vaillant (2007) e Gudynas (2006).

70 Para Medeiros (2007: 6), 2 parte problemas estruturais (como “a inexisténcia de complementaridades
na estrutura produtiva, a exigiiidade do mercado regional em relagdo a0 mercado mundial, o desen-
ho da infra-estrutura”), faltou na América Latina um pais com a disposi¢do e a capacidade politicas e
econdmicas para exercer o papel que a Alemanha desempenhou na Europa e os Estados Unidos na regido
asidtica.

71 Argentina, Brasil, Bolivia, Equador, Paraguai, Uruguai e Venezuela. Parece configurar-se, de fato, uma
clivagem entre uma América do Sul “oriental e atlantica” e outra “ocidental ou pacifica” (Nogueira
Batista Jr., 2006: 8).
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Como utiliza-las? Parece inevitdvel — e justo — assumir que a consolidagdo
de um bloco politico e econdmico na regido requer, mais do que no passado, que
medidas destinadas a promover o crescimento dos paises menores e mais pobres
sejam realmente levadas a sério. Uma integracdo mais profunda dos mercados
regionais poderia resultar em ganhos na capacitagao do bloco como um /Jocus

competitivo na produgdo e exportagdo de manufaturados.

Além disso, um bloco politico teria maior poder de barganha. Mas... poder
de barganha para qué? Parece pouco promissora a concentragdao de esfor¢os
exclusivamente na (improvavel) liberalizagao, por parte dos paises desenvolvi-
dos, das importagdes de produtos primdrios; se tivéssemos sucesso, a moeda de
troca seria concessoes no comércio de manufaturados e restrigdes ao escopo de
politicas internas. De maior interesse estratégico seria a identificagdo de
afinidades com a Asia dindmica (assim como com outros pafses de porte, como
a Rissia e a Africa do Sul). Com ela, talvez seja possivel negociar — dura-
mente — uma inser¢ao menos secunddria na “Fabrica Asidtica” do que aquela
até aqui lograda pelo México, onde o florescimento do comércio intra-industri-
al (Kim, 2007) apenas diversificou a origem das importagdes que passarao pelo
processo de maquila. Uma inser¢do menos secunddria exigiria a negocia¢do de
algo mais inteligente do que uma ampla zona de livre-comércio, que apenas
aumentaria as desvantagens da producido industrial latino-americana. Quem
sabe, por outro lado, ainda seja possivel negociar com a Asia dinimica uma
pressdo maior, junto aos paises desenvolvidos, no sentido de restituir aos paises
em desenvolvimento uma parcela do policy space de que foram privados nos anos
90.7 Seria bom que essa negociagdo ndo tardasse. Em mais alguns anos, boa parte
da Asia em desenvolvimento terd se tornado a Asia desenvolvida. J4 ndo conta-
mos com sua benevoléncia (mercadoria praticamente inexistente nas relacoes
entre Estados). Em breve, tampouco contaremos com seu interesse nesse tipo de

iniciativa.

72 Sugestdes semelhantes sio defendidas em Rodrik (2007b).
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3 INSERCAO EXTERNA E
FINANCIAMENTO: NOTAS SOBRE
PADROES REGIONAIS E INICIATIVAS PARA
A INTEGRACAO NA AMERICA DO SUL

André Martins Biancareli”

INTRODUCAO

O periodo histérico ao qual se costuma denominar “globaliza¢io” tem re-
presentado, para os paises em desenvolvimento de uma maneira geral, uma
época muito mais de desafios do que de oportunidades — muito aquém, por-
tanto, das promessas embutidas na onda de reformas liberalizantes que, nas
diferentes regides periféricas, abriram as portas dos novos tempos. O foco do
presente texto sio as dimensdes monetdarias e financeiras desse fendmeno mais
amplo; e neste aspecto, de maneira muito mais explicita do que em outros, os
fracassos e frustragoes, particularmente para as economias em desenvolvimen-

to, 30 Notorios.

Conforme desenvolvido em Biancareli (2007), parte-se da concepgao de que
o0 sistema monetdrio e financeiro contemporineo é caracterizado por uma

* Professor do Instituto de Economia da Unicamp e pesquisador do Centro de Estudos de Conjuntura e
Politica Econdmica (CECON), da mesma institui¢do. O autor agradece aos comentdrios feitos pelos vdrios
participantes da reunido de 29 e 30/11/2007, no Instituto de Economia da UNICAMP, a uma versio ante-
rior do texto, obviamente isentando-os de qualquer responsabilidade sobre as imperfeicdes que per-
sistem.
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dindmica estruturalmente especulativa e que suas rela¢des com as economias per-
iféricas (emissoras de moedas inconversiveis) sdo marcadas por trés tipos de
assimetrias: a monetdria, a financeira e a macroecondmica. Em termos mais
concretos, essa configuragdo instdvel e hierarquizada assume a forma de ciclos
de liquidez internacional direcionados aos chamados “mercados emergentes”:
sucedem-se fases de abundancia e escassez de financiamento externo (com fortes
impactos sobre as varidveis cambiais e monetdrias, as contas do balanc¢o de
pagamentos e as condigdes financeiras domésticas), e o determinante dltimo dos
grandes movimentos é exdgeno aos paises que mais sofrem, nas duas fases, os
seus impactos. Desde 1990' observam-se dois grandes ciclos: o primeiro até
2002 (dividido em uma fase de “cheia”, que dura até 1997, e uma de “seca” a
partir de 1998) e o segundo de 2003 até os dias atuais — provavelmente encer-
rando a sua fase de “cheia”.

Uma das conseqiiéncias das crises financeiras que marcaram a fase de “seca”
foi a reabertura do debate sobre a reforma na arquitetura financeira internacional,
no qual ndo faltaram propostas — de variadas colora¢oes politicas e ideoldgicas
— para tal fim. No entanto, essas discussdes acabaram tendo pouquissimos
desdobramentos priticos, e provavelmente esse tema seguird tendo, para o
chamado mainstream economics, interesse apenas académico sem qualquer sentido
de urgéncia em termos politicos, enquanto perdurar a fase de liquidez interna-
cional abundante.?

Paralelamente, também é caracteristica dos tempos de globalizagdo o fend-
meno descrito pelos estudiosos das relagbes econdmicas internacionais como
“regionalismo aberto”: em paralelo a maior integra¢ao no plano global (como
contraponto ou, nas formula¢des mais apologéticas, como building blocks dessa
maior extroversdo multilateral), acentuam-se as integra¢Ges regionais, prin-

cipalmente por meio de uma complexa teia de acordos de livre-comércio.” Na

1 Esta parece ser a data mais relevante para marcar a inser¢do dos paises em desenvolvimento na globa-

lizagdo financeira, j4 que marca a volta dos fluxos privados de capital, com as caracteristicas quanti-
tativas e qualitativas peculiares dos novos tempos, para tais destinos.

Uma visdo panoramica do debate sobre reforma na arquitetura financeira internacional, com leitura
critica de seus resultados, € fornecida por Griffith-Jones (2002).

Para um survey da literatura sobre o regionalismo aberto, ver Kuwayama (1999). Uma perspectiva criti-
ca mais recente € apresentada em UNCTAD (2007, cap. III).
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América do Sul — que parece uma unidade de andlise mais adequada’—, o
processo tem origem ainda no final dos anos 1980 com a criagdo do Merco-
sul (ou antes: a Comunidade Andina de NagGes, CAN existe institucional-
mente pelo menos desde 1979) e tem avangado a duras penas, com progres-
sos muito mais notdveis (ainda que sujeitos a recuos e disputas) no ambito
comercial. Na primeira década do século xxI, influenciado pelas mudangas
politicas e ideol6gicas mais gerais que parecem tomar conta do sub-conti-
nente, o processo ganha novo félego e, aparentemente, novo contetdo e pre-
tensdes, ainda que se apresente repleto de limites e contradi¢Ges, como apon-
tado por Veiga & Rios (2007). O “regionalismo pés-liberal”, na expressdo
desses autores, se materializou na rejei¢ao da ALCA a0 modo como foi propos-
to pelos Estados Unidos e, de maneira positiva, nas sugestdes de uniao da CAN
e do Mercosul, formando uma Unido ou Comunidade Sul-americana de
Nagdes (UNASUR ou CSAN’), ou ainda por iniciativas como as da Alternativa
Bolivariana para as Américas (ALBA) por parte do governo venezuelano em con-

junto com Cuba, Nicardgua e Bolivia.

De qualquer modo — e voltando para os aspectos da integra¢do que mais
interessam aqui —, parece claro que, se o objetivo é caminhar para formas mais
avangadas de cooperagdo que transcendam os acordos de comércio, ganham
relevincia os aspectos financeiros. Como serd discutido em mais detalhes na
segunda secdo deste texto, iniciativas nessa dire¢ao sdo uma exigéncia das crescentes

relacbes econbmicas regionais. E, por outro lado, surgem como uma resposta

4" Como aponta Batista Jr. (2006, p. 1): “Como conceito politico, a América Latina perdeu muito de sua
relevancia. O México e a América Central parecem ter caido irremediavelmente na 6rbita dos Estados
Unidos. Néo se pode contar com os mexicanos e centro-americanos para a construgao de um projeto
de integragdo que se pretenda autdbnomo e soberano”.

A “data de nascimento” da UNASUL geralmente € atribuida a Cdpula Presidencial Sul-Americana
realizada em Cuzco-Ayacucho (Peru) em 08 e 09/12/2004. O encontro de Brasilia (em 30/09/2005)
seria 0 primeiro na nova instituicdo. Vaillant (2007) apresenta, na sua pagina 16, um quadro resumo
das diferentes cumbres sudamericanas que materializam a comunidade. Gudynas (2006), em anélise
preparatéria para a reunido de Cochabamba (dezembro de 2000) faz uma retrospectiva critica da tra-
jetoria até ali. Consultar também, para um registro oficial dos contornos e intengdes da iniciativa, CER
(2006) — o documento final de uma comissao estratégica de reflexdo formada por representantes presi-
denciais e que se propunha a definir “um novo modelo de integracdo” em dire¢io 2 Comunidade Sul-
americana de Nagdes.
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alternativa— um contraponto ou complemento — as insuficiéncias e problemas
do sistema monetdrio e financeiro internacional, tanto do ponto de vista de suas
caracteristicas intrinsecas mais perversas (assimetrias, instabilidade, ciclos de
liquidez) como da inadequagdo das institui¢des multilaterais dedicadas a esses

temas.

Nesse contexto, o objetivo do presente trabalho é fornecer um primeiro con-
junto de subsidios (mais indagac¢des do que certezas) para o estudo e a reflexdo
acerca da integracdo financeira na América do Sul. Pretende-se, em uma
primeira parte, caracterizar, por meio de um panorama comparativo (principal-
mente em relacdo aos emergentes asiaticos), tanto os padrdes de inser¢iao dos
principais paises sul-americanos na globaliza¢do financeira, como o perfil dos
seus respectivos sistemas financeiros domésticos. De posse desse quadro, em uma
segunda parte € feita uma rdpida revisdo das discussdes tedricas sobre as frentes
de integracio monetdria e financeira e sio mapeadas algumas iniciativas con-
cretas feitas nessa dire¢do, na América do Sul. Como ponto de partida para um
esforco de pesquisa mais aprofundado, procura-se também levantar uma série de
questdes e possibilidades de investigagao futura. Breves consideracoes finais
encerram o texto.

I. PADROES DE INSERCAO E SISTEMAS FINANCEIROS DOMESTICOS
Qualquer reflexdo acerca da necessidade, viabilidade e contornos de um
processo de integra¢do econdmica — e, no caso especifico aqui tratado, no
campo das relagdes monetdrias e financeiras — deve partir de um esfor¢o de
diagnéstico que dé conta da realidade em foco e ilumine os caminhos futuros de
investigacdo. Neste trabalho, o primeiro passo é retratar de maneira breve a situ-
agdo financeira dos paises sul-americanos, fazendo uso do contraste com outras
economias emergentes (particularmente as asidticas) — tanto na sua dimensdo
externa como na interna. O objetivo € explicitar os resultados mais duradouros

de mais de uma década de “globalizagdo” das relagdes financeiras.

Em uma primeira etapa, o foco recai sobre os padrdes de inser¢do financeira na
economia internacional, retratados por meio dos dados de ativos e passivos exter-
nos, e de outras informagdes relevantes extraidas das contas dos balangos de paga-
mentos. Na seqiiéncia, repete-se o procedimento para as estruturas financeiras
domésticas — outra face dos problemas estruturais das economias sul-ameri-
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canas ndo resolvida pelas transformagoes dos tltimos tempos e que precisa ser le-
vada em conta nos esfor¢os de integracdo. Trabalha-se aqui com um conjunto de
“economias emergentes” que, se ndo engloba todos os sul-americanos (ficam fal-
tando Paraguai, Bolivia, Guiana e Suriname), dd conta de seus representantes
mais importantes e permite a constru¢ao do quadro descritivo mais geral.®

Li. Padroes regionais de insercao na globalizacao financeira

H4 virias formas de se caracterizar um padrdo de inser¢io externa em seus
aspectos financeiros. O uso de dados de ativos e passivos externos permite uma
descri¢dao do quadro de um ponto de vista mais estrutural.” Para quantificar o
perfil de tal inser¢do, geralmente se faz uso do indicador de integracdo financeira
(ativos + passivos) em relacdo ao PIB. Dadas as imperfeicoes dessa medida (prin-
cipalmente por conta da influéncia do tamanho de cada economia: os maiores
aparecem sempre como menos integrados), buscou-se aqui outros indices: a
posicdo externa liquida (ativos — passivos)/PIB; a integra¢do financeira em relagdo
a corrente comercial (que permite medir a “via preferencial”, produtiva ou
financeira, de relacionamento econdmico com o resto do mundo);® e indicadores
de solvéncia e de liquidez (que medem a capacidade de pagamento de cada
pais no longo e no curto prazo, respectivamente).

O quadro que emerge por todos esses dngulos, quando se observa a situagdo dos
principais paises sul-americanos em contraste com os asiaticos, é de nitida infe-
rioridade. Sempre controlando pelo grau de integragdo financeira/PIB, nas figuras
do Griéfico 1 vdo mostradas a posicao externa liquida em relacdo ao PIB e a posi¢do
relativa da integragdo financeira em relagdo a comercial, respectivamente.

6 Os paises com os quais se trabalha (sempre que hd disponibilidade de dados) sdo os seguintes: China,
India, Indonésia, Maldsia, Filipinas, Coréia, Tailandia; Argentina, Brasil, Chile, Colombia, Equador,
México, Peru, Uruguai, Venezuela; Bulgdria, Reptblica Tcheca, Hungria, Polénia, Roménia, Rissia,
Eslovéquia e Turquia; Argélia, Egito, Marrocos, Africa do Sul e Tunisia. £ a amostra utilizada pelo Insti-
tute of International Finance, institui¢do que redne os principais bancos internacionais e que analisa fre-
qlientemente os fluxos de capital para esse conjunto de economias. Ver: www.iif.com.

A fonte principal para esta parte € o trabalho de Lane & Milesi-Ferreti (2006), que calcula e disponi-
biliza estimativas detalhadas de ativos e passivos externos para 145 paises, no periodo 1970-2004.

O indicador é composto por (ativos + passivos externos) / (exportacdes + importacdes de bens e
servicos ndo-fatores).
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Grafico |

Integracao financeira x Posicao externa liquida; Integracao financeira/pis x Integracao
financeira/corrente comercial. Médias 1990-2004.
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FONTE: Lane & Milesi-Ferreti (2006); Banco Mundial, World Development Indicators. Elaboracao do autor deste trabalho.
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A primeira vista, o critério regional ndo parece ser um bom guia para carac-
terizar os padrdes distintos de integragdo financeira. Na figura da esquerda,
praticamente todas as grandes economias aparecem localizadas no segundo qua-
drante (baixa integracdo e posi¢do liquida menos negativa) e alguns asidticos
surgem com situagdo liquida muito ruim. Mas é na caracterizagdo da “via prefe-
rencial” que as diferengas entre sul-americanos e asidticos se mostram de maneira
mais nitida. Todos os pontos localizados a direita da média (i.e., todos aqueles em
que a integragdo financeira predomina sobre a comercial) sdio da América do
Sul. Entre os asidticos, por outro lado, mesmo aqueles mais integrados financeira-
mente pelo critério convencional sustentam volumes de intercimbio comercial
muito mais elevados. O melhor exemplo €, sem divida, a Maldsia.

Mas nio se trata apenas do confronto entre as médias: hd grandes diferencas
também quando se divide o periodo em duas fases, antes e depois de 1998 (o
primeiro ano ap6s a crise asidtica). O Grifico 2 mostra que, nos dois indi-
cadores, a situagdo dos asidticos em geral melhorou — com a importante excecao
da Indonésia (ou seja, a posi¢do externa liquida se tornou menos negativa e a
integracdo financeira cresceu pari passu com a comercial) — e a sul-americana

piorou (e o destaque negativo € justamente o Brasil).

Esse perfil inferior de inser¢do externa é reforcado quando sdo observadas
também as condicdes de solvéncia e liquidez — que, apesar das limitacoes exis-
tentes na base de dados consultada, podem ser apreendidas pelos indicadores
apresentados nos Gréficos 3, 4 e 5 (em todos os casos, as médias 1990-2004 e
o movimento antes e depois de 1998, sempre controlado pelo grau de integragio
em relacdo ao PIB).
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Grafico 2

Integracao financeira x Posicao externa liquida; Integracao financeira/PiB x Integracao
financeira/corrente comercial. Médias 1990- 1997 e 1998-2004.
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FONTE: Lane & Milesi-Ferreti (2006); Banco Mundial, World Development Indicators. Elaboragao do autor deste trabalho.

Os resultados do primeiro indicador de solvéncia (todo o passivo externo liqui-
do sobre as exportacdes de bens e servigos nao-fatores, Grafico 3), agora com as
excecdes de Uruguai, Chile e Venezuela, sio suficientes para afirmar que as
condigdes de solvéncia nas principais economias sul-americanas sao bastante infe-



riores as asidticas nesta época de globalizagio. Mais do que isso, o Brasil mostra
uma trajetéria excepcionalmente ruim: apenas Equador e Colémbia também pio-
ram sua situa¢do enquanto todos os demais melhoram (de maneira muito expres-

siva na India, por exemplo) ou permanecem onde estao (caso da Argentina). Nesse
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quesito, portanto, a performance brasileira € inferior inclusive a da sua regido.

Grafico 3
Integracao financeira/pib x Passivo externo liquido/exportacdes

(médias 1990-2004, e 1990-97 x 1998-2004)
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Por um cdlculo alternativo para as condicdes de solvéncia (excluindo-se do
numerador os estoques de investimento direto, Grifico 4), a situagio do Brasil
e de seus vizinhos nao melhora em termos relativos, ao contrdrio: na média do
periodo todo — que mantém o contraste regional com as mesmas ressalvas —,
as condi¢Bes de solvéncia do pais s@o melhores apenas do que as do Peru; e na
comparacdo dos dois sub-periodos, o retrocesso brasileiro s6 é acompanhado pelo
verificado na Colémbia (o Peru mostra evolugio favoravel s6 similar a da India).

Grafico 4
Integracao financeira/piB x Passivo externo liquido
(excl.ipE)/exportacoes (médias 1990-2004, e 1990-1997 x 1998-2004)
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FONTE: Lane & Milesi-Ferreti (2006); Banco Mundial, World Development Indicators. Elaboragao do autor deste trabalho.



3- Insercao Externa e Financiamento

Por fim, no Gnico e precario indicador de liquidez que é possivel calcular (passivo
externo exclusive IDE/reservas, Grafico 5), as economias sul-americanas estdao, com ex-
cecao de Chile, Venezuela e Colombia, na parte menos nobre da figura, longe dos va-
lores apresentados por China e Coréia — mas préximos 2 média apresentada pela In-
dia. No entanto, a evolugo da situagio desta tiltima economia antes e depois de 1998
é impressionante, saindo das Gltimas posi¢des em direcdo as primeiras. Esse contraste
entre periodos mostra que apenas Equador, Chile e Argentina pioraram suas condigdes
de liquidez — e ainda assim no caso destes dois tltimos, de maneira insignificante.

Grafico 5

Integracao financeira/PiB x Passivos externos (excl.IDE)/reservas
(médias 1990-2004, e 1990-1997 x 1998-2004)
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FONTE: Lane & Milesi-Ferreti (2006); Banco Mundial, World Development Indicators. Elaboracao do autor deste trabalho.
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Todos esses resultados permitem, assim, identificar claramente dois padrdes
distintos de relacionamento financeiro com o exterior, ao longo do periodo
histérico estudado.” Acima das excecdes de ambos os lados (que ndo se repetem
para todos os indicadores), a inser¢do financeira da Asia se mostra muito mais
virtuosa do que a da América do Sul. Nesse sentido, os nimeros aqui apresen-
tados sdo plenamente compativeis com as idéias de varios autores que apontam
duas estratégias externas bastante opostas seguidas pelas duas regides: trade ver-
sus capital account (Dooley et al., 2003); “gansos voadores” versus “patos vul-
nerdveis” (Palma, 2004); além de outros trabalhos anteriores sobre essa dicoto-
mia (por exemplo, Medeiros, 1997). Na denominagao de Carneiro (2007), trata-
se do contraste entre um “padrdo produtivista” e um “financista”.

Se nesse plano estrutural a situacio € claramente insatisfatéria, o quadro para
os sul-americanos se mostra tao ou mais problemdtico no que se refere as

oscilacdes mais conjunturais nos fluxos de financiamento externo.

Sdo mostrados, nas diferentes figuras do Grafico 6, os contornos do que pode
ser classificado como padrio de relacionamento das principais economias sul-
americanas com os fluxos privados de capital na globaliza¢do. Em sentido
hordrio, mostra-se inicialmente a figura ja comentada dos dois ciclos de liquidez
para paises em desenvolvimento (1990-2002; e p6s-2003) e a forte oscilagdo
dessa disponibilidade, particularmente para as modalidades ndo enquadradas na
categoria Investimento Direto Estrangeiro.

9 Nio se deve perder de vista, na andlise deste e de todos os outros nimeros que mostram uma posi¢ao
bastante negativa dos sul-americanos em geral, que as tltimas informacdes utilizadas referem-se a 2004
e que todos os dados e fendmenos relevantes para os indicadores (reservas, exportacdes, divida exter-
na etc.) melhoraram sensivelmente desde entdo. Independente disso, no plano estrutural possibilita-
do pelos nimeros disponiveis, ja é possivel concluir que o perfodo de globalizagdo financeira, para o
caso do Brasil e de seus vizinhos, em contraste com os demais emergentes, foi bastante negativo no que
tange as condigdes de solvéncia e liquidez.
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Grafico 6
Fluxos de capital e financiamento externo para emergentes e sul-americanos: valores
liquidos, em US$ bilhoes
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América do Sul: conta financeira excl. FMI **
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FONTE: FMI; CEPAL. Elaboragao do autor deste trabalho.
* Agregado “Other emerging market and developing countries” da base de dados do World Economic Outlook do FMI, composto por 143 economias.
** Dados individuais para Argentina, Brasil e Venezuela; e no agregado também para Chile, Colombia, Equador, Peru e Uruguai.

As outras trés ilustragdes deixam claro, em primeiro lugar, que os paises sul-
americanos em geral estdo subordinados a essa oscilagdo, que se acentua quando sio
desconsiderados os fluxos de IDE. Mais do que isso, ajudam a mostrar que, se ndo
fossem os empréstimos de regularizacio do FMI (principalmente no ano de 2002),

a saida liquida de capitais teria sido ainda mais grave (e, também, que a entrada
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liquida teria sido maior em 2005 e 20006). A ilustracdo detalhada para os trés
maiores paises mostra que, em contraste COm esse Comportamento extremamente
oscilante do Brasil e da Argentina, a Venezuela consegue imprimir uma estabili-
dade muito maior a sua Conta Financeira e, mais do que isso, vem atuando no pre-
sente ciclo como exportador liquido de capitais de forma sistemdtica (e ndo apenas
a titulo de desendividamento externo e pagamento de empréstimos oficiais ante-
riormente assumidos). No Anexo I, o detalhamento de algumas contas do Balan¢o
de Pagamentos para as oito principais economias do sub-continente fornece elemen-

tos adicionais para essa caracteriza¢ao negativa também pelo lado dos fluxos.

Como sintese de todas essas evidéncias de um padrio de relacionamento
financeiro externo nitidamente inferior, as notas das agéncias de classificagao de
risco para as dividas externas dos paises sul-americanos (mostradas no Quadro
1) sdo bastante negativas. Apenas o Chile — das dez economias para as quais é
possivel obter essa informagdo — se enquadra na categoria de investimento
seguro (investment grade) e pode com isso desfrutar (teoricamente) de um tipo de

financiamento externo menos voldtil e de mais longo prazo.

g:;:;: :e perspectivas para as dividas soberanas de longo prazo, em moeda estrangeira
Moody’s(l) Standard and Poors(2) Fitch(3)

Argentina B3/postiva B+/estével/B RD**
Bolivia B3/estavel B-/estavel/C B-/estavel
Brasil Bal/estavel BB+/positiva/B BB+ /estavel
Chile A2/estavel* Alpositiva/A-1* Alpositiva*
Colémbia Ba2/positiva BB+/estavel/B BB+/estavel
Equador Caa2/negativa CCC/negativa/C CCClestavel
Paraguai Caal/estavel B/estavel/B
Peru Ba2/estavel BB+/positiva/B BB +/positiva
Suriname B /estavel B/positiva/B B/estavel
Uruguai Bl/estavel B+/positiva/B BB-/estavel
Venezuela B2/estavel BB/estavel/B BB-/negativa

Fonte: Agéncias. Elaboracao do autor deste trabalho.
(1) Informagges de 09/11/2007.

(2) Informagaes de 16/11/2007.

(3) Informagaes de 16/11/2007.

* Investment Grade.

** Divida total ou parcialmente em default.

141



142

Cadernos do Desenvolvimento vol. 3 (5), dezembro 2008

Pode-se argumentar, como tem sido recorrente no debate brasileiro e region-
al, que o quadro descrito acima reflete uma realidade “ultrapassada”, essencial-
mente modificada pelas caracteristicas distintas do ciclo mais recente da liquidez
internacional, que teria aproximado — principalmente por conta da acumulagéo
de reservas internacionais (fruto dos superavits em conta corrente) e do desendi-
vidamento externo — os padrdes de inser¢do asidtico e sul-americano. Em ou-
tras palavras, como comentado na nota n. 10, acima, a comparagdo feita com os
dados disponiveis (até 2004) perderia justamente as novidades mais impor-
tantes (e alvissareiras para a regidao em foco). Sem ignorar os contornos menos
perversos do ciclo de liquidez atual, a perspectiva aqui € a de que, para a reflexdo
que se propde — com vistas a um processo estrutural de integracdo financeira
— é melhor partir de uma realidade de mais longo prazo do que se fiar em uma
conjuntura excepcionalmente favoravel que, adicionalmente, dd todas as indi-
cagdes que pode reverter em breve. Porém, como se verd a seguir, os problemas
financeiros que devem ser levados em conta nas reflexdes sobre a integragdo sul-

americana ndo se restringem as relacdes externas dessas economias.

Lii. Padroes de atuacao dos sistemas financeiros domésticos

Assim como na se¢do acima, o esfor¢o aqui € de descri¢do comparativa, com
base em grandes indicadores que permitam contrastar o funcionamento dos sis-
temas financeiros domésticos na América do Sul e na Asia. Apesar de mais limi-
tada na sua abrangéncia, a principal base de dados utilizada'® permite uma visao

panordmica.

O ponto de partida do esfor¢o comparativo é o tamanho dos sistemas finan-
ceiros, para o qual tradicionalmente se utiliza o indicador M2/PIB, que retrata,
de maneira ampla, o total de ativos financeiros existentes em cada economia.
Junto com ele, um outro indicador — mais subjetivo e relativo a instituciona-
lidade e as regras de operagdo das financas domésticas — pode ser citado: o

“indice de liberdade financeira”, calculado pela Heritage Foundation anualmente

10 Beck, Demirgiic-Kunt & Levine (2000). A despeito das vérias lacunas existentes em relagao as econo-
mias aqui examinadas (particularmente em relacdo a China), trabalhou-se sempre com o médximo
possivel de pafses para cada tema, por meio das médias para o periodo aqui julgado mais relevante: a
partir de 1990.
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a partir de 1995 e que procura quantificar o grau de “repressdo” em cada caso."
Cruzando as duas informagdes, chega-se ao quadro representado no Grafico 7:
os sistemas financeiros sul-americanos sao, via de regra, muito menos profun-
dos que os asidticos selecionados (estdo praticamente todos abaixo da média da
amostra), e certamente esse resultado ndo pode ser atribuido a um excesso de in-
terferéncia governamental ou falta de liberdade de atuagio para as forgas de
mercado no setor. Pelo contrério, se alguma correlagdo é sugerida pela figura, é

entre maior liberdade e menor desenvolvimento financeiro.

Grafico 7 )
m2/piB, média 1990-2005 x “Indice de Liberdade Financeira”, média 1995-2006
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FONTE: Beck, Demirgiic-Kunt & Levine (2000) Financial Structure Dataset; Heritage Foundation. Elaboracao do autor deste trabalho.

. ~ ~ 2 . . z
De maneira complementar a relagdo M /PIB (um indicador até certo ponto
“grosseiro”), a literatura sobre estrutura financeira costuma quantificar de forma
separada a profundidade dos dois grandes segmentos de qualquer sistema: mer-

11 Sz utilizados critérios como: extensio da regulacdo governamental sobre os servigos financeiros, grau
de intervengdo estatal nos bancos e outros agentes financeiros, dificuldade de abrir e operar firmas nesse
setor (tanto para residentes como para estrangeiros) e influéncia estatal na alocagao do crédito. O
indicador resultante varia entre O (sistema totalmente reprimido) e 100 (influéncia governamental
insignificante, a mais alta liberdade a que se poderia chegar).
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cado de crédito (relacdo crédito/PIB) e mercado de capitais (capitalizagdo total/PIB).
Seguindo o mesmo padrio de apresenta¢do, os nimeros para as economias asiati-
cas e sul-americanas sdo reproduzidos no Grifico 8. Apenas indicando as coorde-
nadas, mas excluindo do desenho, por razdes de escala, a posi¢ao da Maldsia,
tem-se um quadro em que predomina a baixa profundidade em ambas as estru-
turas. Onze das quinze economias representadas encontram-se no terceiro qua-
drante, enquanto apenas Filipinas se localiza no quarto, e Coréia, Tailandia e

Chile, além da Maldsia, s3o superiores as médias em ambos os quesitos.

Mas, acima de tudo, o recado principal é o de que as profundidades das duas
estruturas financeiras parecem caminhar juntas no universo das economias
emergentes. E, quanto ao contraste regional que mais interessa aqui, dos oito
sul-americanos observados mais de perto, novamente apenas o Chile se destaca
positivamente (todos os outros se encontram abaixo das duas médias), enquan-
to os asidticos estdo muito melhor localizados.

Grafico 8

Estruturas financeiras alternativas: Crédito bancario/PIB x capitalizacao/pis,
médias 1990-2005
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FONTE: Beck, Demirgiic-Kunt & Levine (2000) Financial Structure Dataset. Elaboracao do autor deste trabalho.
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Dado esse pano de fundo, é possivel avancar um pouco mais na descri¢ao com-
parativa, agora detalhando alguns aspectos de cada um desses mercados, de
forma separada.

Em primeiro lugar, em relagio ao mercado de crédito, é possivel refinar as
medidas de tamanho e atividade. Na figura esquerda do Grifico 9, o crédito
total para o setor privado em relagdo ao PIB € representado'? com algumas dife-
rengas relevantes em relacéo ao observado anteriormente. Os paises nos quais o
acréscimo dos outros intermedidrios mais eleva a relacdo crédito/ PIB — o que,
por si s6, também indica maior sofistica¢do das estruturas financeiras — sdo, na
seqiiéncia, Coréia (aonde a diferenca é de mais da metade do PIB), Maldsia,
Tailandia e Chile (todos com tal diferenca superior a 10% do produto), nao por
acaso aproximadamente o mesmo grupo que vinha liderando os outros indi-
cadores jd arrolados. Para o conjunto dos sul-americanos, além dos patamares
baixos essa distdncia € insignificante (com exce¢do de Coldombia e Brasil). Por
sua vez, o outro indicador apresentado (a relagdo entre depdsitos bancdrios e o
produto) também mostra que no caso brasileiro — e nos sul-americanos em
geral, com a exce¢do do Uruguai — o espaco para ampliar o acesso aos servigos
bancdrios é enorme.

12 Além dos tradicionais bancos de depésito, Beck, Demirgiic-Kunt & Levine (2000) incluem aqui tam-
bém as bankline institutions (intermedidrios que aceitam depdésitos sem fornecer instrumentos de trans-
feréncia destes, como bancos de poupanca; e intermedidrios que captam recursos no mercado por
meio de titulos negocidveis), as companhias de seguros, os fundos de pensio privados, os outros fun-
dos de investimento coletivo e os bancos de desenvolvimento.
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Grafico 9
Mercado de crédito em peps: Crédito total/Pib e depdsitos bancarios/pis,

médias 1990-2005
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FONTE: Beck, Demirgiic-Kunt & Levine (2000) Financial Structure Dataset. Elaboracao do autor deste trabalho.

Um dltimo conjunto de informagdes sobre os sistemas bancdrios se refere as
suas condigdes de eficiéncia e as estruturas de mercado nas quais operam. Sem
pretender entrar nos muitos detalhes que cada uma dessas dimensdes envolve,
o Grifico 10 apresenta as médias para cinco importantes indicadores relaciona-
dos a essas temdticas: custos indiretos (overbead costs)/ativos totais e margem
liquida (ou spread)/ativos totais como proxies para a eficiéncia dos sistemas
bancdrios; e os grau de concentragdo, de participagdo estatal e de participacdo

estrangeira no total de ativos do sistema.
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Nos dois indicadores de eficiéncia, a posi¢ao de inferioridade dos paises sul-
americanos € patente. Na rela¢do entre custos indiretos e ativos totais, abaixo da
média do conjunto (0,049) estdo todos os asidticos (inclusive os mais desenvolvi-
dos, Malisia e TailAndia, com valores inferiores 2 metade dessa média) e novamente
o Chile destoando do padrio da sua regiao. Ja quanto ao ganho liquido com juros
em propor¢do aos ativos totais, o quadro se repete: os sul-americanos tém, em
média, spread 2,5 vezes maior que os asidticos. Ao Brasil, como é notdrio, cabe
papel de destaque bastante negativo: o pafs tinha, na média do periodo analisado,
0 terceiro maior spread e a quarta maior relagdo entre custos e ativos totais.

Grafico 10
Mercado de crédito em emergentes: indicadores de eficiéncia e estrutura selecionados,

médias 1995-2005
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FONTE: Beck, Demirgiic-Kunt & Levine (2000) Financial Structure Dataset.; Barth et al. (2001). Elaboracao do autor deste trabalho..
(1) Parcela dos ativos totais do sistema bancario detida pelos trés maiores bancos.

(2) Parcela dos ativos do sistema bancério detida pelos bancos cujo capital ¢, pelo menos, 50% de propriedade estatal.

(3) Parcela dos ativos do sistema bancério detida pelos bancos cujo capital &, pelo menos, 50% de propriedade estrangeira.
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Dois outros indicadores importantes sio mostrados ainda nas figuras do Gra-
fico 10. De um lado, o grau de “estatizagdo dos ativos financeiros” (i.e., a parcela
de tais ativos detida pelos bancos pablicos), e de outro o indice homdlogo para
os bancos estrangeiros, cujos nimeros ndo correspondem as mesmas médias
calculadas para o resto."” Se em termos de concentragdo dos ativos bancarios —
aqui medida como a parcela detida apenas pelos trés maiores bancos — néo hd
um nitido perfil regional; em termos de estatiza¢do e internacionaliza¢do o
quadro é um pouco distinto, mas igualmente questiona as afirmagdes mais li-
berais. A parcela comandada pelos bancos estatais aparece em média um pouco
mais elevada nos paises asidticos que nos sul-americanos — ainda que Maldsia
(contrastando com o perfil regional), México e Peru exibam indicadores nulos.
E, em termos de desnacionaliza¢do, com bastante nitidez os sul-americanos —
que, junto com o México, mais avancaram nas reformas liberalizantes — apre-

sentam patamares muito distintos de todos os asidticos.

Isso tudo sugere — para o caso brasileiro e para as demais economias da
regido —que dificilmente serdo encontradas nesses aspectos da estrutura de
mercado as causas e/ou as possiveis solugGes para os tracos mais marcantes do
mercado de crédito aqui resumidos: a baixa profundidade, o escasso acesso aos
servicos bancdrios e a acentuada ineficiéncia.

Por fim, resta um olhar mais detalhado sobre os mercados de a¢oes. Neste
caso, o Grifico 11 traz informagdes que complementam os dados jd mostrados
no Grifico 8 (capitalizacdo sobre PIB). Do lado esquerdo, o volume negociado
anualmente em relag@o ao PIB, e do direito este mesmo volume em relagdo a ca-
pitaliza¢do total do mercado (o giro ou o turnover do mercado, como indicativo
da liquidez). A disparidade de resultados e, portanto, os graus muito distintos
de desenvolvimento do mercado aciondrio sdo a marca geral. Outro trago mar-
cante é o predominio das mesmas nag¢des asiaticas que ja vinham se destacando
nos demais itens analisados.

13 Tais medidas constavam das primeiras versoes da base de dados de Beck, Demirgii¢-Kunt & Levine
(2000), mas nas sucessivas atualizactes deixaram de aparecer (os Gltimos dados sdo de 1997). Para suprir
essa lacuna, recorreu-se a outra fonte de informagdo, do mesmo departamento do Banco Mundial: o
relatério de Barth ez 2/. (2001), sobre a regulagdo do setor bancério ao redor do mundo, feita com base
em questiondrios respondidos pelas autoridades de cada pafs. Como apenas duas versdes desses resul-
tados estavam disponiveis para consulta (2003 com dados relativos ao final de 2001; e um mais anti-
go e menos abrangente ainda, lancado em 2001, cujas informacdes remetem ao final de 1999), optou-
se entdo por trabalhar com os dados mais recentes.
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Diante dos estrondosos nimeros da Coréia e de outros asidticos, a fraqueza das
bolsas de valores sul-americanas chama a atengdo — com a relativa excegdo do
Brasil. Seus indicadores se situam préximos as médias: enquanto o valor nego-
ciado nesse conjunto de economias representa 17% do PIB, no caso brasileiro esse
valor é de 13% (um quinto do verificado na Coréia); e a rurnover ratio brasileira
¢ aproximadamente igual a média dos 27 paises: 0,5 (o que, novamente em

relacdo a bolsa coreana, significa apenas um quarto).

Grifico Il
Mercado de acoes em emergentes: volume negociado/piB e volume negociado/capitalizacao

(turnover ratio) médias 1990-2005
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Assim, a despeito dos estrondosos nimeros do mercado brasileiro de capitais
— e particularmente do mercado de agdes'— nos tltimos meses, essa também
€ uma realidade a ser levada em conta nos estudos e esfor¢os para a integracio
monetdria e financeira na América do Sul: em um plano estrutural, para além
das fortes oscilagdes que também caracterizam as finangas externas e domésti-
cas durante o periodo da globalizagdo, os resultados sobre os mercados de capital
na regido sdao absolutamente decepcionantes. Assim como o sdo as condi¢des de

profundidade, acesso e eficiéncia dos mercados de crédito.

Ou seja, a semelhanca (ou, talvez, em conseqiiéncia) do quadro descrito para
o padrido de inser¢do financeira externa das economias sul-americanas na glo-
balizacdo, o desempenho das estruturas responsaveis pelo financiamento do
desenvolvimento estd, nessa regido, em posi¢io muito inferior a observada na
outra principal regido “emergente”, e certamente se encontra muito aquém das
necessidades e caréncias estruturais dos seus paises. As considera¢des sobre as ini-
ciativas e possibilidades de integra¢do no plano financeiro devem, portanto,
levar em conta esse ponto de partida adverso — seja como limitante, seja como
realidade a ser enfrentada pela cooperagao.

Il. INTEGRAGCAO FINANCEIRA: QUESTOES CONCEITUAIS
E INICIATIVAS REGIONAIS

Em andlise sobre o amplo tema da “cooperacio regional para o desenvolvi-
mento”, a UNCTAD dedica o capitulo V do mais recente TDR (UNCTAD, 2007) as
dimensdes monetdrias e financeiras dos processos de integracao regional. E faz uso
de uma divisdo das iniciativas em trés frentes, que parece a mais adequada: i)
“cooperagio regional para facilitacdo de pagamentos e financiamento de curto
prazo”; ii) “cooperagdo regional para o financiamento do desenvolvimento”; e iii)
“arranjos cambiais e unides monetdrias”. Na primeira, se incluem mecanismos para
facilitagdo do comércio regional e provisdo de liquidez em momentos de dificul-
dades no balan¢o de pagamentos: unides de pagamentos, caixas de compensagao,
acordos de crédito reciproco, fundos de reservas compartilhadas. Jd a segunda

14 Para um mapeamento desse movimento e uma interpretacdo mais cética do que a predominante sobre
suas causas e conseqiiéncias ver Biancareli (2007, cap. V).
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contempla dois grandes tipos de institui¢des: bancos regionais de desenvolvi-
mento e mercados regionais de titulos. Por fim, a terceira frente envolve acordos
formais para coordenagdo das politicas (principalmente cambial) e os mecanismos

eventuais para a ado¢do de uma moeda tnica.

Apesar dessa dltima ser, em termos teéricos, o estagio final de um processo
de integra¢do, ndo parece haver uma hierarquia entre as outras duas frentes: nio
consta ser necessario ter trilhado um caminho longo no que se refere as unides
de pagamentos e ao crédito de curto prazo para que mecanismos de financiamen-
to de prazo mais longo prosperem. E essa divisdo que se utiliza aqui, apesar de
ndo ser a Gnica possivel.” Maior énfase serd dada as duas primeiras dimensdes
(relativas, respectivamente, ao financiamento de curto e de longo prazos), inclu-
sive porque a cooperagao macroeconémica e a integracdo monetdria sao proces-
sos que extrapolam a questdo do financiamento, e na pratica avan¢aram muito

pouco na América do Sul (como serd brevemente comentado).

A justificar teoricamente as iniciativas em todas as trés dire¢des, Ocampo
(2006) organiza os argumentos em quatro grandes grupos. O primeiro diz
respeito as demandas oriundas do préprio processo de integracdo regional em
curso. O “regionalismo aberto” exige cooperagio monetiria e financeira em
vérios sentidos complementares: hd necessidade de prote¢do no dambito regio-
nal diante das crises de balan¢o de pagamentos; deve-se levar em conta os efeitos
das iniciativas de politicas nacionais na economia dos paises vizinhos (i.e., a
gestdo macroecondmica ndo pode trabalhar contra o comércio regional); o finan-
ciamento da infra-estrutura e outros “bens publicos regionais” é encaminhado
de maneira muito mais oportuna por bancos de desenvolvimento adequados ao
controle e especificidades locais; a reducdo da assimetria de informagdes no
plano regional e a pressdo dos pares (sentido de “pertencimento”) fazem com que
os riscos crediticios dessas institui¢des sejam reduzidos; e, por fim, no que se refe-
re a regula¢do dos sistemas financeiros, também hd enormes ganhos em termos

de custos de aprendizagem e adaptagdo a normas internacionais.

15 Ocampo (2006), utiliza uma divisio mais simples, em dois planos: i) financiamento do desenvolvimen-
to e ii) mecanismos de coopera¢do macroecondmica e mecanismos financeiros conexos (fornecimento
de liquidez durante crises de balanco de pagamentos).
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Um segundo grupo de argumentos aponta na dire¢io da complementari-
dade necessdria entre institui¢des financeiras mundiais e regionais. A forte he-
terogeneidade entre as diferentes economias ao redor do globo, e as vdrias lacu-
nas existentes na arquitetura financeira internacional (particularmente em
relagdo aos pafses em desenvolvimento), apontam nessa dire¢do. O trabalho de
supervisdo mundial executado por 6rgdos como o FMI se concentra nas economias
mais desenvolvidas e se revela absolutamente insuficiente para tratar dos efeitos
das politicas econdmicas entre os paises em desenvolvimento. Nesse vacuo, os
6rgdos regionais teriam maior capacidade de captar as necessidades e atender as
demandas das economias menores, e facilitariam uma espécie de “divisdo do tra-
balho” com as institui¢oes globais — tanto em relagdo a esse monitoramento
quanto a provisdo de liquidez em casos de crises de balan¢o de pagamentos. Por
outro lado, o terceiro argumento enfatiza a necessidade de competicao entre essas
duas esferas (global e regional) no atendimento das necessidades dos paises em
desenvolvimento, particularmente daqueles de menor tamanho e necessidades

mais especificas.

Por fim, o quarto grupo de argumentos é de natureza politica e se origina na
sub-representa¢do e no baixo poder de influéncia das economias menos desen-
volvidas nas agéncias multilaterais globais. O sentido de “pertencimento” ou
mesmo de “propriedade” que uma institui¢do regional representa para os seus
socios é capaz de aumentar a legitimidade e a aceita¢do de suas recomendagGes
(inclusive quando expressam, em bloco, as opinides de seus membros nas instin-
cias mais amplas), e, mais importante, se traduz em um tratamento de “credor
privilegiado” conferido pelos sécios, individualmente. Como resultado deste
altimo fator, as taxas de inadimpléncia e, portanto, os riscos de tais institui¢des

sdo significativamente mais baixos do que os das economias individuais.

Vislumbrando um futuro FMI como “o vértice de uma rede de fundos de
reserva regionais e sub-regionais e de mecanismos de crédito reciproco” (p. 20),
Ocampo (2006) aponta que um arranjo institucional nesses moldes teria pelo
menos dois grandes tragos positivos: um grau mais elevado de estabilidade
econdmica global (j4 que uma ampla gama de servigos financeiros, atualmente
ndo prestados pelas agéncias globais, seria garantida) e um maior equilibrio
das relagGes internacionais, capaz de conquistar o apoio dos menores paises para
as normas e procedimentos mais adequados.
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Porém, ndo se trata de uma panacéia isenta de riscos e problemas. Os prin-
cipais, relacionados a viabilidade e a sustentabilidade de longo prazo das insti-
tuigdes financeiras regionais seriam: i) a adequagao da demanda a capacidade da
oferta (o que torna critica a presenca de paises mais desenvolvidos e capazes de
contribuir com fundos, e pode suscitar problemas de assimetria intra-regional);
ii) a necessidade de instituicdes fortes e de compromissos rigidos, que ndo dei-
xem o “sentido de pertencimento” se transformar em impoténcia diante dos
membros mais poderosos; e iii) o cuidado com a distribuigdo eqtiitativa dos
beneficios (para o qual a temadtica da convergéncia entre os membros, e eventu-

ais fundos para isso, é central).

Na América do Sul, apesar das debilidades do processo de integragao,
ndo faltam retérica nem institui¢des — antigas e novas — relacionadas a coo-
peragdo financeira. Um mapeamento destas institui¢des e iniciativas € atil como
instrumento inicial de reflexdo sobre os temas aqui tratados.' Para isso, segue-
se a divisdo em trés niveis apresentada acima, e em meio a descri¢do das inicia-
tivas sdo apresentados alguns comentdrios e indagacdes que ajudam a nortear
futuros passos de investigacao.

ILi. Financiamento de curto prazo

No que se refere a “cooperagio regional para facilitag@o de pagamentos e
financiamento de curto prazo”, sdo duas as principais iniciativas em opera¢ao no
subcontinente (ou em partes dele).

Em primeiro lugar, funciona desde 1966 o Convénio de Pagamentos e Crédi-
to Reciproco (CCR), mecanismo de facilitagio do comércio regional no Ambito
da Associa¢do Latino-Americana de Integracio (ALADI) desde 1982, e do qual s@o
signatdrios os bancos centrais dos paises membros da associagao (exceto Cuba):
Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Equador, México, Paraguai, Peru,
Uruguai e Venezuela, além da Reptblica Dominicana, num total de 12 parti-
cipantes. Para além da complexidade técnica, a idéia geral por trds do convénio
é relativamente simples: durante um periodo de quatro meses, as operagdes

16 Sobrea retérica, ver Anexo (Informe del Grupo de Trabajo sobre Integracion Financiera) ao ja citado docu-
mento final da Comisién Estratégica de Reflexién (CER, 2006). Todas as iniciativas descritas abaixo sdo
apresentadas com fortes doses de ambigdo.
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comerciais entre os paises-membros se realizam sem a utiliza¢gdo de moeda
estrangeira, compensando-se por meio de créditos reciprocos entre eles, com a
garantia dos bancos centrais e a efetivagdo dos pagamentos entre importador e
exportador por parte de bancos comerciais. Ao fim desse periodo, transferiria-
se apenas as diferengas bilaterais entre os débitos e créditos acuamulados. Além
da facilita¢do em si da integracdo comercial regional, a l6gica econdmica tam-
bém é clara: economizar as divisas escassas na regido — ou, na antiga idéia
inspiradora do Plano Keynes, reduzir os efeitos perversos que a escassez da
moeda reserva internacional impde sobre as trocas entre os paises (e, portanto,

sobre as possibilidades de crescimento econdmico).

Na priética, pelo menos dois tipos de problemas (além das dificuldades opera-
cionais de ordem técnica) podem prejudicar a opera¢io do sistema. De um
lado, a objegio e a resisténcia dos bancos centrais (particularmente por parte dos
setores mais ortodoxos de suas burocracias), que pelo mecanismo descrito
acabam incorrendo em risco soberano vinculado ao comércio exterior privado —
0 que caminha na contramao das defini¢oes de fun¢oes da autoridade monetdria
atualmente predominantes. De outro lado, também é critica a questdo das taxas
de juros incidentes sobre esses créditos tomados e concedidos no intervalo entre
os trés momentos de compensagdo ao longo do ano: quando esse custo é supe-
rior a outras modalidades de financiamento disponiveis (ou, no que se refere ao
pais emprestador, caso seja inferior a remuneragdo que se pode obter com a
aplicacdo de reservas em bancos privados), os incentivos para a liquidacio ante-
cipada dos compromissos sdao grandes.

Por conta principalmente dessas duas forcas contrdrias — a primeira mais
implicita e dificil de quantificar, mas que ndo deve ser menosprezada —, o
CCR, que durante os anos 1980 foi muito importante, vem perdendo relevancia
e sendo descaracterizado.

No Grifico 12, sdo apresentadas as estatisticas histéricas do convénio desde
o inicio da década de 1980 até o ano de 2006. Enquanto a drea mostra a evolugio
do comércio intra-regional (i.e., entre os 12 participantes do convénio), as linhas
mostram, no eixo direito e em termos percentuais, alguns dos indicadores pelos
quais se pode avaliar o funcionamento desse mecanismo. Fica claro que a
explosdo do comércio regional — em duas etapas, no inicio dos anos 1990,
com o advento do Mercosul, e pds-2003 — ndo é acompanhada pelo volume

155



156

Cadernos do Desenvolvimento vol. 3 (5), dezembro 2008

total de operagdes cursadas pelo CCR."” Como resultado, a participagdo no total
das importagdes regionais cai de uma média de 84% durante a “década perdi-
da” para insignificantes 1,6% em 2003. Nota-se, desde entdo, uma recuperacao
intensa dos montantes canalizados (sempre crescendo acima do comércio regio-
nal, que também se acelera fortemente) que fez com que a relagao atingisse

6,5% em 2006 (o maior valor da década, e que, a julgar pelos nimeros relativos

aos dois primeiros quadrimestres de 2007, seria superado).'®

Grafico 12

CCR, estatisticas historicas, 1980-2006
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170 pico histérico, em termos de valores, se dd em 1995 com US$ 14 bilhdes, depois inicia um inten-
so processo de queda até os US$ 700 milhdes de 2003 — a partir daf volta a subir em dire¢do aos US$

6,2 bilhges de 2006.

18 Essa recuperacdo para patamares ainda muito baixos vem respondendo, essencialmente, ao cresci-
mento dos débitos acumulados pela Venezuela (96% do incremento em 2006), contrabalancados pelo
crescimento dos créditos no Brasil (39,7% da elevagio no mesmo periodo), Colombia (28%) e México
(11,3%). A participagdo venezuelana na movimentagio total do convénio atingiu naquele ano quase
44% - ao que se somam os 18% da Coldmbia e os 17,5% do Brasil para totalizar as trés economias mais

importantes para o CCR.
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Porém, as duas outras linhas presentes na figura mostram que, a despeito
dessa aparente tentativa de recuperagdo da importancia do convénio, sua desca-
racteriza¢do — i.e., ndo cumprimento de sua fun¢do primordial, a economia de
divisas — segue se aprofundando. Em 2000, o total de moeda estrangeira
poupado pelo convénio (ou o que é chamado de “grau de compensa¢do multi-
lateral global”) ficou em apenas 3,5% do que poderia— enquanto a média nos
dificeis anos 1980 era de mais de 81%. A explicacio principal também estd no
grafico: o elevadissimo patamar de transferéncias antecipadas de divisas sobre o
total (acima dos 80% desde o inicio do primeiro ciclo de liquidez da globaliza-
¢do financeira, no comego da década de 1990)."* O que reflete, como ji su-
gerido acima — e fica muito claro diante do contraste com os anos 1980 —, o
grande custo de oportunidade da manutengdo de créditos e débitos, por esse
mecanismo, em um ambiente de farta liquidez global.

Diante de tudo isso, algumas li¢oes e indagacdes podem ser levantadas aqui
sobre 0 CCR. A primeira delas decorre da frase final do dltimo pardgrafo: seria
este um instrumento relevante apenas para momentos de restri¢io da liquidez
internacional disponivel para esses paises? Como é possivel avangar na superagao
deste obstdculo representado pelo diferencial de juros, para recuperar o sentido
do convénio e sua relevancia? Ou, retornando a questdo das resisténcias ao CCR,
serd que € esta a melhor maneira de fomentar o comércio regional — faz senti-
do falar em “economia de divisas” na época atual de globaliza¢do financeira?
Tanto a caracterizac¢do do instavel ambiente financeiro internacional contempora-
neo, resumida na primeira parte deste texto, como os esfor¢os dos principais go-
vernos da regido no sentido de reativar o convénio e buscar outras alternativas,?'
parecem responder positivamente a esta questdo. De qualquer forma, essas sao

algumas das frentes de investigacio e reflexdo que se abrem diante do tema.

19 Sintomaticamente, o tinico momento em que esse percentual se reduziu abaixo dos 80% foram os com-
plicadissimos anos de 2002 e 2003, quando até as linhas internacionais de crédito comercial chegaram
cortadas para alguns pafses da regido. De maneira geral, o movimento dessa curva acompanha, no perio-
do da globalizagdo, o dos ciclos de liquidez.

20 Também contribui para isso 0 aumento do desequilibrio entre débitos e créditos por pais. Para uma
andlise mais detalhada da trajetéria recente do CCR, ver as avalia¢Ges anuais da ALADI, presentes em
http://www.aladi.org/nsfaladi/convenio.nsf/compensacionsaldos.

21 Como por exemplo as providéncias, em estdgio final de elaboracéo, para a liquidacdo do comércio bila-
teral Brasil-Argentina em moedas locais. Também consta estar havendo aprimoramento na informa-
tizagdo do CCR.
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A segunda grande iniciativa regional no campo do financiamento de curto
prazo (e aqui no sentido estrito do termo, jd que 0 CCR ndo é propriamente um
mecanismo de financiamento, e sim de facilitagao do comércio) é mais limita-
da mas nao menos interessante. Trata-se do Fundo Latino-americano de Reser-
vas (FLAR), criado em 1978 e composto somente por Bolivia, Colombia, Costa
Rica, Equador, Peru, Uruguai e Venezuela (originalmente o nome era Fundo de
Reserva Andino). Ele representa a tentativa mais bem sucedida de comparti-
lhamento de reservas e auxilio financeiro de curto prazo existente na regido
(além de ter também como objetivo explicito melhorar as condigoes de aplica¢do
das reservas dos paises-membros e contribuir para a harmonizagio das suas
politicas monetdrias e financeiras).”

Em junho de 2007 seu capital subscrito totalizava US$ 2,3 bilhdes — dos quais
60% eram responsabilidade dos trés maiores paises (Coldmbia, Peru e Venezuela,
20% cada) e o restante dos quatro menores (10% cada). O capital efetivamente pago
pelos membros era de US$ 1,5 bilhdo, com distribuigdes marginalmente diferentes
do previsto no capital subscrito.> Seu total de ativos chegava a US$ 3,5 bilhdes (pas-
sivo de US$ 1,8 bilhdo) e a rentabilidade dos recursos aplicados acompanhou de
perto (quase sempre 1 ou 2 p.p. acima) a Libor de trés meses.

O Fundo dispde de cinco linhas de crédito (balanga de pagamentos, reestru-
turagdo de divida, liquidez, contingéncia e tesouraria) e seu histérico é de
importante atua¢ao nos momentos de maior dificuldade da regido: na crise da
divida (em 1984, o total de empréstimos chegou a quase US$ 700 milhdes, o
pico histérico, grande parte para a Coldmbia); na época de hiperinflagdo, na pas-
sagem da década de 1980 para 1990 (quando os principais tomadores foram
Bolivia, Equador e Peru), e, mais recentemente, fornecendo crédito principal-
mente para o Equador durante a crise asidtica e em 2005. Segundo Titelman
(20006), entre 1973 e 2003, o mecanismo forneceu em média recursos equiva-
lentes a 60% de tudo o que o FMI emprestou as economias andinas.

22 Ver www.flar.net.

23 Em termos do capital efetivamente aplicado ao Fundo, as contribui¢des dos membros eram equivalentes
em média a 3,1% das suas préprias reservas de julho de 2007. O maior contribuinte em termos rela-
tivos era o Equador (5,1% das reservas) e o menor, a Venezuela (1,3%). Essas e as outras informacdes
aqui apresentadas foram obtidas em www.flar.net.
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Mais importante, de acordo com Machinea & Titelman (2007), se manifesta aqui
de maneira muito explicita o fenémeno do “credor privilegiado” decorrente do “sen-
tido de pertencimento” — que se reflete nos rarings Aa2 e A+ atribuidos a insti-
tuicdo pela Moody’s e pela S&P, respectivamente (muito melhores, portanto, que
as notas atribuidas a cada um dos paises individualmente, mostradas no Quadro 1).
Indo além, esses dois autores argumentam, com base em testes econométricos
sobre as correlacoes entre as dificuldades de liquidez dos diferentes paises de toda
a América Latina, que a ampliagdo do esquema seria benéfica para a quase totali-
dade deles, fornecendo de fato prote¢ao ampliada contra crises financeiras.

Certamente também se trata de uma instituicdo a ser examinada com cuida-
do, tanto na sua atuagdo passada (inclusive em contraste detalhado — mon-
tantes, condi¢des, custos — com o FMI) como nas suas possibilidades de ampli-
acdo. E preciso que se tenha em mente que € esse tipo de instituicio que even-
tualmente teria o papel jd citado de “complementaridade e concorréncia” com
0 FMI, e ndo o Banco do Sul, como ser4 esclarecido mais adiante. E também, em
contraste com a experiéncia do Banco do Sul (uma institui¢ao nova criada em
adicdo a jd existente CAF, entre outras), cabe investigar se seria o caso de pensar
em novas iniciativas ou partir dessa jd existente. A natureza do fundo de reser-
vas e os proprios exercicios de simula¢do comentados acima indicam que o
caminho seria a incorpora¢do dos outros membros da América do Sul ao FLAR
— 0 que, por sua vez, abre uma outra frente de problemas: as possibilidades

legais, no caso brasileiro e argentino, de compartilhar reservas internacionais.

Ainda resta destacar nesse tema a conexao e as possiveis relagdes (complementari-
dade? concorréncia?) de iniciativas como essa em rela¢io a dois fendmenos que vém
ocorrendo na regido: a compra de titulos externos argentinos por parte da Venezuela
— que simboliza 0 embrido de um possivel mercado regional de titulos, mas fun-
cionou, na ocasido, também como assisténcia de liquidez em um momento de difi-
culdade, permitindo o pagamento da divida com o FMI — e a recente disseminagao

(com estudos do governo brasileiro a respeito) dos fundos de riqueza soberana.

ILii. Financiamento de longo prazo

Em relacdo a segunda frente de cooperagio, “para o financiamento do desen-
volvimento”, a descri¢do aqui se concentrard nas duas agéncias com caracteris-
ticas de bancos de desenvolvimento regional que se destacam na realidade sul-
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americana atual. Sabe-se, porém, que outros processos relacionados a esse segun-
do nivel de integragdo financeira estdo ocorrendo na regido, alguns dos quais
podem ser citados brevemente.

H4 vérios casos de financiamentos em modalidade concessional que, muitas
vezes de maneira ad hoc, sdo estruturados para viabilizar determinados investimen-
tos de um pafs maior em um menor (por exemplo, investimentos em infra-estru-
tura do Brasil em vizinhos mais pobres) e que, além de demonstrar a vontade e a
importincia apoio financeiro para a integracao, parecem indicar a necessidade de
uma institucionaliza¢do e de uma organizacio unificada. Outra questao que terd
que ser enfrentada € a da necessidade de um fundo de convergéncia regional
(instrumento indispensavel para a reducdo das enormes assimetrias no interior do
que pretende vir a ser o bloco sul-americano) — e, de preferéncia, em moldes mais
ambiciosos do que a Gnica institui¢do do tipo existente hoje na regiao: o FOCEM,
Fundo de Convergéncia Estrutural do Mercosul, que conta com um volume de

24

contribui¢des anuais dos Estados Partes de insuficientes US$ 100 milhdes.

Também se verificam algumas iniciativas no plano regional para o preenchi-
mento da grande lacuna no que se refere ao financiamento de longo prazo na
América do Sul: um mercado regional de titulos. N@o apenas iniciativas gover-
namentais — como as da Venezuela de adquirir papéis emitidos pela Argenti-
na no mercado internacional desde 2005 — apontam (de maneira muito incipi-
ente) nessa dire¢ao, mas também movimentos de mercado como a recente emis-
sdo de BDRs (Brazilian Depositary Receipts) por parte do Banco da Patagbnia na
Bovespa, que, principalmente diante do crescimento dos tltimos anos, poderia
se tornar a bolsa regional por exceléncia e concentrar os negécios com agdes das
empresas sul-americanas. E, sem ddvida, muito relevante (inclusive pelos
ndmeros mostrados na secao .ii) a discussdo a respeito da viabilidade, potencial
e condi¢Ges de atuagdo do mercado de capitais em uma América do Sul mais
unida e cujas caréncias de financiamento estdvel e de longo prazo ndo precisam
ser aqui repetidas.

24 Assim distribuidos, de acordo com o PIB histérico: Argentina 27%; Brasil 70%; Paraguai 1% e
Uruguai 1%. No que se refere a distribuicdo desses recursos, o regulamento prevé o seguinte: 48% para
projetos apresentados pelo Paraguai; 32% para projetos oriundos do Uruguai e 20% (divididos igual-
mente) para projetos brasileiros e argentinos.
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Por fim, um processo que jd ocorre e que precisa ser acompanhado de perto
— e, eventualmente, disciplinado de alguma forma — ¢é a expansdo do sis-
tema bancdrio e financeiro privado das nagdes mais ricas do sub-continente
(leia-se, quase exclusivamente, Brasil) em dire¢do aos outros paises. Trata-se
do espelho, no campo financeiro, dos processos também em curso em virios seg-
mentos da estrutura produtiva, e que tém gerado reagdes de natureza politica
nem sempre favordveis ao processo de integracio. Mas que refletem, igual-
mente, a profunda assimetria existente em relacdo aos servigos financeiros
disponiveis no Brasil em relacdo aos seus vizinhos, a comegar pela prépria
existéncia do BNDES (no caso um banco publico), cuja estrutura e tamanho nio

encontram qualquer tipo de paralelo nas demais economias sul-americanas.

Todos esses processos e iniciativas requerem exame cuidadoso e avaliagdo
sobre o potencial de contribui¢ao para o objetivo tltimo da integragdo econémi-
ca sul-americana. Mas, sem duvida, as institui¢des relacionadas ao financia-
mento de longo prazo que mais tém chamado a aten¢do no debate sdo os ban-
cos de desenvolvimento regional, cujos grandes expoentes s3o a CAF e o Banco
do Sul (este em processo de criagdo). Nao estdao incluidos aqui, propositada-
mente, 6rgdos como o Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID), pois
parte-se do principio de que apenas “bancos de propriedade dos paises em
desenvolvimento”, que n@o tém participac¢io relevante no seu capital de paises
desenvolvidos (Ocampo, 20006, p. 15), configuram mecanismos de integra¢do

nos moldes que aqui se busca estudar.

A Corporacdo Andina de Fomento (CAF) é uma instituicdo financeira multi-
lateral criada no mesmo ambiente anterior de impulsos a integracdo regional no
qual surgiu 0 CCR — as primeiras providéncias para sua cria¢do datam de 1966
e o inicio de suas atividades se dd em 1970. Se destinava a fomentar a integragio
da regido andina e progressivamente foi ampliando seu horizonte de atividades
e Estados acionistas, e tem sido um importante pilar financeiro da integragdo sul-

americana, além de principal fonte de financiamento para as economias da CAN.

No periodo recente, nota-se tanto uma ampliagdo significativa da carteira
total de crédito e aplicagdes (recorde de US$ 8,2 bilhdes em 2006), e dos crédi-

25 Para uma andlise detalhada dos bancos regionais de desenvolvimento enquanto instrumentos de inte-
gragdo regional, ver Sagasti & Prada (2000).
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tos aprovados — US$ 6,6 bilhdes em 2007, cifra também histérica e 20%
superior a de 2006 — como uma maior disposi¢do dos socios a elevarem suas
contribui¢des no capital do 6rgao. Os dltimos dados disponiveis (fim de 2006)
davam conta de um capital subscrito de mais de US$ 3 bilhdes (pago de US$
1,9 bilhdo), divididos em acionistas do tipo “A” (Bolivia, Colémbia, Equador,
Peru e Venezuela); “B” (os mesmos, mais 15 bancos privados da regido andina);
e “C” (Argentina, Brasil, Chile, Costa Rica, Reptiblica Dominicana, Jamaica,
México, Panamd, Paraguai, Trinidad e Tobago e Uruguai, além da Espanha).
Recentemente foram finalizadas as tratativas para a amplia¢do gradual do capi-
tal brasileiro na CAF — até 2010, o objetivo é chegar aos US$ 617 milhdes de
capital subscrito. Desta forma, o pais passa a membro especial ou pleno (tipo
“A”) da instituigdo, ampliando os seus poderes e a cobertura para a contratagao
de novos financiamentos.” Argentina e Uruguai ascenderam por processos
semelhantes a membros plenos, e o Chile também ampliou recentemente sua
participagdo na corporagao.

A despeito da existéncia e importincia da CAF, a proposta do Banco do Sul
nasceu em meados de 2006 — a partir dos esforcos para a criacio da Comu-
nidade Sul-americana de Nagdes —, como uma nova institui¢do multilateral,
mas com uma caracteristica distinta: seria formada e gerida apenas por paises da
regido, com vistas a financiar a integracdo e conceder crédito sem as restricoes
e imposi¢oes externas préprias dos mecanismos existentes. A idéia surgiu clara-
mente associada ao “projeto bolivariano” de lideranca regional — fortemente
contrario aos Estados Unidos e as institui¢des multilaterais sediadas em Wash-
ington. Até por conta do papel simbélico dessas institui¢des, ndo faltaram refe-
réncias (principalmente por parte de autoridades venezuelanas e bolivianas) a um
suposto papel de “substituto do FMI e do Banco Mundial” ou “libertador finan-
ceiro” das economias sul-americanas. Essa retérica acabou por gerar dois tipos
de efeitos negativos, ainda ndo totalmente superados: a falta de definicdes pre-

cisas e as divisGes entre os principais atores no processo.

De um lado, do modo como apresentado inicialmente, as fungdes precisas do
Banco do Sul nio estavam claras: seria apenas um banco de fomento (portanto, parte

26 Ver maiores informagdes em www.caf.com.
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do segundo nivel de integragdo) ou também um mecanismo de assisténcia regio-
nal de liquidez (primeiro nivel, financiamento de curto prazo)? Como € esta segun-
da a atribuicdo precisa do FMI, ndo falta combustivel para a indefini¢do, que igual-
mente se difundiu sobre outros pontos criticos: qual a origem e o montante do fud-
ing? Ele operaria apenas a partir de dota¢Ges de recursos por parte dos governos par-
ticipantes (por exemplo, a partir dos ganhos extraordinarios das exportagdes de conz-
modities como o petroleo venezuelano) ou também captaria recursos no mercado
internacional de capitais? O poder de voto dos paises-membros seria proporcional
as dotages iniciais de capital ou nfo? Quais os critérios para concessdo de emprés-

timos e os mecanismos de fiscalizagdo, garantias, transparéncia etc.?

O Brasil, de longe a maior economia da regido e de cuja adesdo sempre depen-
deu a viabilidade e a relevancia da instituicdo, resistiu de inicio a proposta, prin-
cipalmente nos moldes pouco precisos em que estava colocada, preferindo fortale-
cer as instituigoes ja existentes como CAF e FONPLATA,” além de acenar com uma
atuagdo regional muito mais forte do BNDES. O principal ponto de resisténcia
seria a fun¢do de financiamento de liquidez internacional, além de gerarem descon-
fianga as idéias de distribuigdo igualitdria do poder de voto e os riscos de politi-
za¢do dos financiamentos, sem garantias e mecanismos rigorosos de avalia¢io.

Ao longo de idas e vindas da negociagdo, o Banco do Sul afinal foi sendo aceito
pelos brasileiros e, apds pelo menos dois adiamentos oficiais, “nasceu” em 9 de
dezembro de 2007, em Buenos Aires, com a assinatura de sua ata de fundacido
por parte de sete nacdes sul-americanas: além de Argentina, Brasil e Venezuela,
Bolivia, Equador, Paraguai e Uruguai. A Colémbia, que surpreendentemente
(dado o seu alinhamento com as posi¢des americanas e relativo afastamento dos
processos de integra¢do, agugado pelos conflitos com a Venezuela e seu presi-
dente) havia manifestado interesse em participar, declinou — assim como o Peru
e o Chile (este tltimo tendo acompanhado todo o processo de negocia¢des como
convidado). Trata-se, sem duvida, de evento de alto significado simbdlico e
politico, que fortalece o processo de integragdo e abre espago para sua sustentagao
financeira. Porém, as indefini¢Oes ainda sdo grandes.

27 Fonds Financiero para el Desarrollo de la Cuenca del Plata, fundado em 1977 e que engloba Argentina,
Bolivia, Brasil, Paraguai e Uruguai. Esse também €, evidentemente, junto com outros 6rgaos menotes
como o Banco de Desenvolvimento do Caribe (Caribbean Development Bank), objeto importante de
andlise mais aprofundada.
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O documento oficial®® — além de dirimir as davidas a respeito das fungoes
da instituigdo (trata-se apenas de um banco de desenvolvimento e ndo de um
provedor de liquidez de curto prazo), de definir a localiza¢do de sua sede e sub-
sedes (Caracas; Buenos Aires e La Paz, respectivamente) e de indicar que as
decisdes na instituicdo serdo igualitdrias (um pafs, um voto) — traz como infor-
magdo mais relevante o prazo de 60 dias (ndo transcorridos até o momento em
que se finaliza o presente texto) para a elabora¢do do Convénio Constitutivo do
Banco do Sul, por parte dos ministros dos paises signatarios. Espera-se que, com
esse outro documento, as outras dividas e desavengas — por exemplo, sobre o
montante e divisdo do capital subscrito pelos paises-membros, que se especula
chegard a US$ 7 bilhdes — sejam afinal esclarecidas e a institui¢do possa de fato
iniciar suas operagoes.

Independente dos impasses e indefinicoes — e até por conta das polémicas
que tem causado — trata-se de uma iniciativa que, além de denotar o compromis-
so na dire¢do da integragdo financeira, se apresenta como objeto privilegiado de
observacio das possibilidades e dificuldades do processo de integracdo sul-ameri-

cana. Mas essa iniciativa também levanta uma série de questoes mais especificas.

A primeira delas diz respeito aos papéis e ao formato institucional do Banco
do Sul. A principio parece tratar-se de uma proposta adequada ao enfrenta-
mento da segunda frente de problemas e iniciativas de cooperacio: o financia-
mento de longo prazo, absolutamente insuficiente por meio dos mecanismos pri-
vados jd existentes na regido, como explicitado na primeira parte do texto. Esse
papel serd cumprido de maneira mais adequada quanto maiores forem os cuida-
dos na atribui¢do dos poderes de voto e veto, e na dotagdo de recursos —
humanos e financeiros — para o direcionamento dos investimentos para um
processo de integracdo comandado pelas na¢oes sul-americanas que atenda aos
interesses locais, inclusive dos pafses mais fracos (e mais carentes de financiamen-
to). Assim, deve-se evitar que a relacdo julgada inadequada entre 6rgdos como
0 BID e as na¢des tomadoras se repita em um ambito regional, com Venezuela,
Brasil e eventualmente Argentina atuando nessa institui¢do como fazem atual-
mente os Estados Unidos, a servigo do seu projeto de integra¢do para a regido.

28 Acta Fundacional del Banco del Sur, disponivel, entre outros, no seguinte enderego: http://www.inte-
gracionsur.com/sudamerica/ActaFundacionBancoSur2007.pdf .
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Em outras palavras, o Banco do Sul ndo pode estar a servi¢o de iniciativas de
cardter “sub-imperialista”, nem muito menos de projetos de lideranga regional.
A principio, a defini¢io de um poder igualitdrio contribui para essa dire¢ao posi-
tiva; mas, por outro lado, pode-se encarar as adesdes até agora como sendo o Mer-
cosul mais os andinos liderados pela Venezuela — e nesse sentido, a adesdo de
Peru, Chile e Colombia contribuiria para um maior equilibrio de forgas e para
elevar o prestigio e também o montante de capital.

Em segundo lugar, parece adequado chamar a aten¢do para um problema
operacional que certamente se colocard diante dos condutores do processo tao
logo as iniciativas saiam do papel: a capilaridade necessdria para que os finan-
ciamentos cheguem aos tomadores finais. A identificagdo de todas as insuficién-
cias dos sistemas financeiros domésticos leva a questionamentos importantes:
quem atuard como repassador dos recursos do Banco do Sul, em que condi¢des
de prazo e custos, em que moeda (dado que se trata, necessariamente, de emprés-
timos trans-fronteiras)? Um rdpido exame da configuracdo dos sistemas finan-
ceiros dos principais pafses da regido aponta a existéncia de uma série de organis-
mos, de diferentes naturezas, que se auto-intitulam “institui¢Ges financeiras
de desenvolvimento”. A diversidade e a assimetria entre as situa¢des nacionais
nesse aspecto — que vao listados no Anexo 2 — fornece um bom ponto de par-
tida para a reflexdo sobre essas questdes. A ALIDE, fonte das informagdes do
quadro, também é exemplo de que ndo faltam massa critica e institucionalidade

para fazer avancar, nesse plano, as iniciativas de cooperag¢io financeira.

Uma terceira e importante frente de reflexdo, suscitada pelo Banco do Sul e
outros mecanismos — principalmente o FLAR —, é a questdo do papel que
podem vir a desempenhar na organizacdo de um mercado local de titulos de divi-
da e, indo além, na superacdo de um dos principais constrangimentos financeiros

de ordem externa a essas economias.

Pools de reservas e bancos regionais de desenvolvimento, ainda mais quando
bem administrados e tratados como “credores preferenciais” por seus mem-
bros, sdo capazes de separar perfeitamente, aos olhos dos credores, o risco cam-
bial do risco de crédito (que, nesses casos, como jd visto, é bem inferior ao dos
paises individualmente). Isso permitiria que tais organismos emitissem titulos
no mercado financeiro internacional denominados nas moedas dos seus sécios.

A redugio do descasamento monetdrio nas estruturas ativas e passivas das na¢oes
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em desenvolvimento, ademais, seria ajudada pela concessio de empréstimos
por esses bancos nas moedas locais. Trata-se de procedimento que ja vem sendo
adotado pontualmente pelo BID e que decorre diretamente das explicacdes tedri-
cas acerca do “pecado original” das moedas periféricas (Eichengreen, Haussmann
& Panizza, 2005) e também do “caminho da redenc¢do” postulado por aqueles
autores (Eichengreen & Haussmann, 2005).

O Banco do Sul teria um papel fundamental a desempenhar aqui, como
ressaltado implicitamente por Machinea & Titelman (2007): pode ser um 6rgao
com bom rating, que emita e empreste nas moedas locais e acabe fomentando o
mercado internacional de titulos em moedas “exéticas”. Da mesma forma (ape-
sar da natureza totalmente distinta), o FLAR também tem grande potencial para
isso — como inclusive afirma, explicitamente, um dos pais da idéia do “pecado
original”: Eichengreen (2000). Seria, aparentemente, um caminho até mais fac-
tivel do que o originalmente imaginado para a superagao do problema de fundo.”
Obviamente, essas possibilidades estao ligadas a um quarto aspecto, ainda néo
muito bem esclarecido, sobre 0 Banco do Sul: a fonte do seu funding e as conse-
quéncias dessa op¢do. Parece invidvel postular a sustentag¢do financeira de uma
institui¢do com o nivel de ambig¢do e importincia planejada apenas a partir de
subscricoes de capital por parte de na¢des sul-americanas. Nesse sentido, até para

29 A engenharia financeira proposta em Eichengreen & Haussmann (2005) , cuja viabilidade prdtica e
politica parece questiondvel, pode ser resumida da forma que se segue. Seria criado um indice das taxas
de cAmbio reais de moedas emergentes ponderado pelo tamanho dos paises emissores. Segundo célcu-
los dos autores, tal indice teria baixa volatilidade, tendéncia de apreciacdo e correlagdo negativa com
0 consumo nos pafses centrais — isto €., seria um 6timo instrumento de aplicagdo e bedge. O préximo
passo seria 0 Banco Mundial e outras institui¢oes do género langarem divida denominada nesse indice
— 0 que separaria o risco cambial do risco do crédito (no caso bastante baixo pela natureza do
tomador). Por outro lado, os emergentes cujas moedas formam o indice tomariam recursos do Banco
Mundial nas suas proprias moedas e, desde que os empréstimos respeitassem o peso da ponderagio ori-
ginal, o problema do descasamento entre ativos e passivos no BIRD estaria resolvido. Adicionalmente,
os pafses mais desenvolvidos (G-10) também langariam titulos atrelados a esse indice e, em paralelo,
fariam operagdes de swap com os emergentes nas moedas de cada um deles. Com o tempo, estariam cri-
ados os mercados, profundos e liquidos, de titulos e de swaps nessas moedas, e o pecado original seria
superado. Tal solucdo vem justificada pela observacio da ocorréncia e da superagdo (ou ndo) do peca-
do original em vdrios paises, em outros periodos histéricos. Justamente por conta das providéncias
envolvendo as grandes institui¢des financeiras multilaterais e os paises desenvolvidos serem aquelas de
maior dificuldade politica, as instituicdes financeiras regionais (tanto bancos de desenvolvimento
como fundos de compartilhamento de reserva) surgem como alternativa mais vidvel para a superacio
do problema.
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garantir a independéncia (e a relevincia) almejada, capta¢des no mercado inter-
nacional, ainda que longe de comprometerem as inten¢des e a natureza da insti-
tuicdo, aparecem como inevitaveis. E aqui outras questdes vém a tona: se se pre-
tende garantir crédito de longo prazo a custos acessiveis e, a0 mesmo tempo,
manter a satide financeira da instituicdo, é necessiria a captagao a custo baixo.

Isso, porém, exigiria bons ratings aos olhos dos credores.

Parte das criticas a proposta do Banco do Sul — junto com uma alegada
sobreposi¢ao de papéis com a CAF, o BID e o Banco Mundial — decorre justamente
de uma suposta incapacidade de garantir essas boas avaliagoes de risco sem ado-
tar os mesmos critérios e exigéncias tdo criticados nos empréstimos oriundos das
instituigdes sediadas em Washington. Tal visdo ignora toda a evidéncia e os argu-
mentos a respeito dos efeitos favordveis sobre a taxa de inadimpléncia (e, assim,
sobre os ratings) que o ja largamente citado sentimento de “pertencimento” é
capaz de gerar em institui¢des comandadas por seus principais interessados. Mas,
de qualquer forma, a questdo do financiamento externo e da avalia¢do por parte

de investidores externos parece também ser crucial e exigir defini¢des claras.

E o mesmo se aplica as boas prdticas de gestdo financeira: mecanismos de
monitoramento e avaliagio dos empréstimos, garantias, salvaguardas, critérios
claros para a concessdao de empréstimos, transparéncia e accountability. Sdo, antes
de mais nada, medidas necessarias para que se passe do campo da retérica e das
intengdes para os resultados praticos que a regido e o proprio processo de inte-
gracdo tanto necessitam.

ILiii. Coordenacao macroeconémica

Mesmo ndo sendo objeto especifico aqui, cabem alguns breves comentérios
sobre a terceira e mais avangada frente de integragdo e cooperacdo: coordenagio
macroecondmica e, qui¢d, unides monetdrias. Nesse campo, a realidade sul-
americana é muito mais pobre em exemplos e rica em dificuldades que vdo
além dos problemas intrinsecos ao processo de integra¢do regional.

De concreto, merecem ser citados apenas uma tentativa de defini¢do de metas
comuns no ambito do Mercosul, em 2000, e uma Rede de Didlogo Macro-
econdmico (REDIMA). Sobre esta tltima, trata-se de um projeto capitaneado
pela CEPAL, com apoio da Unido Européia, cuja segunda fase se desenvolveu
em 2005 e 2006, sem grande poder de imposi¢do ou cobranca de resultados e
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que parece nao avangar além do plano do didlogo.* Jd os objetivos do Mercosul,
em termos da coordenagio, resultaram em alguns avancos apenas no campo da
harmonizagdo de estatisticas; as metas comuns foram até definidas em encon-
tro em Floriandpolis em dezembro de 2000, mas a total auséncia de mecanis-
mos para garantir o cumprimento das mesmas fez com que os seus resultados

praticos fossem nulos, como mostram Machinea & Rozenwurcel (2000).

O quadro decepcionante da terceira frente, pintado por esses dois autores, é
bem mais amplo do que esse fracasso pontual. No campo dos diagndsticos, sdo
identificados: a falta de coordenagio entre os ciclos macroecondmicos; o nivel
ainda relativamente baixo de interdependéncia comercial e praticamente nulo
de integracio financeira (todos reduzindo a demanda por coordenacio); a existén-
cia de externalidades macroecondmicas apenas negativas — “contdgio” de crises
financeiras —, gerando tentativas de diferenciagao que sé prejudicam ainda
mais o processo de integracdo; e a auséncia tanto de mecanismos exégenos de
coordenagao na drea cambial como de um sécio com grande credibilidade que
pudesse ser “emprestada” (ambos aspectos cruciais no caminho europeu em
dire¢do a gestdo macroecondmica unificada). Todos esses desafios apontam para
a necessidade — se o objetivo for mesmo o caminho em dire¢do a formas mais
avancadas de integracdo — de um avango gradual, que parta da estabilidade
macroecondmica interna a cada membro e de algum mecanismo de concer-
tagdo entre as taxas de cAmbio e possa ir — com o auxilio de incentivos exégenos
e enddgenos e em um processo de mutuo reforco com o préprio aumento da
integra¢do em outras frentes — caminhando em direcdo a instrumentos mais

concretos de coordenagdo das politicas.’

ILiv. Experiéncias internacionais

Como tltimo conjunto de elementos desta segunda parte, resta apontar —
apenas a titulo de enumerag¢do para eventuais exames futuros mais aprofunda-
dos — algumas experiéncias internacionais citadas na literatura e que podem
servir de fonte de inspiracdo e de aprendizado para a América do Sul.

30 Ver os detalhes do projeto em http://www.eclac.cl/redima/.

31 Para outras andlises das possibilidades e limites da coordenagio macroecondmica na América do Sul,
ver Cdrcamo (2005) e Sdnchez-Gémez (2006). Ressalte-se, novamente, que ndo se pretendeu aqui apro-
fundar essa terceira dimensdo.
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Para além da trajetéria européia — completa e muito rica nas trés frentes de
cooperagdo monetdria e financeira —, merecem mengao especial duas iniciati-
vas asidticas. No que se refere a coopera¢do para a provisao de financiamento de
curto prazo, o destaque vai para a Iniciativa de Chiang Mai (CMI), composta por
um grande acordo de swaps expandido entre os membros da ASEAN+3*?e por uma
teia de swaps bilaterais entre os mesmos. Trata-se da iniciativa mais ambiciosa
nessa dire¢ao no mundo em desenvolvimento, e que conta com a fundamental
participagdo do Japdo.” Na segunda frente — a do financiamento do desenvolvi-
mento, também por impulso das economias componentes do ASEAN+3 — se
desenvolve na regido a Asian Bonds Market Initiative (ABMI), um mercado regio-
nal de titulos dos paises-membros que conta com o apoio do Executives’ Meeting
of East Asia Pacific Central Banks (EMEAP) — que, como 0 proprio nome sugere,
além de fomentar esse mercado regional também funciona como instincia de
compartilhamento de informagdes e coordenagdo de politicas macroecondmicas
(englobando, portanto, a terceira frente de cooperagdo). Trata-se, também, de
experiéncia a ser examinada com aten¢do, dado que € a tnica do tipo com par-
ticipagdo ativa de paises em desenvolvimento — ainda que, como mostra a
UNCTAD (2007, p. 129-130), os seus resultados sejam bastante timidos em ter-
mos de integracdo financeira entre essas economias, particularmente por meio
dos titulos de divida.

No que se refere a bancos de desenvolvimento na Asia, o grande destaque ¢ o
Asian Development Bank, que também participa das iniciativas acima citadas (CMI
e ABMI). Seu caso também ¢é digno de uma atengdo especial, dado que néo se trata
de um banco controlado apenas pelos paises em desenvolvimento asidticos (como
seria 0 Banco do Sul): os membros ndo-asidticos detém 36,6% do capital subscrito
e 35% do poder de voto (15,6% e 12,7%, respectivamente, para os Estados
Unidos) e o Japao detém participagOes iguais as americanas. Mas, no entanto, seu
perfil de atuacdo e suas iniciativas sdo, a primeira vista, muito mais adequadas a
realidade e as necessidades da regido do que as do BID na América do Sul.

32 Os membros da ASEAN (Indonésia, Maldsia, Filipinas, Cingapura e Tailandia), acrescidos de Coréia,

China e Japdo.
33 Da literatura sobre o assunto, vale citar como trabalho recente Park (2006) e, no debate brasileiro,
Cunha (2004).
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CONSIDERACOES FINAIS

O tema da integracdo financeira e monetdria regional, enquanto contraponto
ou alternativa a todas as insuficiéncias do atual estado de “globaliza¢do financeira”,
é capaz, pelo menos no plano teérico, de despertar graus bastante elevados de
esperanga em estudiosos das temdticas aqui abordadas. Para ficar em um exem-
plo eloqtiente, a conclusdo do capitulo do TDR dedicado ao tema (UNCTAD, 2007,

p. 148) chega a superar o jd elevado grau de expectativas apontado na andlise de
Ocampo (2006):

In fact, vegional financial mechanisms may be either a substitute or a com-
plement to international institutions. If the latter do not veform, regional
agreements will be an alternative source of financial support even in the long
run. But if international financial institutions change their ovientation and
governance structures in order to take into consideration better the needs and
priovities of developing countries, then they could be the central office of a de-
centralised monetary system in which vegional funds would provide for the cur-
vent financial needs of their constituents. The international institutions
would thus function as a second-floor financing source, vefinancing the regio-
nal institutions and acting as a lender of last vesort in case of systemic crises.

Tratando da realidade e das iniciativas concretas da América do Sul nessa
dire¢do, os elementos trazidos a tona neste texto ndo autorizam, por ora, a trans-
feréncia desse tom para a andlise da integragdo nessa parte do mundo.

Na primeira parte do trabalho, procurou-se fornecer um conjunto de evidén-
cias quantitativas que parecem incontorndveis para a reflexdo sobre a integracéo
sul-americana no campo monetdrio e financeiro. De maneira resumida, se con-
clui que, dentro do universo das chamadas economias emergentes, os membros
dessa regido apresentam padrdes de insercdo financeira externa nitidamente
inferiores e perfis de atuagdo de seus sistemas financeiros domésticos muito
aquém daqueles verificados em outras localidades, particularmente na Asia —
a despeito da melhora recente, ndo captada pelos dados comparativos, e que, a
n0sso juizo, é prematuro julgar como definitiva. Quanto a primeira dimensdo
evidencia-se, pelo menos no periodo englobado pelos nimeros utilizados,
posigdes externas liquidas e indicadores de solvéncia e liquidez bastante insa-
tisfatérios, ainda mais por conta da deterioragdo expressiva pés-1998; e explici-
ta-se uma estratégia de integracdo que — com esses resultados negativos, tam-
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bém claros na subordinac¢do aos ciclos globais de liquidez — privilegia a via
financeira em detrimento da via comercial ou produtiva. Jd no que se refere as
financas domésticas predominam (sempre em termos comparativos) o baixo
grau de desenvolvimento financeiro, geral e nos segmentos de crédito e de capi-
tais; o primeiro com reduzido grau de cobertura e marcado essencialmente pela
ineficiéncia (que ndo pode ser atribuida de maneira geral a interferéncia estatal
ou as estruturas de mercado), o segundo com baixas profundidades, giros e vo-
lumes negociados. Principalmente nos indicadores relativos a dimensdo inter-
na das finangas, a grande excegao que se destaca da adversa realidade sul-amer-
icana é o Chile — justamente um dos paises que se mostra menos envolvido nas
negociagdes e esfor¢os para a integra¢ao do subcontinente.

De qualquer forma, € a esses dois conjuntos de desafios e problemas, em
acréscimo as demandas surgidas do préprio processo de integragdao em si, que as
iniciativas de coopera¢do para o financiamento, de curto e de longo prazo, inter-
no e externo, parecem ter que dar respostas.

J4 o esfor¢o da segunda se¢io — ap6s consideracdes teoricas e defini¢des con-
ceituais sobre a cooperago e a integracdo nas dimensdes que aqui interessam —
foi 0 de mapear as iniciativas jd existentes na regido, nas diferentes dimensdes.
A conclusdo geral que se pode extrair é a de que, a despeito dos limites e insu-
ficiéncias graves no campo da coordena¢io macroecondmica (que por sua vez
decorrem em grande parte das proprias fraquezas do processo de integracio
como um todo), ndo faltam institui¢des e instrumentos com potencial para
fazer avangar o processo, nos campos da facilitagio regional de pagamentos,
financiamento de curto prazo e principalmente do financiamento do desen-
volvimento e do proprio processo de integragdao. Mais importante, tais inicia-
tivas (ou a maior parte delas) apontam para modos de operacio, objetivos e
comando nitidamente distintos daqueles que, guiados pela ortodoxia economi-
ca e por interesses politicos externos a regido, historicamente predominaram.

O que parece faltar (a primeira vista) é um comprometimento maior, prin-
cipalmente das nag¢des mais importantes, com o rumo que, pelo menos no
campo da retdrica oficial, consta ter sido escolhido. Volta-se, nesse aspecto, a um
dos principais problemas identificados por estudiosos do processo de integra¢io
econémica nessa parte do mundo: a distdncia entre o que se declara e o que se
acorda; e entre o que se acorda e o que se pratica (Vaillant, 2007).
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Diante de tudo isso, abre-se uma ampla agenda de investigacdo que, a nosso
juizo, deve — além da referéncia a outras experiéncias regionais (mais ou menos
bem sucedidas) de um mapeamento detalhado de todas as iniciativas de coope-
racdo aqui citadas e das vdrias outras questdes decorrentes levantadas ao longo
do texto — se ocupar justamente dos limites para o aprofundamento do cami-
nho oficialmente escolhido. Se hd concordancia com o rumo da integragdo como
forma de pelo menos atenuar as dificuldades impostas pela globaliza¢do finan-
ceira (mesmo que o grau de expectativa e ambi¢io demonstrado por algumas
autoridades e estudiosos soe um pouco exagerado), merecem atengao especial os
entraves, de diferentes naturezas (politica, ideoldgica, operacional etc.) que
impedem o processo de avangar de maneira mais célere e adequada as deman-

das da integragéo.
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Anexo |
Balan
US$ milhoes

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
ARGENTINA
Conta Corrente 4552,0 -647,0 -5547,8 -8205,9 10979,5  -51180  -14482,0 144820  -119428  -8954,5 -3780,4 8140,4 32193
Conta Capital 0,0 0,0 15,7 16,1 17,6 142 50,9 72,9 149,2 105,8 156,4 394 196,3
Conta Financeira -5884,0 182,0 75794 21019,8 12399,9 5466, 11582,0 18935,9 14448, | 78473 -14973,7 -15860,3  -10997,6
IDE 1836,0 2439,0 3265,1 2088,0 2622,1 5347,7 4965,2 222574 9517,3 2005,2 878,2 34487
| Carteira -1346,0 -34,0 4860,2 34402,5 9461,3 9594,2 8787,7 -6785,0 -2583,7 -9503,3 -7758,0 -9415,6
Acoes 0,0 0,0 9188 4308,3 3457,7 273,7 -1048,1 -106054  -3227,2 31,1 65,4 -86,2
Titulos -1346,0 -34,0 39414 30094,2 6003,7 9320,5 9836,0 3820,5 1895,7 -9746,3 -7728,3 -9252,7
Outros investimentos -6374,0 -2223,0 -545,8 -15470,6 316,5 -3360,0 1142,6 51829 -1024,4 913,6 -7475,7 -8980,4 -5030,7
Erros e omissées 7146 -3414 -153.5 -1707.9 221128 -1605.2 -22722 -436.5 -641.8 22164 -28614 -1356.4 630,0
Balanco Global -617,4 -806,4 1893,8 11122,1 -674,8 3257,7 33306 4090,3 2012,7 -1217.8  -21459,1 -9036,9 -6952,0
Variagio de reservas -3121,3 -20398  -3263,8 -4279,3 -684,5 -3875,0 -3293,0 -3436,0 -1186,2 439,4 12083,4 -3580,8 -5319,1
FMI -257,3 -589,8 -73,0 1211,2 455,3 367,3 =376 -654,3 -826,5 7784 9375,7 -107,6 -2042,9
Flnanciamento excepcional ~ 3996,0 3436,0 1443,0 -8054,0 904,0 250,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 12725,3 14314,1
BRASIL
Conta Corrente -3823,0 20,0 -11530  -181360 -23248,0 -334159  -253348 -23214,5 41773 11679,2
Conta Capital 35,0 81,0 173,0 352,0 3205 3378 -36,0 4982 371,7
Conta Financeira -5441,0 7604,0 8020,0 29306,0 20053,4 7998,3 20331,3 -156,6 -3532,0
IDE 324,0 801,0 2035,0 3475,0 26001,6 26888,0 24715,0 9894,2 83389
| Carteira 512,0 12322,0 44732,0 9235,0 18125,0 3801,0 77,0 5307,6 -4750,2
Acbes 103,0 5963,0 7280,0 2607,0 578,5 1707,7 1360,0 27148 1959,5
Titulos 409,0 6359,0 37452,0 6628,0 17546,5 2093,9 283,1 2592,8 -6709,7
Outros investimentos -6277,0 -5519,0 -38747,0  195%,0 -24073,0 226912 -4460,7 -15358,3 -7120,8
Erros e omissGes -296,4 -814,8 -441,8 1446,7 -4256,0 193,6 -531,0 -792,6 -1912,3
Balanco Global -9525,4 6890,2 6598,2 12968,7 172980  -16805, 1 -3450,2 37263 6606,6
Variagio de reservas -474,5 -8709,4 -7215,0 12919,7 7970,2 7822,0 -3306,6 -8495,7 -2244,0
FMI -771,1 -503,8 -1332 -49,0 4788,8 4059, 6756,8 4769,3 -4362,6
Flnanciamento excepcional ~ 10771,0 2323,0 750,0 0,0 4539,0 4924,0 0,0 0,0 0,0
CHILE
Conta Corrente -484.6 99,3
Conta Capital 0,0 0,1
Conta Financeira 2857,0 1966,5 2375
IDE 653,7 31443 6203,1
| Carteira 360,8 -2468,6 -3217,4
Acodes 367, -1937,9 -2950,7
Titulos -6,3 -530,8 -266,7
Qutros investimentos 1842,5 1290,8 -2748,2
Erros e omissdes -499 -239,3 -1083,4
Balanco Global 23225 25939 -2191,3 -746,5
Variagdo de reservas -2121,5 -1118,9 21913 746,5
FMI -209,3 0,0 0,0 0,0
Flnanciamento excepcional 83 -1475,0 0,0 0,0
COLOMBIA
Conta Corrente 542,0 -4641,2 -4857,6 763,6
Conta Capital 0,0 0,0 0,0 0,0
Conta Financeira -2,0 6683,0 3306,9 50,1
IDE 484,0 27838 2032,8 2069,5
| Carteira -4,0 1684,0 1201,8 154,8
Acoes 0,0 292,2 46,8 16,9
Titulos -4,0 1391,8 155,0 137,9
Outros investimentos -482,0 22153 723 -2174,0
Erros e omissdes 70,0 -312,3 153,1 56,2
Balango Global 610,0 1729,5 -1397,6 869,9
Variagdo de reservas -610,0 -1729,5 -2779 1397,6 -869,9
FMI 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Flnanciamento excepcional 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
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EQUADOR
Conta Corrente
Conta Capital
Conta Financeira
IDE
| Carteira
Acdes
Titulos
Outros investimentos
Erros e omissées
Balango Global
Variagio de reservas
FMI
Flnanciamento excepcional
PERU
Conta Corrente
Conta Capital
Conta Financeira
IDE
| Carteira
Acdes
Titulos
Outros investimentos
Erros e omissoes
Balango Global
Variacio de reservas
FMI
Flnanciamento excepcional
URUGUAI
Conta Corrente
Conta Capital
Conta Financeira
IDE
| Carteira
Acoes
Titulos
Outros investimentos
Erros e omissoes
Balango Global
Variagao de reservas
FMI
Flnanciamento excepcional
VENEZUELA
Conta Corrente
Conta Capital
Conta Financeira
IDE
| Carteira
Acdes
Titulos
Outros investimentos
Erros e omissoes
Balango Global
Variagio de reservas
FMI
Flnanciamento excepcional

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
-360,0 -708,0 122,0 -848,9 -898,3 -1000,0 -54.8 -456,7 -2098,5
0,0 0,0 0,0 53 17,8 17,2 14,3 11,0 14,1
580,0 7320 361,0 44,4 3316 43,2 1447,6
126,0 160,0 178,0 473,7 576,3 452,5 870,0
0,0 0,0 0,0 1,3 6,5 3,0 -344
0,0 0,0 0,0 1,3 6,5 12,6 5,1
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -9,6 -39,5
454,0 572,0 183,0 -519,4 -251,2 -498,7 612,
133.7 22152 206,2 -226.1 -433.0 -147.3
157,7 238 -681,8 -775,0 -1459,0 -784,1
-261,0 -78,8 53,6 -442,1 -578,4 1744 460,5
-85,1 -78,9 774 -29,0 122,2 -29,0 -66,9
0,0 0,0 0,0 1152,9 1231,3 1313,5 390,5
-2464,3 -2701,3 -4624,5
-44,5 -58,3 31,6
878,0 3882, 3717.9
760,6 3289,2 2549,0
160,5 5039 153,9
195,3 408,9 166,9
-34,7 95,0 -13,0
43,2 89,0 1015,0
1272,0 430,6 284,6
-358,8 12231 -590,4
-662,9 -3059,4 -921,4
253,7 0,0 0,0
768,0 1506,3 15118
-243,8 -438.3 -212,5 3,1
0,0 0,0 0,0 53
2280 5372 421,7 -81,9
101,5 154,5 156,6 314,7
293 158,1 288,8 -422,3
0,0 0,0 0,0 21,0
293 158,1 288,8 -443,3
97,2 24,6 -23,7 25,7
208.7 102 186 379.1
192,9 109,1 2278 305,6
-178,6 -98,5 -218,0 -454,3
-14,4 -10,6 9.8 148,7
00 0,0 0,0 0,0
-1993,0 2014,0 2112,0 11853,0 1983,0 7599,0 11796,0
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2656,0 -2964,0 -516,0 -2969,0 -211,0 -9246,0 -5547,0
-514,0 894,0 2018,0 4180,0 3479,0 -244,0 7220
621,0 -801,0 2105,0 -3134,0 1107,0 -2310,0 -966,0
47,0 267,0 489,0 -561,0 169,0 -115,0
574,0 -1068,0 1616,0 -2573,0 938,0 -70,0
2549,0 -3057,0 -4639,0  -4020,0
1515.6 -538.8 -494.2 -538,0 -2926,0 -3603.0 -2783.0 -795.0
24244 1242 -1444,2 1058,0 5958,0 -1831,0 -4430,0 5454,0
-2645,3 144,0 1907,2 -607,9 -5449,0 2028,0 4430,0 -5454,0
1899,8 2209 -268,2 -463,0 33,1 -450,2 -509,0 -197,0 0,0 0,0
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

FonTe: Cepal. Elaboragao propria..
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Listagem das instituicoes financeiras de desenvolvimento, por pais

Argentina

Banco Ciudad de Buenos Aires;

Banco de Inversion y Comercio Exterior S.A. (BICE);
Banco de la Nacién Argentina;

Banco de la Provincia de Buenos Aires (BAPRO);
Banco de Cérdoba S.A.;

Banco Credicoop C.L.

Bolivia

Nacional Financiera Boliviana (NAFIBO) S.A.M.

Brasil

Banco da Amazoénia S.A. (BASA);

Banco de Desenvolvimento de Minas Gerais S.A. (BDMG);

Banco do Brasil S.A. (88);

Banco do Nordeste do Brasil S.A. (BNB);

Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES);
Banco Regional de Desenvolvimento do Extremo Sul (BRDE);

Caixa Econémica Federal (cAixa);

Desenbahia - Agéncia de Fomento do Estado da Bahia S.A.;
Financiadora de Estudos e Projetos (FINEP);

Servico Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas (SEBRAE)

Chile

Banco del Desarrollo;
Corporaciéon de Fomento de la Produccion (CORFO);
Instituto de Desarrollo Agropecuario (INDAP)

Colémbia

Banco de Comercio Exterior de Colombia (BANCODELX)

Equador

Banco Ecuatoriano de la Vivienda;
Banco del Estado (BEDE);

Banco Nacional de Fomento (BNF);
Corporacién Financiera Nacional (CFN);
Superintendencia de Bancos y Seguros

Paraguai

Banco Nacional de Fomento (BNF)

Peru

Banco Agropecuario (agrobanco);

Banco de la Nacion;

Corporacién Financiera de Desarrollo S.A. (COFIDE);

Federacion Peruana de Cajas Municipales de Ahorro y Crédito (FEPCMA);
Superintendencia de Banca y Seguros (SBS)

Uruguai

Banco de la Repuiblica Oriental del Uruguay (BROU);
Corporacion Nacional para el Desarrollo (CND)

Venezuela

Banco de Comercio Exterior (BANCOEX);

Banco de Desarrollo Econémico y Social de Venezuela (BANDES);

Banco Industrial de Venezuela C.A. (BIV);

Banfoandes Banco Universal CA.;

Fondo de Crédito Industrial (FONCREI);

Fondo de Desarrollo Agropecuario, Pesquero, Forestal y Afines (FONDAFA);

Sociedad Nacional de Garantias Reciprocas para la Mediana y Pequefa Industria S.A. (SOGAMPI)

FonTe: Associacao Latino-Americana de Instituicdes Financeiras para o Desenvolvimento (www.alide.org.pe).
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4 INTEGRACAO MONETARIA E FINANCEIRA EM
CONDICOES PERIFERICAS: AS EXPERIENCIAS
RECENTES DA ASIA E DA AMERICA LATINA
André Moreira Cunha

1. INTRODUCAO

Nas dltimas trés décadas, académicos, policymakers e analistas de mercado se
acostumaram a utilizar a palavra globaliza¢do para sintetizar um processo de
aceleracdo da integra¢do econdmica entre distintos paises e mercados — de
bens e servigos e fatores de producio, em especial o capital. Avancos nas dreas
da eletronica e das tecnologias da informagdo — incorporados nos mais diver-
sos segmentos do mundo da produgdo e distribui¢do da riqueza —, na biotec-
nologia, no desenvolvimento de novos materiais e fontes de energia etc., reduzi-
ram drasticamente custos de transagdo, viabilizando aquela integracio e crian-
do novas oportunidades de investimento. A reconstitui¢cio de marcos institu-
cionais domésticos e multilaterais mais permissivos a livre movimenta¢do de
mercadorias e capital reduziu drasticamente as barreiras' criadas no mundo do

Professor do Departamento de Economia da UFRGS e Pesquisador do CNPq. E-mail: amcunha@hotmail.com.

L o capitulo 3 da edigdo de abril de 2005 do “World Economic Outlook”, publicagdo semestral do Fm1
(http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2005/01/index.htm - acessado em fevereiro de 2007) traz uma
série de evidéncia sobre os “determinantes” da globalizagdo econdmica em suas dimensdes comerciais e finan-
ceiras. Por exemplo, em 1930 uma ligacio telefonica entre Nova Iorque e Londres custava mais de US$ 100
(a pregos de 1990), ao passo que no comego do século XXI esse custo caiu para poucos centavos de délar. O
custo do transporte aéreo e do frete maritimo também caiu de forma dramdtica, ao passo que tarifas sobre
bens importados cairam de uma média (ndo ponderada) de 30%, no comego dos anos 1980, para pouco mais
de 10% no comego dos anos 2000, entre os paises em desenvolvimento, e entre 10% e menos de 5% nos
paises em desenvolvimento. O comércio internacional como propor¢ao do PIB e os ativos financeiros man-
tidos no exterior, também como propor¢ao do PIB cresceram fortemente a partir dos anos 1970, recuperan-
do (ou ultrapassando) os patamares verificados na “primeira era de globalizacio”, entre 1870 e 1914.
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pos-guerra e que visavam dar mais autonomia as politicas domésticas voltadas
a manutengao do pleno emprego. Cristalizou-se a percep¢do de que ficara para
trds o0 mundo da Guerra Fria, da bipolaridade, da disputa entre sistemas
econdmicos e sociais que se apresentavam como alternativos entre si.

No plano estritamente analitico, ndo parece haver discordancias significativas?
de que a tendéncia a internacionaliza¢do, ao avanco tecnolégico e a pressdo por
uniformizagdo institucional, sob a égide de regras liberais, sdo elementos consti-
tutivos da ordem capitalista que comegou irradiar a partir da “era das revolugdes”
— industrial e politica.” Em seu Manifesto Comunista, Marx e Engels ja nos aler-
tavam para elas, da mesma forma que nos estudos recentes produzidos pelo nain-
stream da ciéncia econdmica hd a indicagao de que a globaliza¢io contemporanea
estd simplesmente repondo niveis de integra¢do ji experimentados na virada do
século X1X para o século XX. Se o espectro do comunismo foi afastado a partir dos
anos 1990, o temor de que o sistema de mercado nfo seja capaz de produzir niveis
socialmente tolerdveis de inclusdo — e, por decorréncia, de que novos episédios
de instabilidade politica possam surgir sobre os escombros da crescente distan-
cia entre ricos e pobres — aparece, cada vez mais, nas analises sobre o futuro da
ordem econdmica e politica mundial.

A década de 1990 serviu de alerta sobre os limites das reformas liberais. Na
Asia, nos pafses em transicdo do socialismo para o sistema de mercado e, em
especial, na América Latina, processos acelerados de abertura comercial e finan-
ceira, desregulamenta¢io de mercados e privatizacoes, criaram ndo apenas um
novo balanco de poder entre Estados nacionais e mercados (globalizados), mas,
também, geraram ciclos econdmicos curtos e intensos de euforia com crescimen-

to e de profundas crises financeiras. Em muitos casos aquelas reformas, chamadas

2 Isto nio significa dizer que haja plena concordincia sobre a natureza da globaliza¢do contemporinea
entre as distintas tradi¢des tedricas. Enfatiza-se aqui o fato de que certos aspectos da globalizagdo
vém sendo amplamente destacados, ainda que com distintas énfases e ordens hierdrquicas quando se
pretende estabelecer suas origens e determinantes. Para uma discussdo mais ampla sobre as caracteris-
ticas da globalizagdo ver Carneiro (2007).

3 O historiador Eric Hobsbawm em sua trilogia “Era das Revolugdes”, “Era do Capital” e “Era dos
Impérios” descreve o “longo século XIX”, em que se consolidou uma ordem internacional marcada pela
emergéncia do modo de produgio capitalista e pela hegemonia britdnica nas relagdes politicas. Este
periodo estd localizado entre o final do século xviil, quando do advento das revolugdes liberais (Inde-
pendéncia dos EUA e Revolugdo Francesa) e industrial, e a Primeira Guerra Mundial (1914-1918), que
minou os fundamentos da Pax Britanica.
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de estruturais, ocorreram em paralelo a implementacdo de politicas macro-
econdmicas fortemente deflacionistas, concebidas para o enfrentamento de
quadros inflaciondrios cronicos. A digestdao problemdtica dessas reformas, em
meio a uma intensa turbuléncia financeira, parece ter criado um ambiente
menos favoravel ao otimismo reformista de recorte liberal. O fato é que, neste
comeco do século XXI, o balango entre os custos e beneficios da globaliza¢io em
geral, e de sua dimensdo financeira em particular, jd ndo era tdo claro, nem
mesmo entre seus principais promotores, como atestam os estudos recentes do
FMI e do Banco Mundial (Prasad et #/., 2003, World Bank, 2005).

E nesse contexto que o presente texto procura analisar algumas caracterfsti-
cas dos processos de integracio regional em curso na Asia e na América Latina,
com énfase nas dimensdes monetdria e financeira. Parte-se da constatagdo expres-
sa, dentre outros, por Cunha (2001, 2006) e UNCTAD (2007) de que a cooperagdo
financeira e monetdria em nivel regional vem sendo pensada como uma estraté-
gia do tipo second best diante da auséncia de espago politico para a implementagao
de reformas de maior folego na arquitetura financeira internacional. Ademais,
ela ganha corpo em um ambiente geopolitico novo, onde hd um peso crescente
de alguns paises emergentes na ordem internacional. Algumas perguntas de
fundo devem ser adiantadas, mesmo que as respostas demandem mais do que
este breve texto pode oferecer: (i) é vidvel, ou mesmo desejavel, o aprofundamen-
to da integracdo monetdria e financeira dentro daquelas duas regides? (ii) qual
€ a natureza dos regimes cambiais e monetédrios implementados no periodo
pés-crises financeiras e em que medida existe um ambiente de convergéncia (ou
divergéncia) capaz de facilitar (ou dificultar) os processos de integracdo? (iii)
tendo por referéncia o caso da integragdo monetdria européia, ndo estariam os
pafses asidticos e latino-americanos sujeitos as armadilhas das politicas defla-
cionistas de “convergéncia macroeconémica” caso levem adiante, em algum

ponto do futuro, a agenda da “moeda tGnica”?

Como jd foi alertado, neste artigo pretende-se tdo somente pavimentar o terreno
para a constru¢do de respostas mais precisas as questdes formuladas anterior-
mente. Para tanto, os argumentos estdo estruturados da seguinte forma. Na
seqiiéncia, faz-se uma breve revisdo da experiéncia recente de integracao nas dreas
monetéria e financeira na Asia e América Latina. Depois se procura evidenciar o
contexto econdmico — internacional e local — que vem condicionando as escolhas
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dos regimes macroecondmicos domésticos, bem como demarcando as fronteiras
dos debates académicos, das propostas politicas e das estratégias em implemen-

tagdo, visando a integragdo financeira e monetdria. Seguem as consideragdes finais.

2. INTEGRACAO MONETARIA E FINANCEIRA: AS EXPERIENCIAS
DE ASEAN+3 E MERCOSUL

Neste item faz-se uma breve revisdo do debate em torno da necessidade e da
viabilidade da integra¢do monetdria e financeira em duas regides emergentes:
Asia e América Latina, ou, para se precisar ainda mais o contorno geopolitico,
entre os paises da ASEAN' junto com China, Japao e Coréia do Sul (ASEAN+3), e
entre os paises que compdem o Mercosul.

2.1 A experiéncia asiatica recente

A crise financeira de 1997-1998° pode ser considerada como um divisor de
dguas na percepcio asidtica sobre a necessidade de se criar (ou aprofundar)
espagos institucionais e instrumentos mais efetivos, capazes de propiciar uma
maior coopera¢ao monetdria e financeira na regiio.® Em um primeiro momen-
to, a crise revelou pelo menos dois aspectos até entdo pouco considerados
pelos policymakers: (i) que o efeito-contdgio, quer decorrente da jd intensa inte-
gragdo econdmica regional, quer originado na percepg¢ao pouco seletiva dos
investidores ocidentais sobre o risco especifico de cada pafs, poderia introduzir

4 Association of South-East Asian Nations (Associagao das NagGes do Sudeste Asidtico): Indonésia,
Maldsia, Tailandia, Filipinas, Cingapura, Laos, Brunei, Camboja, Vietnd e Miamar.

No plano politico, a Iniciativa de Chiang Mai (ICM) retomou, em alguma medida, os principios de
cooperacdo regional na drea monetdria do projeto de constitui¢ao de um Fundo Monetério Asidtico,
que fora abortado no bojo da negociacdo dos pacotes de socorro financeiro do FMI, nos meses que se
seguiram a crise financeira. Em setembro de 1997, o Japao prop0s a criagio de um fundo de US$ 100
bilhdes, para prover liquidez, de forma dgil, aos paises da regido que estivessem sob ataque especula-
tivo. Metade dos recursos viria do préprio Japdo, e o restante seria integralizado pela China, Hong
Kong, Cingapura e Taiwan. A idéia foi rejeitada em meio ao quinto encontro da APEC (Férum de Coop-
eracdao Econdmica do Pacifico Asidtico), em novembro de 1997, sob a argumentagdo de que tal fundo
geraria uma duplicidade de atividades com o FMI.

Nesse sentido, em 1998 os Ministros de Finangas dos paises da ASEAN assinaram um termo de entendi-
mento que estabeleceu o Processo de Monitoramento do ASEAN. Em encontros semestrais, realiza-se
o0 acompanhamento conjunto das politicas dos paises membros e, por decorténcia, do desempenho
macroecondmico e social na regido. A troca de informagdes e a coordenagio das a¢des formam a base
desta iniciativa.
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fontes adicionais de instabilidade para além da capacidade doméstica de
implementar politicas de contengdo das crises; e (ii) que os pacotes de socor-
ro financeiro, liderados e implementados pelas institui¢cdes multilaterais
“sediadas em Washington”, poderiam ser o “cavalo de Tréia” a invadir a
cidadela das estratégias nacionais de modernizagao e desenvolvimento. Néo a
toa, 0 Japdo serd o primeiro a reagir, propondo a criagdo de um Fundo Mone-
tdrio Asidtico (FMA). Esse pais jd vinha, desde a segunda metade dos anos
1980, constituindo uma ampla rede regional de produgéo liderada por seus
conglomerados industriais (Medeiros, 1997). Os bancos japoneses eram
grandes fornecedores de créditos na regido, e o governo garantia, na forma de
empréstimos oficiais (ODA — Official Development Assistance), recursos para que
os pafses receptores dos investimentos japoneses pudessem constituir a infra-
estrutura fisica capaz de dar competitividade aqueles.

A crise trouxe uma nova oportunidade para o Japao exercer o que, na sua
perspectiva, era algo natural, ou seja, a lideranga do processo de integracdo
regional. Todavia, a proposta no FMA ndo avancou. As evidentes pressdes con-
trdrias vindas dos EUA e do FMI, somaram-se desconfiancas internas acerca da
pretensa lideranca japonesa. Por outro lado, a gravidade da crise criou um novo
caminho, que se materializou na chamada Iniciativa de Chiang Mai,” em hom-
enagem a cidade tailandesa que abrigou um encontro entre os paises da ASEAN
junto com o Japdo, a China e a Coréia do Sul. Ali se iniciou a estrutura¢do de uma
rede de swaps bilaterais de reservas cambiais que, em 2007, foi transformada em

7O encontro de maio de 2000 do ASEAN, a0 qual se seguiu o encontro anual do Banco Asidtico de Desen-
volvimento, marcou o langamento e detalhamento inicial do que ficou conhecido como Iniciativa de
Chiang Mai, um arcabougo que permitiu a expansdo do Arranjo de Swap da ASEAN (ASA), e a criagdo
das bases para o estabelecimento de swaps cambiais bilaterais e acordos de recompra. O ASA fora cria-
do em 1977 (ASEAN, 1977) com o objetivo de aliviar a escassez temporiria de divisas dos Bancos
Centrais de Maldsia, Indonésia, Taildndia, Cingapura e Filipinas. Em 2000, estendeu-se sua cobertu-
ra para todos os paises da ASEAN, além de Coréia, Japao e China (ASEAN+3). Com o apoio destes trés
tltimos, ampliaram-se os limites para os swaps — de US$ 200 milhdes para US$ 1 bilhdo — e criou-
se uma rede de Acordos Bilaterais de Swap cambial (ABS), que atingiu o montante de US$ 75 bilhdes,
em meados de 2007. Neste mesmo ano, essa rede passou a ter um cardter multilateral (Cunha e
Bichara, 2005 e UNCTAD, 2007). Assim, o arranjo institucional da 1cM foi estruturado com o objeti-
vo do provimento de liquidez para os pafses membros do acordo que estejam enfrentando restri¢des
severas de curto prazo no balango de pagamentos, de modo a evitar a eclosdo de crises financeiras cujo
cardter sistémico tende a afetar o conjunto da regido. Neste sentido, a criagio de uma rede de acordos
bilaterais de swap (ABS) e a expansdo do Arranjo de Swap da ASEAN (ASA) sdo sementes, na regido, da
fungio de emprestador em dltima instincia, tipica dos bancos centrais.
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um poo/ compartilhado em uma base multilateral. Mais importante do que a
possibilidade de ter uma linha adicional de defesa diante de eventuais novas
crises financeiras, o acordo ASEAN+3 permitiu a amplia¢do do didlogo sobre a
coopera¢do monetdria e financeira regional, bem como de outros aspectos da

integracdo, particularmente o associado a criagdo de dreas de livre-comércio.

Em paralelo aqueles esforcos, os governos nacionais adotaram estratégias
mais agressivas de recomposi¢ao de reservas internacionais e de estabiliza¢do das
taxas de cimbio, o que tornava cada vez menos relevante o mecanismo de swaps
cambiais nos termos e montantes entdo definidos. O novo problema que se
manifestava era o que fazer com o excesso de poupanga, especialmente quando
se constatava que esta se direcionava para os mercados financeiros ocidentais.
Assim, as novas iniciativas e cooperagdo financeira do &mbito do ASEAN+3
foram estruturadas para aprofundar a integragdo dos mercados financeiros
regionais, tornando-os mais seguros e homogéneos, e para criar novos instrumen-
tos financeiros — como os titulos emitidos pelos governos locais em suas
préprias moedas — que pudessem melhor o perfil de financiamento dos go-
vernos e dos setores com menor acesso aos mercados internacionais — como as
empresas de menor porte. Sob os auspicios do Asiz Bond Markets Initiative vem
se conformando agdes em varias dreas, que vao da uniformizagio dos padrdes con-
tdbeis ao estabelecimento de novas bases estruturais para o funcionamento dos
mercados financeiros.®

8 Em 2002, 0 ASEAN+ 3 explicitou sua preocupagdo com a fixagdo da poupanga na regido por meio do desen-
volvimento do mercado de capitais regional. No 4mbito da “Asian Bond Market Initiatives” passou-se a tra-
balhar nas seguintes dreas: (i) emissdo de titulos de divida dos governos asidticos, com o intuito de se criar
padrdes de referéncia (benchmarks) para um posterior aprofundamento do mercado, com mais emissdes pri-
vadas; (ii) emissao de titulos de divida de institui¢des financeiras oficiais dos governos locais como forma de
estabelecer funding para que as empresas privadas dos respectivos paises tenham porte para no futuro
captarem diretamente; (iii) estimulo a securitizagao, através da estruturagdo de operagdes de emissdo de titu-
los privados lastreados em ativos e garantias sélidos; (iv) emissdo de titulos de divida por institui¢des mul-
tilaterais regionais e outras agéncias governamentais; (v) emissao de titulos de divida estruturados de modo
a facilitar a entrada de investimento direto externo na regido (IDE); (vi) emissdo de titulos de divida nas respec-
tivas moedas nacionais e de titulos baseados em cestas de moedas. Para viabilizar tais acdes os diversos gru-
pos estdo estudando como harmonizar regionalmente regras de regulagio dos mercados de capitais, de
tributagdo, e de outros aspectos legais que afetam o funcionamento dos mercados, bem como de mecanis-
mos de compensagdo de pagamentos baseados na regido , e de disseminacdo de informagdes. Considera-se,
também essencial o aprimoramento dos sistemas de avaliagdo de risco de crédito e de provisdo de garantias,
com a eventual criagio de agéncias regionais de crédito, e de uma seguradora regional.
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Assim, por intermédio de um processo de amadurecimento institucional e de
ajuste no foco das iniciativas criou-se um conjunto de mecanismos de coopera¢io
que visam “fortalecer o didlogo politico, a coordenagio e a colaborag¢do nas dreas
financeira, monetdria e fiscal”. Mais especificamente hd: (i) o Didlogo de Politi-
cas e Andlise das Economias,” — por meio dos encontros anuais dos ministros
das Finangas'’busca-se estabelecer um didlogo que permita reduzir os riscos de
crise e dé sustentacdo para as demais iniciativas; (ii) a Iniciativa de Chiang Mai,
que congrega mecanismos de apoio financeiro muituo para financiar desequi-
librios de curto prazo; (iii) a Iniciativa do Mercado de Titulos Asidticos (Asian
Bond Markets Initiative — ABMI); e (iv) o Grupo de Pesquisa do ASEAN+3, cria-
do em 2003 para aprofundar estudos em torno de trés temas fundamentais, quais
sejam, liberalizagdo financeira e arranjos de cooperagido, desenvolvimento dos
mercados de capitais e coordenagio politica.

2.2 Mercosul: a miragem da moeda unica'

A questdo da integragio monetdria tem estado presente desde as origens dos
esforcos regionais de integracao na América Latina. Suas raizes encontram-se nos
acordos firmando no Ambito da ALALC'?. Por mais antigo que seja tal objetivo, na
pratica pouco se avangou. As medidas até agora tomadas nao superam o status da
troca de informagoes e (tentativas, em geral frustradas) de administragio de crises.
Desde 2003, os presidentes de Argentina e Brasil tém sinalizado de forma mais

2 0 “Didlogo” funciona como um espago de coordenagio “informal” de vdrias iniciativas articuladas em
conjunto com outras organiza¢des regionais como a APEC, a EMEAC e a ASEAN+3. Seu mandato estd
explicitado na “Declara¢do de Chiang Mai” (2003), onde hd uma forte nogdo da interdependéncia dos
paises da regido, no que se refere ao tema da integragdo financeira aos mercados globais. A criacdo de
um mercado financeiro regional mais robusto, passaria pelo aprimoramento de questdes centrais,
algumas delas a serem realizadas em nivel nacional, como a adesdo a pardmetros de regulagio e super-
visdo financeira, regras contdbeis e de transparéncia das informacdes das empresas, e outras no préprio
plano regional. Aqui se concentram ag¢des no desenvolvimento da infra-estrutura de mercado, de fun-
dos de investimento (demanda por ativos) e de estruturagio de novos instrumentos e produtos finan-
ceiros (oferta de ativos).

10 Com encontros semestrais das respectivas burocracias dos Ministérios de Finangas.

11 Item baseado em Cunha e Bichara (2005) e Bichara, Cunha e Lélis (2008), que fornecem amplas refe-
réncias bibliogréficas sobre este tema.

12 Alianca Latino-Americana de Livre-comércio (ALALC), criada em 1960 e, posteriormente, em 1980,
substituida pela Associagdo Latino-Americana de Integracdo(ALADI).
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incisiva para a importancia desse tema, dadas as conseqiiéncias econdmicas e

politicas das diversas crises cambiais que vém afetando a regido nos tltimos anos.

Foi no Ambito da ALALC que se deram os primeiros passos em dire¢ao a coope-
ragdo monetdria e financeira entre os pafses membros do Acordo, entre os quais
estavam as nagdes que hoje conformam o Mercosul. Na época foi criado o Con-
selho de Politica Financeira e Macroecondmica, com o intuito de aproximar as
autoridades econdmicas dos paises. Essa institui¢do segue existindo na ALADI, sob
a denominacio de Conselho de Assuntos Financeiros e Monetérios, sendo for-
mada pelos presidentes dos Bancos Centrais, realizando fun¢des consultivas e
troca de informacoes. A decisdo mais importante jd tomada por esse 6rgao foi
o estabelecimento do Acordo de Pagamentos de Créditos Reciprocos entre os
pafses da ALALC, no que também ficou conhecido como Acordo do México. Ele
foi firmado em setembro de 1965, e ratificado pela ALADI em 1982. Estabelece
um mecanismo de compensacio de pagamentos em moedas conversiveis e livre-
mente transferiveis.”” Esse acordo é muito importante porque permite a criacao
de um Fundo de Reservas, com o objetivo de dar sustentacdo aos balancos de
pagamentos (BPs) dos paises membros, outorgando créditos, garantido emprés-
timos de terceiros e melhorando as condicoes de investimento das reservas ofi-
ciais dos Bancos Centrais. De fato, foi criado um Fundo de Reservas para os pais-
es da Comunidade Andina que opera naqueles termos, e se estd estudando algo
semelhante para o Mercosul.

Entre Argentina e Brasil, os maiores impulsionadores da formagao do Mer-
cosul', a questdo da integracdo monetdria foi tratada, pela primeira vez, em
1986, com a assinatura do Protocolo n°. 10 de Estudos Econémicos, que tinha
como objetivo “facilitar medidas que tendam a harmonizar as politicas econ6mi-
cas dos dois paises”. Posteriormente, em 1987, assinou-se o Protocolo n°. 20, que
estabeleceu a necessidade de se iniciar um processo visando a cria¢io de uma
unidade monetdria comum, o “Gaticho”, que deveria ser “emitida e respaldada

por um Fundo de Reserva Binacional”. Este, por sua vez, estaria ancorado nos

13 Durante um periodo de quatro meses os pagamentos derivados de operagdes comerciais (mercadorias
e servi¢os) cursam e sao compensados, ocorrendo a transferéncia em espécie somente dos respectivos
saldos. Vale dizer, os Bancos Centrais dos paises deficitdrios sé transterem o resultado liquido das opet-
agdes realizadas no perfodo para seus pares que estdo em uma posi¢ao superavitdria, o que reduz a neces-
sidade corrente de se utilizar moedas conversiveis.

14 Sobre esse ponto ver Lavagna & Giambiagi (1998).
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recursos derivados do Acordo de Pagamentos e Créditos Reciprocos. Imagina-
va-se que os recursos para o Fundo viriam da ampliagdo gradual dos prazos de
compensacdo das transacdes comerciais. Todavia, tal proposta, elaborada pela

comissdo brasileira, ndo teve apoio e foi descartada®.

A preocupagio das autoridades com o problema da integragao monetdria con-
tinuou existindo, aparecendo no Tratado de Assuncio, que criou o Mercosul na
forma do tema “Coordenacdo Macroecondmica”. Formalmente, esse tema foi
colocado no mesmo nivel de importincia de questdes como a livre circulagio de
mercadorias, a defini¢éo da tarifa externa comum e a politica comercial comum
(Bichara, 2002). Além disso, por decorréncia do Tratado de Assung¢io (Anexo V),
estabeleceu-se a estrutura institucional do sub-grupo de trabalho (SGT) n°. 10,
sobre a Coordenagio de Politicas Macroecondmicas, vinculado ao Grupo do Mer-
cado Comum (GMC). No Ambito desse SGT retomou-se, em 1993, o debate da 1M,
agora centrado no tema do estabelecimento de um arranjo cambial regional de
bandas de flutuagao que teriam por base de determinagdo as taxas reais bilaterais.
Essa proposta feita pelo Brasil, e que implicaria a ado¢do do sistema de bandas
a partir 1995, previa um periodo de transi¢ao para que se pudesse estabelecer um
certo conjunto de regras, com destaque para: (i) a criagdo de uma Unidade de
Referéncia Cambial (URC), para fixar as paridades centrais entre as moedas
nacionais; e (ii) o estabelecimento de um sistema de bandas, uma estreita para os
paises grandes e outra larga, para os pequenos (Lavagna & Giambiagi, 1998). O
objetivo central era implantar um sistema de coordenagdo cambial capaz de evi-
tar as “desvaloriza¢Ges competitivas”. Por isso mesmo, a previsdo de uma série de
penalidades, dentre as quais o estabelecimento de sobretaxas para quem desva-
lorizasse sua moeda. Imaginava-se, também, um Fundo Regional de Intervengio
para ser utilizado no caso de desvaloriza¢des consideradas excessivas. Pela segun-
da vez, a (nova) proposta brasileira de IM foi rechagada.

Em 1999, em plena crise cambial no Brasil, os presidentes dos paises membros
do Mercosul assinaram um comunicado conjunto, o chamado Comunicado Extra-
ordindrio dos Estados Membros do Mercosul, cujo objetivo era promover medi-
das capazes de fazer avancar a idéia da M. Com o espirito do “relancamento do

15 Informagdo obtida com o embaixador brasileiro Samuel Guimaries Pinheiro, que participou das nego-
ciagOes bilaterais como representante do Brasil, tendo também como um dos representantes da
Argentina o economista Roberto Lavagna, atual Ministro da Economia do pafs. Ver Bichara (2002)
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Mercosul”, a XvI Reunido Ordindria do Conselho do Mercosul (CMC), realizada em
Assungdo, em julho de 1999, decidiu'® criar dois grupos de trabalho para aprofun-
dar o tema. O Grupo de Trabalho de Alto Nivel de Coordenagdo de Politicas
Macroecondmicas, no ambito das Reunides de ministros da Economia e presi-
dentes dos Bancos Centrais, com o objetivo de analisar as politicas econdmicas dos
paises, com énfase na questdo da sustentabilidade intertemporal das contas pabli-
cas e externas. Ademais, tem a fun¢@o de propor alternativas e métodos de coor-
denagio de politicas macroeconémicas, junto a um programa de trabalho que
envolve, por exemplo, a harmonizagdo das estatisticas econdmicas e financeiras. E
o Grupo Ad-Hoc de Acompanhamento da Conjuntura Econémica e Comercial,
associado a0 GMC, que tem por objetivo analisar a conjuntura econdmica dos pai-
ses membros e a evolugdo do comércio intra e extra-regional. Esse grupo elabora
relatérios periddicos que sdo avaliados pelo GMC para posterior envio a0 CMC.

Esses grupos de trabalho ndo produziram nenhuma recomendagdo impor-
tante. Ainda assim, em junho de 2000, na xviI Reunido do cMC realizada em
Buenos Aires, a Decisdo n°. 30/00 revoga a Decisdo n°. 6/99, que havia criado o
Grupo de Trabalho de Alto Nivel de Coordenagdo de Politicas Macroecondmicas,
e, em seu lugar, cria um conjunto de mecanismos voltados a viabiliza¢do da inte-
gragdao monetdria no Mercosul'”: (i) elaborar estatisticas harmonizadas, especial-
mente na drea fiscal; (ii) que deveriam ser publicadas regularmente; (iii) estabele-
cimento, a partir de 2001, de metas fiscais, de endividamento do setor pablico e
de precos, com o respectivo padrio de convergéncia; (iv) realizar levantamento,
com vista a harmonizacfo de praticas e normas, das regula¢Ges vigentes nos mer-
cados financeiros e de capitais — no limite, com a intencao de integrar tais mer-
cados e (v) criar o Grupo de Monitoramento Macroeconémico.

O Programa de Trabalho do Mercosul 2004-2006', firmado em 2003,
incluiu trés medidas destinadas a promover uma maior integracdo na drea mo-

16 Decisdes n° 6/99 e 7/99. Detalhes em Bichara (2002).

17 No comunicado dessa decisdo, destaca-se: “que los Estados Partes mantienen su firme compromiso con la solven-
cia fiscal y la estabilidad monetaria, coincidiendo que ambas constituyen un requisito necesario para el desarrollo econdmi-
0y social sostenido con mayor equidad, asi como para que sus paises puedan adaptarse a un escenario internacional fre-
cuentemente cambiante”; “que la existencia de regimenes cambiarios diferentes es compatible con la convergencia y coor-
dinacion macroecondmica, siempre que existan politicas fiscales que aseguren la solvencia fiscal y politicas monetarias
qute garanticen la estabilidad de precios” y “que el desarvollo de estadisticas basadas en una metodologia comin consti-

tuye un requisito esencial para la definicion de metas tendentes a lograr una coordinacion macroecondmica”.
18 Mercosul/cMc/DEC. N° 26/03.
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netdria. A primeira estd na proposi¢ao de elabora¢do de um estudo sobre os
respectivos sistemas tributdrios, com o objetivo de facilitar medidas de harmo-
nizagdo fiscal. A segunda se propunha avaliar as medidas necessdrias para se criar
um mercado de capitais regional. Por fim, na drea de coordenagido pretende-se
“concluir os trabalhos de harmoniza¢do de indicadores macroecondmicos,
incluindo os agregados monetarios, propor a internaliza¢do das metas de politi-
ca macroecondmica acordadas entre os paises, efetuar um monitoramento per-
manente do grau de cumprimento das metas acordadas, divulgando publica-
mente seus resultados, dotar as representacdes dos paises no GMM (Grupo do

Mercado Comum) de maior institucionaliza¢do e hierarquizagao.”

Esse pequeno historico dos esfor¢os de se tratar o tema da integragao (e
coopera¢do) monetaria e financeira revela que apesar das inten¢des formais de se
harmonizar as politicas macroeconémicas e cambiais no Mercosul nunca se
chegou a aplicar, plenamente, as normas sugeridas. Para além das diferencas de
concepgao e de objetivos de politica econdmica, que eventualmente podem ser
objeto de negociagdo, os fracassos nas tentativas de se avangar na integracio
monetdria e financeira devem ser buscados nas turbuléncias macroeconémicas
recorrentes e, sobretudo, nas diferencas de regimes monetdrio e cambial entre
Brasil e Argentina — pelo menos até 2002. Esse fato vai ao encontro da percepgio
de pesquisadores que vém se debrugando sobre a existéncia (ou ndo) de condi¢des
de convergéncia macroeconémica e “vontade politica” para o estabelecimento de

um efetivo processo de integra¢io monetdria no Mercosul.

Ferrari ez a/. (2002), ao compararem a experiéncia européia com a do Cone Sul,
notaram a auséncia de bases institucionais sélidas no Mercosul, capazes de dar
sustentagdo para uma estratégia integracionista mais robusta. Apontaram, tam-
bém, a presenca de significativas divergéncias na trajetéria das principais vari-
dveis de precos (inflagdo e cAmbio), fiscais (rela¢do divida/PIB), externas (comér-
cio exterior, absor¢do de recursos externos etc.) e de desempenho real (crescimen-
to, desemprego, etc.) no periodo que se seguiu aos processos nacionais de libe-
raliza¢do econémica e reformas estruturais. Por fim, em fung¢do das assimetrias
nas respectivas estruturas econdmicas e das divergéncias nos regimes de politi-
ca macroecondmica, os autores se mostraram céticos com respeito a possibilidade
dos paises reproduzirem politicas de convergéncia semelhantes as determinadas
no Tratado de Maastricht ou no Pacto de Estabilidade e Crescimento. O viés
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deflacionista de tais politicas confrontaria as realidades locais de elevados déficits
de investimentos publicos em dreas (educagdo, satide, infra-estrutura etc.) vitais

para o alcance de condi¢des minimas de homogeneizagdo social.

Preocupacio semelhante aparece em trabalhos de outros criticos a visio de que
seria possivel, nas condi¢des atuais, reproduzir a experiéncia européia no Mer-
cosul — entre esses criticos estdo Mendonga e Silva (2004) e Fanelli (2000).
Ambos destacam os elevados custos de coordenagdo de politicas macroecondmi-
cas entre os paises do bloco, o que parece ser reforcado pelas evidéncias desta-
cadas anteriormente. Em especial, apontam para a importincia do estabeleci-
mento de um regime cambial regional que minimize as distor¢des nos pregos
dos bens transacionaveis e dos ativos financeiros. Todavia, em virtude do eleva-
do grau de especializagdo das estruturas produtivas e, por conseguinte, das pau-
tas de exporta¢do, bem como da maior abertura financeira verificada a partir do
comeco dos anos 1990, os paises da regido experimentaram ciclos curtos e
intensos de expansdo e contracdo das economias gerados pelos movimentos de
boom and bust dos mercados de capitais e de commodities em nivel internacional. A
instabilidade macroecondmica em um ambiente de fragilidade dos mecanismos
nacionais e regionais de contencio das crises financeiras dificultaria a consoli-
dag¢do de uma agenda integracionista efetiva.

Com esse mesmo tipo de preocupagdo, Bichara (2002) e Bichara, Cunha e
Lélis (2008) realizaram uma andlise empirica detalhada para verificar em que
medida os paises da regido cumpririam os requisitos implicitos a constitui¢ao
de uma “drea monetdria 6tima” (AMO). As principais conclusdes foram que: 1)
A volatilidade cambial entre as moedas das na¢oes do Mercosul é um obstédcu-
lo e uma ameaga ao aprofundamento da integracdo. As flutuagdes cambiais,
derivadas das turbuléncias macroeconémicas e dos programas de ajuste execu-
tados por Argentina e Brasil, reduziram o potencial de crescimento do comér-
cio intra-bloco. Nesses paises, os instrumentos de estabilizagao macroecondmi-
ca foram utilizados desconsiderando-se seus impactos sobre a integragio co-
mercial regional. Por isso mesmo, provocaram rea¢des protecionistas que
ameagaram a propria natureza da unido aduaneira. Levando-se isso em conta,
Bichara (2002) sugere a necessidade de se realizar, de fato, uma politica efetiva
de coordenagdo macroeconémica. 2) Hd uma relevante mutua na evolugdo das

atividades econdmicas de Argentina e Brasil, o que sugere uma interdependén-
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cia. Tal fendmeno aparece mais no plano comercial, tendo, também, reper-
cussdes na determinagao da renda e dos ciclos de negécios. 3) Na andlise da sime-
tria, verificou-se que hd importantes diferencas de magnitude e tempo na reacao
a choques exdgenos, especialmente daqueles de origem internacional. A Argenti-
na sofre com maior intensidade os efeitos de tais choques. Do ponto de vista
tedrico, isso ndo habilitaria os paises da regido a constitui¢io de uma “drea
monetdria 6tima”, pois esta pressupde uma maior simetria diante de choques
exdgenos. A auséncia de tais condigOes sinalizaria para a conveniéncia de
manutengdo de maior liberdade doméstica para a definigao dos arranjos macro-
econdmicos adequados ao enfrentamento dos ciclos e choques (endégenos e
ex6genos).

Por fim, a recente incorpora¢io da Venezuela ao bloco, a criacio do Fundo de
Convergéncia Estrutural (2006) e do Banco do Sul (2007), dentre outras medi-
das, (Biancareli, 2007) parecem sinalizar a existéncia de um novo impulso para
agoes nas dreas monetdria e financeira que, eventualmente, podem romper a inér-
cia verificada até o presente. Ademais, desde 2003 as principais economias da
regiao vém apresentando um desempenho econdémico favordvel, com niveis
mais robustos de crescimento econdmico, reducio da vulnerabilidade externa e
tiscal. No plano politico, hd uma importante convergéncia de interesses em
torno do projeto integracionista sul-americano, a despeito de dificuldades co-
merciais e conflitos localizados. Haveria, portanto, algum espaco para um
otimismo cauteloso de que a regido possa superar o dilema entre propostas de
integracdo e coopera¢do nas dreas monetdria e financeira que ficam restritas a
documentos de trabalho — ou, quando adotadas, apresentam uma poténcia
financeira aquém da necessdria para viabilizar as inten¢des anunciadas — e que

esbarram na dura realidade da recorrente instabilidade macroecondmica.

3. REGIMES MACROECONOMICOS E INTEGRACAO REGIONAL
Duas questdes merecem destaque. A primeira busca compreender algumas
caracteristicas do periodo que se seguiu as crises financeiras da segunda metade
dos anos 1990 — quando se verificou a inflexdo no regime de politicas macro-
econémicas em muitos paises periféricos — e, depois de 2003, a emergéncia de
um ciclo de crescimento peculiar, no qual a expansdo da renda coincidiu com
uma melhoria na situagdo externa e fiscal da maioria das economias asidticas e
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latino-americanas. A segunda revela a existéncia de um grau mais elevado de
integracdo econdmica, especialmente na Asia, que levou 2 constituigdo (ou apri-
moramento) de instrumentos de facilitacdo da coopera¢do monetdria e financeira
em dmbito regional. Em decorréncia, criou-se espago para um amplo debate
teérico e normativo sobre a conveniéncia da ado¢io de mecanismos cambiais
regionais ou mesmo de uma moeda tnica. Por outro lado, no Mercosul manteve-
se a inércia do perfodo anterior, quando as discussdes sobre convergéncia macro-
econdmica e “moeda tnica” ndo sairam do plano retérico. Esses pontos sdo
detalhados nas proximas se¢des.

3.1 Reducao na vulnerabilidade externa e politicas macroeconémicas
“defensivas”

A partir dos anos 1980, e especialmente nos anos 1990, ocorreram impor-
tantes transformagdes que apontavam para um periodo de economias mais
abertas. O ressurgimento dos fluxos internacionais de capitais, a partir de
1990, foi reflexo da estratégia de desenvolvimento predominante, traduzida
por uma maior integracdo financeira e um vasto processo de desregulamen-
tagdo, ocorrido tanto nos paises desenvolvidos como em desenvolvimento.
Essa elevacdo do fluxo de capitais internacionais no periodo recente, que se
associou, entretanto, a ocorréncia de crises de cariter financeiro em escala
mundial, despertou o interesse para vdrias investigagoes teérico-empiricas
sobre o grau de exposi¢do dos paises e os efeitos dessa maior integracdo glo-
bal (Demirgii¢-kunt e Detagiache, 1998, Aziz et 2/., 2000, Eatwell e Taylor,
2000, Kaminsky e Reinhart, 2001, Isard, 2005). Assim, grande parte dos tra-
balhos centrou-se: (i) no desempenho macroeconémico dos paises em desen-
volvimento nesse novo contexto institucional; e (ii) na eficdcia das distintas

estratégias macroecondmicas.

A constatagdo predominante na literatura empirica tem sido a de que a libe-
raliza¢@o financeira ndo foi capaz de produzir trajetérias robustas e sustentdveis
de crescimento como inicialmente se esperava e, ademais, ela parece estar asso-
ciada ao aumento da instabilidade macroecondmica (Edson ez /., 2002, Prasad
et al., 2003, World Bank, 2005, Stallings e Studart, 2006). No plano normati-
vo, isso levou a debates sobre a escolha dos regimes cambiais adequados ao
ambiente de grande mobilidade de capitais, a regulagdo prudencial dos sis-
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temas financeiros, a pertinéncia (efetividade) na adog¢io de regimes de metas de
inflagdo, a possibilidade de implementagéo de politicas fiscais contra-ciclicas, o
nivel 6timo de reservas internacionais, a conveniéncia da introducio de controles
sobre os fluxos de capitais etc. (Caballero, Calderén e Céspedes, 2006, Mishkin
e Schmidt-Hebbel, 2007).

Ao contrério do otimismo do comego dos anos 1990, a globaliza¢do financeira
passou a ser tratada a partir de um balango mais pragmadtico dos seus custos e
beneficios. Como ressaltado por Stiglitz e «/. (2006), economias de mercado sio,
por principio, sujeitas a niveis altos de volatilidade, caracteristica que tende a
ser mais acentuada nos paises emergentes em um contexto de fluxos de capitais
internacionais desregulamentados — verdade que tende a ser esquecida em
fases de ascensdo do ciclo econdmico, mas reafirmada diante de novas turbulén-
cias econdmicas. Enquanto a volatilidade econdmica nos paises industrializados
tem sido menor desde o pds-guerra, as nagdes em desenvolvimento experimen-
taram alguma forma de crise a partir dos anos 1980 até o inicio do século XX,
justamente no periodo de maior desregulamentacio dos fluxos financeiros e de
predomindncia de regimes de cimbio flutuante — auto-reguldveis, em teoria
—, especialmente nos anos que se seguiram ao final do Acordo de Bretton
Woods. Em particular, nos tltimos 20 anos a experiéncia da América Latina
nesse processo de integracdo a globaliza¢do financeira ficou muito aquém do
esperado (Mishkin, 2006, Stallings e Studart, 2000).

A despeito dos problemas de instabilidade, das recorrentes crises financeiras,
da baixa ligacdo entre liberalizacdo financeira e crescimento e da ndo concretiza-
¢do de reformas mais profundas na arquitetura financeira internacional (Cunha,
20006), ndo se verificou, em nivel mundial, uma tendéncia generalizada de
reversdo dos marcos institucionais da abertura financeira (B1S, 2006). Todavia,
algumas novas tendéncias parecem se consolidar entre as principais economias
emergentes, caracterizando aquilo que neste trabalho — e sob a inspira¢do de
Dooley, Folkerts-Landau e Garber (2005) — é denominado de “estratégias
defensivas”, quais sejam: (i) busca de redu¢io da vulnerabilidade externa por
meio do sobre-acimulo de reservas oficiais — ou “demanda precaucional”
(Flood e Marion, 2002, European Central Bank, 2006, Jeanne e Ranciére, 2006);
(ii) o que tem se traduzido por intervengdes sistemdticas nos mercados cambi-
ais a despeito da adog@o formal de regimes de cimbio flutuante — o “medo de
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flutuar” (fear of floating) (Calvo e Reinhart, 2002); (iii) ou, conforme interpretam
alguns, a atuagdo ativa dos Bancos Centrais nos mercados de divisas faria parte
de estratégias de crescimento baseadas no drive exportador, por isso mesmo
chamadas de “mercantilistas” (Dooley, Folkerts-Landau e Garber, 2005, Aizen-
man e Marion, 2003 e 2004, Aizenman e Lee, 2005); e (iv) busca de confor-
magio de acordos regionais de coopera¢do monetdria e financeira que, no limi-
te, e ainda em prazo ndo previsivel, poderiam significar a emula¢do completa do
exemplo europeu de integragao monetdria (Cunha e Bichara, 2005, UNCTAD,
2007, Bichara, Cunha e Lélis, 2008).

Assim, no inicio do século xXI, a globaliza¢do econdmica, especialmente em
sua dimensdo financeira, passou a ser percebida em uma perspectiva mais céti-
ca, em contraponto ao otimismo que vigorou no final dos anos 1980, inicio dos
anos 1990 (World Bank, 2005). A recorréncia de crises financeiras nos mercados
emergentes e, mais importante, a inexisténcia de vinculos consistentes entre a
liberaliza¢do dos mercados financeiros e o crescimento econdmico (Prasad ez
al., 2003) estd fazendo com que académicos e policymakers revisem suas posturas
analiticas, recomendagdes normativas e estratégias de inser¢do internacional. A
partir de 2003, em um contexto internacional particularmente favordvel, as
demais economias latino-americanas passaram a apresentar superavits sistemati-
cos em transagoes correntes, o que contrasta sensivelmente com os elevados
déficits do periodo de liberalizagdo e estabiliza¢ao monetdria nos anos 1990. Nos
graficos 1 e 2, abaixo, ilustramos, para os casos das economias asidticas e latino-
americanas, a sensivel reversdo no quadro de inser¢do externa. Os elevados
déficits em transacoes correntes dos anos 1990 deram lugar a superdvits expres-
sivos Nos anos que se seguiram as crises financeiras, particularmente nas econo-
mias asidticas (tabela 3, anexo). No caso latino-americano, tal reversio s6 ocor-
reu depois de 2002, associada ao ciclo de eleva¢do dos pregos das commodities
minerais, energéticas e alimentares, em decorréncia, dentre outros fatores, mas,
principalmente, da forte demanda chinesa (UNCTAD, 2007). Nesse novo contex-
to, tais paises passaram a acumular reservas no ritmo mais intenso das tltimas
décadas.
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I. Conta Corrente na Asia e América Latina (AL),
1985-2007 (% do PIB)

Asia

- = = América Latina

2. Acumulagio de Reservas na Asia
1985-2007 (% do PIB)

Asia

| - - = América Latina

3. Taxas Reais de Juros de Curto Prazo em
Economias Selecionadas, 2002-2007 (% a.a)

25 +

204
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| - - - América Latina ——— hsia EUA |

FONTE: Elaborado pelo autor com base nos dados do World Economic Outlook, October, 2007 — www.imf.
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Tais evidéncias podem conduzir a questdes provocantes, como: (i) os paises
latino-americanos estariam adotando o padrdo asidtico de gestdo dos fluxos
internacionais de capitais e taxa de cimbio no qual se destaca uma maior propen-
sdo das autoridades monetdrias em acumular reservas oficiais e interferir na tra-
jetéria das taxas nominais (e reais) de cAmbio? (ii) esse arranjo de politicas seria
capaz de afetar positivamente a dindmica de desenvolvimento, especialmente
quando se tomam os marcos do processo de integracao regional, vislumbrado no
plano politico como uma alternativa importante para a regido sul-americana? No
presente texto ndo se pretende responder plenamente essas questdes cruciais. Por
outro lado, é importante observar que as taxas de juros mais elevadas na Améri-
ca Latina (gréfico 2 e tabela 1, anexo) fazem com que os custos das estratégias
de acumulagdo de reservas sejam bastante diferenciados entre as principais
economias emergentes, particularmente quando se compara o desempenho das

principais economias asidticas e latino-americanas.

Se as economias asidticas, por um lado, se destacam por apresentar niveis de
reservas que excedem os pardmetros prudenciais (grafico 1, anexo) destacados na
literatura," por outro — com politicas monetarias menos rigidas e taxas de juros
mais alinhadas aquelas praticadas pelos paises emissores das divisas-chave — con-
seguem obter uma relagdo mais ajustada entre as receitas pela aplicagao das reser-
vas em instrumentos financeiros liquidos, usualmente titulos governamentais de
curto e médio prazos, e os custos de esterilizacdo. Em meados de 2007, tal dife-
rencial era positivo para China, Cingapura, Maldsia e Tailindia, gerando ganhos
financeiros equivalentes a 0,3% do PIB (ou 1,9% no caso de Cingapura).

Para os demais paises do leste asidtico destacados hd um aparente custo da
ordem de -0,3% do PIB na estratégia de acumulagéo de reservas — a India apre-
senta um custo mais elevado —, na medida em que suas taxas de juros excedem

19 Foram utilizados os seguintes critérios: (i) derivado do mundo de baixa mobilidade de capitais, #
taxa de cobertura de importagies é o mais antigo indicador de adequagio de reservas, tendo por pardmetro
o valor minimo de trés meses; (ii) entre os indicadores da era de crises das contas de capital hd o Guidot-
ti-Greenspan (Greenspan, 1999, Guidotti ez a/., 2004), pelo qual as reservas devem cobrir a0 menos
100% da divida externa vencendo no ano de referéncia; (iii) as relagdes reservas/M2 ou M3 — entre 5%
a 20% — e reservas/estoque de investimentos em portfolio — minimo de 30% — sdo igualmente observa-
dos como potenciais indicadores de adequacdo (McCulley e Tolouil, 2007); e (iv) Soto e Garcia (2006)
sugerem que o nivel de reservas equivalente a 10% do PIB protegeria um pais emergente tipico de uma
“parada stibita”.



4 - Integracao Monetaria e Financeira em Condicoes Periféricas

as praticadas nos EUA, para instrumentos e periodos equivalentes. Brasil e Turquia
se destacam como os paises emergentes com os custos mais elevados de
manutengdo de reservas, em um montante que oscila entre -0,7% do PIB (Brasil)
e -2,2% do pIB (Turquia). Assim, conforme vem sendo destacado pelo BIS (2007),
UNCTAD (2007) e, mesmo o FMI (IMF, 2007), as economias emergentes mais bem-
sucedidas em combinar crescimento econdmico e estabilidade apresentam taxas
de juros mais alinhadas as médias dos pafses centrais, menor volatilidade cambial
e resultados fiscais mais robustos. As tabelas 2 e 3, em anexo, reafirmam a per-
cep¢ao de um desempenho mais favordvel das economias asidticas, a despeito das
crises financeiras dos anos 1990. Todavia, depois de 2003, as maiores economias
latino-americanas voltaram a crescer de forma mais robusta, com sensivel melho-
ria nas areas fiscal e externa. Ainda assim, as estimativas do BIS (2007), IMF (2007)
e UNCTAD (2007) sugerem que as taxas de cimbio (nominais e reais efetivas) sio
mais voldteis e sujeitas a movimentos de intensa apreciagao governados pela
dindmica especulativa — especialmente as estratégias do tipo carry trade — dos
mercados financeiros globalizados e desregulamentados. Como destaca Carneiro
(2007), o tratamento desse prego-chave — a taxa de cimbio — estd no coragao das

diferencas de estratégia e desempenho das economias dessas duas regides.

3.2 Integracio regional na América do Sul e Asia: um olhar sobre os
regimes monetarios e cambiais

Ao analisar a experiéncia integracionista do Mercosul, Corso e Fanelli (2006)
apontam para um fato recorrentemente citado na literatura: o boom no comércio
intra-bloco entre a assinatura do Tratado de Assun¢do (1991) e a crise cambial
brasileira (1999) se deu em um contexto no qual os regimes macroecondémicos
domésticos permitiram um processo de maior estabilidade de precos, das taxas
de cimbio reais bilaterais, e um crescimento econdmico superior ao verificado
na década perdida, especialmente no caso argentino. Por outro lado, a mudanca
nos regimes monetdrio e cambial do Brasil, em meio a um ambiente interna-
cional de forte instabilidade, inaugurou uma fase de divergéncia de estratégias
e estagnacdo no incremento do comércio intra-bloco. As dificuldades préticas
de gerir processos de estabilizagio em um mundo de finangas globalizadas e
desregulamentadas apontavam para o enfraquecimento de qualquer pretensdo
a uma maior coopera¢ao na drea macroecondmica, especialmente em seus aspec-

tos monetdrios e financeiros. A sempre acalentada idéia de criagio de uma
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“moeda tinica” n@o passava de uma miragem cada vez mais distante (Cunha e
Bichara, 2005).

Depois das crises financeiras, os principais parceiros do Mercosul se langaram no
enfrentamento dos desequilibrios gerados pelos proprios processos de estabilizagio
inflaciondria (tabelas 2 e 3, anexo). A partir de 1999, o Brasil adotou um novo tripé
de politicas econdmicas, fundado no cimbio flutuante, metas de inflagdo e geracio de
superavits fiscais (primdrios, o que exclui o pagamento de juros). A inflagdo foi nova-
mente domada e, a partir de 2003, favorecida por conjuntura externa “excepcional-
mente favordvel” (Prates, 2006), verificou-se uma melhoria sensivel na solvéncia exter-
na da economia brasileira. Todavia, a manutengdo de taxas de juros reais extremamente
elevadas consolidou uma trajetéria de baixo crescimento — desde 1994, o diferencial
entre a taxa de crescimento das economias brasileira e mundial tem ficado, em média,
na casa de —1,2% a.a.. No extremo oposto, a Argentina passou a crescer a uma taxa
média de 8% a.a. desde 2003, bem acima da média mundial. A reestruturagdo da divi-
da externa e 0 bom desempenho do comércio exterior modificaram, para melhor, a situ-
acao da solvéncia externa do pais. Por outro lado, a inflacio € a segunda mais elevada
do continente, sendo uma das maiores entre os paises em desenvolvimento.

Contraditoriamente, o equacionamento dos principais desequilibrios de
estoque e fluxo — endividamento externo e passivos fiscais — na Argentina e no
Brasil ndo parece ter sido suficiente para aproximar as estratégias e, por decorrén-
cia, criar um novo momento, mais propicio a busca de alguma coordenagio e
cooperag¢ao nas dreas monetdria e financeira. As agendas, prioridades e instrumen-
tos seguem divergentes. A Argentina parece ter priorizado o enfrentamento —
desgastante e solitdrio, ndo tendo contato com o apoio brasileiro nos féruns mul-
tilaterais, especialmente no FMI — da sua crise de endividamento e, simultane-
amente, deseja dar continuidade ao crescimento acelerado (Mecon, 2007, Damil,
Frankel e Maurizio, 2007). Para tanto, sua politica cambial e monetdria deu um
giro de 180 graus: o objetivo é crescer e o principal instrumento é a manutengao
de um “peso competitivo”, em detrimento das pressoes inflaciondrias. No Brasil,
dé-se o oposto: o objetivo é manter a inflagdo baixa; os juros elevados e o cim-
bio baixo sdo os instrumentos. O crescimento € o residuo.

E nesse marco que se devem analisar com mais profundidade os regimes

macroecondmicos dos paises-chave do Mercosul, bem como dos demais sécios.
Nos termos sugeridos por Medeiros (2007), qualquer processo de integragio que
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se pretenda significativo a partir de uma perspectiva desenvolvimentista deverd
ter uma macroecondmica pro-crescimento com inclusao social. Deverd ser sus-
tentavel nas trés dimensdes essenciais do processo de desenvolvimento, no sen-
tido sugerido por Furtado ao explicar que as teorias do desenvolvimento “{...}
sdo esquemas explicativos dos processos sociais em que a assimila¢do de novas
técnicas e o conseqiiente aumento da produtividade conduzem a melhoria do
bem-estar de uma populagdao com crescente homogeneizagao social” (Furtado,
1992:39). Vale dizer, o desenvolvimento s estd presente se, simultaneamente,
hd: (i) crescimento da renda, a partir do aumento da eficiéncia do sistema
econdmico; (ii) melhoria das condi¢des de vida da populagdao em geral, o que se
explicita nos indicadores tradicionais de expectativa de vida as nascer, escola-
ridade etc.; e (iii) manutengdo de um perfil de distribuicdo da renda, riqueza e
poder que seja socialmente tolerdvel e que, no limite, sinalize para a redugo das
distdncias sociais e a criagdo de amplas oportunidades de realizagao individual

em um contexto de transformagdo da sociedade.”

A macroeconomia do desenvolvimento deve buscar compreender quais com-
bina¢Ges de arranjos institucionais e de politicas econdmicas sdo capazes de
mobilizar as forcas sociais no sentido da promogdo do crescimento com inclusdo
social. Estratégias que atuem com o objetivo final de somente estabilizar precos,
deslocando a dimensao Gltima dos fins (a busca do bem-estar e da eqiiidade) para
as decisdes privadas em interagdo nos mercados, sdo estranhas ao corpo filosé-
fico sugerido por Furtado e outros pensadores desenvolvimentistas.” Para o

desdobramento, em trabalhos futuros, dessa questdo, hd que se questionar se o

20 £m sua “Pequena Introdugio ao Desenvolvimento Econdmico”, Furtado afirma que: “O estudo do
desenvolvimento tem, portanto, como tema central a invengdo cultural, em particular a morfogénese
social {...} intenta-se apreender o desenvolvimento como um processo global: transformacio da
sociedade ao nivel dos meios, mas também dos fins; processo de acumula¢do e de ampliagdo da capaci-
dade produtiva, mas também de apropriagdo do produto social e de configuracdo desse produto;
divisdo social do trabalho e cooperagdo, mas também estratificagdo social e dominagio; introdugio de
novos produtos e diversificagdo do consumo, mas também destruicdo de valores e supressdo de capaci-
dade criativa”. Assim, o conceito de desenvolvimento da fase madura da obra de Furtado avanga e se
torna mais complexa sobre a dimensdo estritamente econdmica, como aparece no cldssico “Desenvolvi-
mento e Subdesenvolvimento”. Ali se registra que: “a teoria do desenvolvimento econdmico trata de
explicar, numa perspectiva macroecondmica, as causas e 0 mecanismo do aumento persistente da pro-
dutividade do fator trabalho e suas repercussdes na organizagio da produgio e na forma como se dis-
tribui e utiliza o produto social” (Furtado, 1961:19).

21 Ver, por exemplo, Chang (2003) e Stiglitz ez a/. (2006).
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processo de integracdo monetdria e financeira em ambito regional é “desejdvel”.
A resposta s6 poderd ser afirmativa, na perspectiva desenvolvimentista aqui
sugerida, se a estratégia de integra¢do for capaz de promover crescimento e
inclusdo no espago ampliado da regido. Isto implica considerar as divergéncias

prévias nas estruturas produtivas e niveis de desenvolvimento.

Arranjos monetdrios e cambiais montados para garantir certa convergéncia
macroecondmica e, assim, pavimentar o caminho rumo a um dado objetivo final
— a constitui¢do de uma “moeda Gnica”, por exemplo —, podem resultar na cri-
agao de um ambiente de crescimento baixo e/ou volatil, de polarizagdo social e
espacial, pela concentracdo de renda e de poder em setores sociais e regides vence-
doras no processo de integracdo, dentre outras distor¢des. Partindo-se de econo-
mias e sociedades que jd sdo historicamente desiguais, deve-se ter o cuidado de ndo
tornar os processos de convergéncia macroecondémica e de integragdo monetaria e
financeira como fontes adicionais da criacdo de assimetrias. Por isso, sugere-se par-
tir da andlise dos regimes macroecondémicos praticados em nivel nacional, avalian-
do em que medida eles respondem a questdo do crescimento com inclusio e, em
um segundo momento, se eles podem produzir ambientes favordveis ao “desen-
volvimento” no espago regional. Em caso negativo, hd que se sugerir caminhos
alternativos, avaliando suas potencialidades e riscos, a luz da teoria e da experién-
cia de outras economias. Desde logo, o caso europeu parece despontar como o prin-
cipal ponto de referéncia. Todavia, parece que, tanto no plano das estratégias
nacionais, quanto no da integracdo regional, a experiéncia asidtica merece ser
considerada com atengdo. Néo apenas pelo fato de que, partindo de condi¢es peri-
féricas, muitos paises da regido implementaram bem-sucedidas estratégias
nacionais de desenvolvimento, como, também, porque no periodo que se seguiu
a crise financeira de 1997-1998 tem-se verificado uma crescente integracao co-
mercial regional, que estd conduzindo a um importante debate tedrico e norma-
tivo sobre a necessidade ou viabilidade de se constituir processos mais robustos de
cooperagdo e integracdo monetaria e financeira.

Nesse sentido, o processo de integragdo em curso no leste asidtico parece
ser paradigmdtico. A despeito da diversidade dos regimes cambiais e monetdrios,
nos quais, considerando-se os regimes dk jure, hd desde o currency board de Hong
Kong e Brunei Darussalam, passando pela livre flutuagdo de jure e de facro (desde
2004) do Japdo. Cingapura mantém um sistema cambial baseado em uma cesta
de moedas de referéncia. Malésia e China, depois de abandonarem o cdmbio fixo
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ao délar estadunidense, em 2005, migraram para um sistema semelhante ao de
Cingapura. Os demais paises adotam, na pratica, sistemas intermedidrios de flu-
tuacdo administrada com niveis mais elevados de varia¢o nas taxas de cimbio
— casos de Indonésia, Camboja e Laos — ou mais estreitos — Coréia do Sul, Fil-
ipinas, Taiwan, Tailandia e Vietnd. Kawai (2007) sugere que, do ponto de vista
das estratégias e politicas efetivamente praticadas, Coréia, Taiwan e Taildndia
estariam migrando para um modelo semelhante ao ja adotado por Cingapura,
China e Malésia.

Para esse mesmo autor, fazendo eco a um importante debate sobre a inte-
gracdo monetdria e financeira na regido (Bayyoumi ez #/., 2000, Henning, 2002,
Lee et al., 2002, Park e Bae, 2002, Rana, 2002, Cunha e Bichara, 2005), a expan-
sda0 do comércio intra-regional e dos fluxos de capitais, particularmente de inves-
timento direto,” conduzird a necessidade de estabilizar as flutuagoes das taxas de
cambio bilaterais e aprofundar os processos de cooperagdo. Nesse sentido, o forte
crescimento da economia chinesa e sua consolida¢do como centro gravitacional
regional — e mundial — néo parece deixar, nos termos de Kawai (2007), muitas
margens de manobra para a autonomia das politicas cambiais das economias
asidticas. Qualquer desalinhamento mais intenso das moedas nacionais ante o
vetor renminbi-d6lar poderia implicar em perda de competitividade e, por isso,
comprometimento das estratégias nacionais de crescimento via exportagoes. Por
isso, ele defende — refletindo, em grande medida, a visdo aparentemente pre-
dominante em certos meios oficiais, como o Banco Asiatico de Desenvolvimen-

to — uma crescente convergéncia das politicas e arranjos macroecondmicos.

Do ponto de vista cambial, Kawai (2007) sustenta que haveria trés alterna-
tivas em gestac¢ao, com distintos apelos politicos e temporalidades, quais sejam:
(i) a de que os paises migrem, individualmente e sem mecanismos formais de
coordenagdo, para regimes de cAimbio administrado com base em uma cesta de

moedas que reflita o status quo das rela¢des econdmicas internacionais de cada

22 Kawai (2007) reporta que as exportagdes intra-bloco passaram de 37% do total em 1985, para 55%,
em 2005. Para se colocar em perspectiva, os dados no NAFTA e Unido Européia seriam, respectivamente,
de 45% e 60%. Mais da metade do IDE da regido, especialmente o que se direciona para a China,
provém da prépria regido. Por outro lado, para os demais instrumentos (e mercados) financeiros veri-
fica-se um baixissimo grau de integracdo regional. A mobilidade da mao de obra também ndo € par-
ticularmente elevada. Mais detalhes em Cunha e Bichara (2005) e Bichara, Cunha e Lélis (2008).
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pais, o que implica considerar seu cardter cada vez mais auto-centrado na regiao;
(ii) que tal arranjo — baseado em uma cesta de moedas — seja construido por
meio de uma ag¢do coordenada regionalmente; ou (ii) que se migre para um
projeto mais ambicioso de integracdo aos moldes da “serpente” ou do “meca-
nismo cambial europeu”, vislumbrando a criagdo de uma moeda tnica. Para

tanto, o espago institucional do ASEAN+3 deveria se tornar mais robusto.

Kawai (2007) sugere que um processo coordenado e de valorizagiao do
renminbi por meio de algum tipo de arranjo informal — alternativa (i) — ou for-
mal — alternativas (ii) ou (iii) — seria de interesse ndo s6 das economias asidti-
cas, cada vez mais interligadas entre si e, mais importante, ligadas a economia
chinesa — e, por meio desse hub, conectadas ao resto do mundo —, mas, tam-
bém, permitiria minimizar os impactos disruptivos de um eventual hard land-
ing para desequilibrios de pagamentos internacionais. Por isso, a constru¢do
dessa coordenac¢do mais robusta dos regimes cambiais nacionais dos pafses asidti-
cos também teria um efeito positivo para a economia mundial.

4. CONSIDERAGCOES FINAIS

Argumentou-se, ao longo deste texto, que a atual conjuntura econémica e
politica parece estar criando um espaco para o aprofundamento de processos
regionais de cooperagdo monetdria e financeira. Em sua andlise detalhada dessa
dindmica a UNCTAD (2007) chega a uma conclusdo normativa forte de que “néo
hé (melhor) alternativa” disponivel para as principais economias emergentes que
ndo a da integragdo regional. Subjacente ao argumento estd um pessimismo
quanto ao avango de reformas mais profundas na arquitetura financeira interna-
cional. Assim, em um ambiente de finangas globalizadas e liberalizadas, os
paises ndo teriam condic¢oes de, por meio de suas politicas e arranjos macro-
econdmicos e fortalecimento de institui¢des domésticas, conter as tendéncias dis-
ruptivas geradas pelos ciclos financeiros exogenamente determinados. Por isso,
o0 incentivo a constru¢do de mecanismos de coopera¢do financeira em dmbito
regional, para o financiamento a curto prazo de desequilibrios externos, o finan-
ciamento do desenvolvimento e para a estabilizagdo dos pregos-chave, particu-
larmente a taxa de cAmbio (Biancareli, 2007).

Por forca do exemplo europeu e dos desdobramentos normativos das
teorias convencionais sobre integragdo econémica, as idéias sobre “convergén-
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cia macroecondmica” e “moeda tnica” povoam o imagindrio de pesquisadores
e tomadores de decisdo na esfera politica. Ndo a toa ela aparece desde os primor-
dios da cria¢do da ALALC-ALADI e do préprio Mercosul, sendo reafirmada em
muitos momentos. Entretanto, procurou-se evidenciar que hd, no caso latino-
americano (ou, em um recorte mais estrito, sul-americano), um nitido divércio
entre “intengdes” e “resultados concretos”. Em grande medida esse fato parece
estar associado aos episédios recorrentes de crises financeiras domésticas, que
forgam esses paises a adotar politicas que visam corrigir desequilibrios passados
— a inflagdo cronica, por exemplo —, mas que acabam gerando novas pertur-
ba¢des — vulnerabilidades externas e ficais — que conduzem a novas crises,
criando uma intensa volatilidade nos precos macroecondmicos fundamentais e
no crescimento. Esse tipo de ambiente ndo favorece ao aprofundamento do
comércio regional e da cooperacdo econdmica (e politica) intra-bloco. Mais
grave, impede que qualquer objetivo mais robusto de convergéncia de arranjos
e desempenho saia do plano retérico.

Na Asia, especialmente nesta década, que se seguiu as crises financeiras de
1997-1998, ha dois movimentos concatenados que estdo levando a necessidade
de ampliar o escopo da cooperag¢io e a coordena¢do nas dreas monetdria e finan-
ceira: de um lado, a forte integra¢do comercial e, em menor escala, financeira; de
outro, o fortalecimento da China como pélo regional/global de crescimento. Por
isso, essa regido estd se convertendo em um interessante laboratério de iniciati-
vas que, aparentemente, se emulam na experiéncia européia, mas que se cons-
troem a partir das especificidades asidticas. Em especial, hd a grave lacuna da
auséncia de uma convergéncia politica mais robusta em torno dos projetos (ou
visdes) integracionistas. A regido da Asia-Pacifico encontra-se no epicentro da
principal transformacio geopolitica do mundo do século XXI: a ascensio chine-
sa em contraponto aos interesses estadunidenses. Para tornar a questdo ainda
mais complexa, o Japao vinha construindo nas dltimas trés décadas um projeto
de lideranca regional que ndo parece encontrar eco nas atuais ambi¢des chinesas.

E nesses marcos que a andlise dos processos de integracio monetaria e finan-
ceira deve se inserir. Procurou-se, ademais, demarcar um terreno importante para
futuros trabalhos, qual seja: qualquer pretensdo a integragdo deve responder a
duas questdes fundamentais. A integragio monetdria é desejavel? Ademais, ela
é possivel? Tais repostas devem ser mediadas a partir de uma macroeconomia do
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desenvolvimento — ou seja, qualquer escolha de arranjos e politicas em seu
escopo regional precisa, necessariamente, produzir uma dindmica de cresci-
mento, estabilidade e inclusdo social. Sugere-se que é importante evitar a adogao
“fora de tempo e de lugar” de projetos artificiais de “convergéncia macro-
econdmica” ou “moeda tnica”, na medida em que estes levem a adogdo de
politicas deflacionistas e de aprofundamento das jd elevadas disparidades distri-
butivas — funcionais e espaciais. Por outro lado, deve-se também ter em conta
que o aprofundamento da integracdo econémica regional pode ser dificultado
quando hd excessiva divergéncia de regimes e de desempenho econdmico. Isso
leva a necessidade da construgdo/fortalecimento de mecanismos de cooperagdo
que permitam compatibilizar as dindmicas de integra¢ao com o objetivo politi-

co maior de produzir desenvolvimento entre os sécios dos blocos regionais.

A tarefa de estudar esses fendmenos é facilitada pela existéncia de uma
tradicdo ja robusta de pesquisas tedricas e empiricas sobre a integracio monetaria
e financeira no Mercosul e em outras regides emergentes. Cunha e Bichara
(2005) e Bichara, Cunha e Lélis resgatam parte dessa literatura. Ainda assim,
cabe observar que os relevantes esfor¢os recentes, como os de Corso e Fanelli
(2006) e Souza e Hoff (20006), estdo enfatizando o estudo dos regimes macro-
econdmicos domésticos dos paises membros do Mercosul para o periodo que se
seguiu as crises financeiras domésticas. Todavia, segue havendo uma importante
lacuna de pesquisa a ser preenchida na andlise das alternativas de convergéncia
e cooperagdo no ambito do Mercosul, aos moldes do esfor¢o feito por Kawai
(2007) para o caso asiatico. Essa abordagem deve considerar os aspectos desta-
cados anteriormente de uma macroeconomia para o desenvolvimento, pensado
em termos regionais.
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ANEXO

Indicadores de Adequagao de Reservas em Economias Selecionadas 2007
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Elaboragao propria com base nos dados de McCulley e Toloui (2007) e do Deutsche Bank Infobase
(http://www.dbresearch.com, dezembro 2007).
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I. Estimativa dos Custos de Acumulacdo de Reservas em 2007

Diferenciais de Juros* Impactos dos %l;sstﬁz g$ VC:srregamento
Margem Liquida Margem Li mda do
Domésti gem Liq Margem Ligui q
‘e | Oplene | BERRAY | T o
% % % do PIB % do PIB
Asia
China 3 0,8 03 0,2
(ingapura 21 1,9 1,9 A4
Coréia 54 -1,4 04 -0,
Filipinas 5,6 -1,6 -03 0 I
India 15 35 0,7 04
Indonésia 83 -43 0,5 02
Malasia 35 0,6 03 0,2
Tailandia 3,2 0,8 0,3 0,
QOutros Emergentes
Brasil 113 -13 0,7 0,1
Hungria 15 35 0,7 0,0
México 12 3,2 03 0,0
Poldnia 48 0,8 0,1 0,0
Rassia 53 -13 -04 03
Africa do Sul 9,8 -5,8 0,5 n.d.
Turquia |73 -13,3 -2 n.d.

FONTE: McCulley e Toloui (2007)
(*) O parametro para as receitas com aplicacdo de reservas foi a taxa de remuneragao das Notas do Tesouro dos EUA (4% a.a.)

(**) 0 excesso de reserva se refere ao montante acima do parametro mais estrito (com respeito a divida de curto prazo, estoque de ativos,
M2 ou meses de importagao)

2. Indicadores Macroecondmicos Selecionados de Economias Asiaticas e Latino-Americanas (1991-2006)

PIB (% a.a.) Inflaao (% a.a.) Resultado Fiscal (% do PIB) Divida Publica (% do PIB)
1991-97 1998-02 2003-06 [ 1991-97 1998-02 2003-06 | 1991-97 1998-02 2003-06 1991-97 1998-02_2003-06

ksia* 10 33 58 1 18 3 03 -6 -3 604 612 5i2

China s 82 104 s -02 15 140 04 -4 nd. 183 182
(ingapura 86 35 48 1 02 10 4 10 -03 748 908 1023
Coréia 10 44 4) 59 30 28 03 -02 07 97 199 280
Filipinas 43 30 54 88 56 59 A0 43 3 789 1047 1084
India 56 54 85 83 50 48 -84 <002 -6 B 151 88
Indonésia 69 02 53 8,6 03 88 nd 24 -3 n4 ) 8BS
Malasia 91 15 40 3,6 1] 15 2 41 42 604 587 609
Tailandia 68 11 57 51 18 35 13 -8 02 117 831 454
América latina*| 37 1l 50 11, 8,1 59 ol -1 01 350 498 440
Argentina ol 31 89 16,4 15 8,0 00 -6 15 05 69 992
Brasil 30 11 34 115 14 6,4 25 60 30 398 5,1 612
Chile 81 25 49 105 34 15 08 35 682 485 36
Colombia 40 05 5l 03 9.8 54 140 53 A4S 92 512 483
México 9 3 33 20, 9.8 4) 02 -l -02 31 43 398
Venezuela 34 -5 T8 59 N4 194 05 9 -2 nd. 334 360

FONTE: Elaboracdo prapria com base em Deutsche Bank Infobase (http://www.dbresearch.com, dezembro 2007)
(*) Mediana (nao ponderada).
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5 OS DILEMAS DA INTEGRACAO
SUL-AMERICANA "'

Carlos Aguiar de Medeiros™

INTRODUCAO

Com a entrada do novo milénio, multiplicaram-se na América do Sul diver-
sas iniciativas visando a constitui¢dao de uma drea econémica integrada. A incor-
poracdo da Venezuela ao Mercosul e as propostas de uma Comunidade Sul-
americana das Nagoes (CASA) e de uma Alianca Bolivariana das Nagdes (ALBA)
sdo algumas iniciativas de um processo iniciado nos anos 80 e que vem
adquirindo crescente importincia econdmica e politica. As iniciativas de inte-
gracdo regional em que o Brasil assumiu papel de protagonista vém se dando
num contexto de afirmacio de um projeto politico e econdmico alternativo ao
que os Estados Unidos implementaram na América do Norte (NAFTA), na
América Central (CAFTA) e propuseram para o conjunto da regido — a ALCA
(Area de Livre-comércio das Américas) — e aos acordos bilaterais de livre-
comércio (FTA) que, isoladamente, esse pais assinou com o Chile, a Colombia,
as nagdes do Caribe, além do proposto para o Peru. Tal projeto de afirmacio de
um bloco integrado permitiria aos paises da regido obter maior poder de bar-

ganha, maior coesdo econdmica e social e influéncia politica nos féruns e orga-

* . . . . . . .
Este texto reintegra os pardgrafos do projeto de pesquisa publicado nesta edicdo, escritos pelo autor. (N. E.)

1 Agradego os comentdrios de Ricardo Carneiro, André Biancarelli, André Cunha, Antonio Carlos
Macedo e Franklin Serrano.

Professor associado do Instituto de Economia da UFR]J. Agradeco a mestranda Cristina Frées de Borja
Reis o apoio de pesquisa.
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nismos multilaterais. Entretanto, a despeito das proposi¢des e iniciativas favore-
cedoras de uma maior integra¢ao dos paises da América do Sul, a defini¢dao dos
objetivos econdmicos e sociais principais, as estruturas econdomicas e de poder
nacionais, as estratégias formais de integracéo e os regimes de politica econdmi-
ca — tais como os que se desenvolveram nos tltimos anos na América do Sul
— sdo contraditérios com essa intengdo geopolitica. A énfase posta no livre-
comércio, o descompasso entre o predominio das iniciativas brasileiras e o seu
crescente saldo comercial intra-regional, as assimetrias entre os paises e a debi-
lidade das iniciativas em dire¢do a uma carta social inibem, se ndo forem supera-

dos, a construgdo de uma drea econdmica integrada.

Para aprofundar e delimitar essa proposi¢do, pretende-se dividir este texto em
trés segoes. Na primeira serd apresentada uma discussdo sobre o regionalismo
salientando suas dimensdes geopoliticas, comerciais, macroeconémicas e de
eqtiidade. Na segunda, serdo considerados alguns tracos de diversas experiéncias
histéricas de regionalizagdo. Na terceira, a experiéncia recente da regionaliza-

¢do sul-americana serd considerada.

GLOBALIZACAO, POLARIZACAO E REGIONALIZACAO
a) Regionalismo versus regionalizacao

Na literatura sobre os arranjos comerciais regionais hd recorrentemente uma
distin¢do entre a “regionaliza¢do”, um processo descrito como liderado pelo
mercado (normalmente associada a Asia), e o “regionalismo”, traduzindo uma
integragdo dirigida institucionalmente (relacionada tipicamente a Unido
Européia ou ao Mercosul). Como se procurard argumentar neste texto, a dis-
tingdo de forma alguma traduz maior espontaneidade (ordem natural) associa-
da ao primeiro tipo de regionalizagdo e maior grau de interven¢do estatal asso-
ciado ao segundo. Os arranjos de livre-comércio criados, por exemplo, no NAFTA,
ndo foram espontdneos, mas uma construgao liderada pelo governo dos Estados
Unidos para, essencialmente, favorecer as empresas americanas na concorréncia
global. Do mesmo modo, a regionaliza¢do asidtica historicamente nada teve
de espontinea e fez parte — como se expde a seguir — de decisdes geopoliti-
cas americanas, rivalidades comerciais com o Japao e da expansdo extraordindria
da “grande China” (incluindo Taiwan e Hong-Kong). No entanto, essa dis-
ting¢do capta um fato inquestiondvel: as for¢as econdmicas centripetas em deter-

minadas regides geograficas sdo maiores do que em outras. Ndo se trata aqui ape-
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nas dos custos de transporte e da existéncia ou ndo de complementaridades
decorrentes das estruturas econdmicas e da internacionalizagiao das empresas, mas
da lideranga macroecondmica exercida pela economia ou economias de maior
tamanho relativo.

A regionalizagdo, entretanto, ndao constitui apenas ou essencialmente um
processo de afirmacdo de um acordo econdmico ou que se justifique apenas
neste plano. A regionalizag¢do, particularmente em suas formas mais desen-
volvidas — como a unido aduaneira, o mercado comum (onde ndo apenas bens
e servigos, mas também os fatores de produ¢do podem se mover livremente) e
o mercado Gnico (estabelecimento de regras e direitos idénticos), onde hd acor-
dos macroecondmicos, monetdrios e cambiais — constitui construgdes politi-
cas voltadas para projetos politicos ou em reagdo a projetos politicos. A racionali-
dade da formagdo do mercado comum ou dos acordos regionais traduz projetos
politicos relativos a autonomia dos Estados nacionais e das regides. Estes pro-
jetos pretendem aumentar o seu poder de barganha vis-a-vis a outros Estados e
regides e possuem razdes politicas que transcendem os objetivos econdmicos e
comerciais e decorrem das estratégias de poder dos Estados nacionais.

O projeto de integracdo européia é um bom exemplo da dimensdo geopoliti-
ca presidindo a cooperagdo econémica. Com efeito, como se sugere a seguir, a
integragdo européia constituiu uma forma de reconstrugio dos Estados nacionais
no contexto do pds-guerra caracterizado, de um lado, pelos limites impostos ao
Estado alemao, e, de outro, pela Guerra Fria e a politica americana.

Nos anos mais recentes, tendo em vista o papel singular exercido pelos Esta-
dos Unidos na economia e no cendrio politico mundiais, os processos de region-
alizacdo decorreram de iniciativas diretamente lideradas por esse pais ou assumi-
ram uma dimensao reativa as iniciativas americanas. Os EUA se movem segun-
do a percep¢ao doméstica de seus interesses nacionais estratégicos. Esta € a 16-
gica das “liberaliza¢Ges competitivas” que Washington, apés o fracasso do Acor-
do de Doha, em 2003, vem promovendo em mais de uma centena de economias
e regides, sinalizando possibilidades e aliancas segundo interesses econdmicos e

politicos.” Tal como se observou anteriormente, esses acordos transcendem

2 Para uma discussio do novo regionalismo, ver UNCTAD(2007), Mansfield e Milner (1999).
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muito o comércio, incluindo itens como os direitos de propriedade intelectual
e as compras governamentais. A percep¢ao de que os acordos de livre-comércio
possuem uma “reciprocidade assimétrica” a favor da economia americana € a base
dessa racionalidade econémica,’ que se nutre, por sua vez, de cdlculos politicos,
visando a construcdo de aliangas politicas em torno de “valores democraticos”,
neutraliza¢do de adversarios etc. Ao lado dessas iniciativas, a permanente politi-
ca de contengdo da influéncia de liderangas regionais, o controle sobre matérias-
primas estratégicas e sobre as armas constituem alguns dos principais vetores

que movem as iniciativas americanas no processo de regionaliza¢do.

A questdo da seguranca militar e, intrinsecamente a ela relacionada, a questao
energética (gas e petréleo) constituiram historicamente vetores geopoliticos da
integracdo, como na Europa Ocidental, e ganharam particular nitidez nos tempos
atuais, principalmente na reconstitui¢ao da geopolitica russa e de suas relagdes com
a Comunidade de Estados Independentes, com a Europa e Asia. Do mesmo modo,
as preocupacdes estratégicas da China na Asia apontam para a central importan-
cia desses dois vetores para os cdlculos politicos da integracdo econdmica. Essas
questdes também adquiriram crescente importancia na América do Sul.

b) Livre-comércio versus comércio estratégico

Do ponto de vista econdmico, hd diversos sentidos atribuidos ao processo de
regionalizagdo segundo a percepgdo sobre os ganhos de comércio e sobre as
tendéncias da economia globalizada. Em influente ensaio, Jacob Viner (1950)
considerava — a partir da teoria convencional do comércio exterior — que a
unido aduaneira (livre-comércio entre os paises da regido e uma tarifa externa
comum) representa um desvio de comércio e uma redugdo do bem-estar. Seguin-
do essa tradicdo, os anos recentes testemunharam a profusdo de uma abundante
literatura critica aos arranjos comerciais regionais e a favor do livre-comércio
multilateral como gerador de maior eficiéncia alocativa dos recursos e ganhos

3 Interesses que de forma alguma encontram apoio uninime nos EUA. Com efeito, setores domésticos que
se sentem parcialmente afetados pelos acordos de livre-comércio (de sindicatos a interesses empresari-
ais em setores menos cosmopolitas) tém construido importantes /obbies junto ao congresso americano,
que decide em dltima instincia a politica comercial do pafs. A falta de apoio a ALCA e a diversas pro-
postas de livre-comércio no congresso americano deveu-se justamente a forga desses /lobbies e interess-
es contrariados.
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de bem-estar. A proliferagio de arranjos comerciais é percebida como um desvio
de comércio e uma pratica geradora de atividades de renz-secking. O “nivela-
mento do campo do jogo” é considerado a melhor politica independente do grau
de desenvolvimento dos paises.*

Nesse sentido, apenas quando criarem comércio e reproduzirem as condi¢des de
livre-comércio, os acordos e arranjos preferenciais poderdo afirmar-se como uma se-
cond best estratégia e contribuir efetivamente para o desenvolvimento econémico.
Assim, € possivel considerar uma “regionalizacio voltada ao livre-comércio”, na qual
o agente principal é a empresa multinacional (EMN) e os ganhos de eficiéncia sdo
assegurados pela redugio de custos obtida pela especializacdo, segundo as vantagens
comparativas reveladas pelos distintos paises participantes do livre-comércio e
especialmente exploradas no comércio intra-firma. Essa regionalizacdo, liderada pelo
mercado e operada essencialmente pelas empresas, demanda um ambiente institu-
cional que garanta os contratos e estabeleca regras de comércio e ambiente macro-
econdmico favorecedor da integragdo. Trata-se, assim, de uma regionalizacio que

ndo s6 ndo contraria, mas se afirma como um bloco construtor do livre-comércio.

Essa é essencialmente a argumentagio subjacente ao acordo de livre-comér-
cio da América do Norte (NAFTA), criado em 1994 e liderado pelos Estados
Unidos, para a profusio de acordos desse tipo (FTA). Com efeito, os tltimos dez
anos tém sido marcados por uma intensa pressao dos Estados Unidos para uma
“liberaliza¢do competitiva” por intermédio de acordos bilaterais de livre-comér-
cio entre pafses e regides, independentemente de sua proximidade geografica
(UNCTAD, 2007). Esse movimento decorreu também da dissolugdo do antigo
bloco dos paises do Leste europeu (COMECON) e da expansdo do acesso desses pai-
ses a Unido Européia. O que distingue esses acordos € a inclus@o de itens como
politica de investimento, propriedade intelectual e compras governamentais
— ou seja, itens de dificil tramitagdo nos féruns multilaterais globais —, em
troca de um maior acesso dos paises em desenvolvimento ao amplo mercado

americano ou da Unido Européia.’ A despeito da visdo critica da Organizacdo

4 Para uma resenha recente ver UNCTAD, 2007.

5

“The trend towards this “new regionalism”, as distinct from multilateralism, bas grown out of a sense of frustra-
tion of some governments at the slow progress in multilateral trade negotiations, and their perception that FTAs can
serve as a vebicle for advancing a far-reaching agenda of economic liberalization and harmonization across a broad
range of policies, laws and institutions aimed at promoting the internationalization of investment”. (UNCTAD,
2007, p. 54)
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Mundial do Comércio (OMC) sobre a progressiva diluigao da cldusula da na¢do
mais favorecida (NMF) que decorre da proliferagdo dos FTA, o sentido principal
desses acordos € exatamente aquele que esse organismo defende em nivel glo-
bal.® Como observa o relatério da UNCTAD, a base dos acordos € a cldusula da re-
ciprocidade, “nivelando o campo do jogo” com conseqiiéncias assimétricas sobre
parceiros com desiguais graus de desenvolvimento.” Com o fracasso dos acordos
de Doha e 0 backlash do ultraliberalismo dos anos 1990, as iniciativas do livre-
comércio se exercem, sobretudo, por meio dos FTA. O Quadro 1 apresenta a
importancia relativa do comércio intra-regional no comércio mundial.

As regides dentro de cada pafs ou entre paises ndo tendem a se desenvolver
de forma convergente, mas, ao contririo, a existéncia de retornos crescentes
traduz-se em vantagens associadas as economias de escala e de aprendizagem
tecnolégica espacialmente localizadas e concentradas nas atividades industri-
ais.® Desse modo, devido ao principio da “causalidade cumulativa”, as nagbes
de menor grau de desenvolvimento ou as dreas dentro de um pais podem per-
manecer prisioneiras em uma especializacdo regressiva e, a menos que consigam
obter escalas para suas inddstrias e mecanismos de indugdo, nao serd possivel

ampliar a divisdo social do trabalho e mudar suas estruturas produtivas.

Nas relagGes internacionais, essa foi a razdo bésica pela qual a UNCTAD defend-
eu, desde sua cria¢do, uma modificagd@o na cldusula da na¢do mais favorecida
(NMF) e a ndo reciprocidade para os paises em desenvolvimento, adotando a
suposi¢do de que “tratamento igual aos desiguais simplesmente aumenta as

desigualdades” (Gibbs; Ognivtsev, 2004).

“In a way, this “new regionalism” bypasses multilateral institutions and arrangements as governments pursiue eco-
nomic objectives and use instruments for which no agreement conld be found at the multilateral level. At the same
time, it reflects the tendency to perceive globalization as a process whereby access to markets of the North and attract-
ing FDI from developed-country investors is key to successful integration of developing countries into the world econ-
omy” (op. cit p. 58). A partir de uma perspective ortodoxa, Krueger (1995) defende as vantagens da unido
aduaneira sobre os acordos de livre-comércio.

“In order 1o comply with the principle of reciprociry, developing countries are forced to cut tariffs from a significant-
Ly higher level, especially on industrial products. This makes it difficult for local firms and farmers to compete with
imported products, especially when some of these imports remain beavily subsidized by their country of origin, as in
the case of agricultural products exported from the EU and the United States. Most importantly, insistence on reci-
procity formally contradicts the non-reciprocity principle in Part IV of GATT (Trade and Development) and Arti-
cle XIX of caTT”. (Op. cit pg 58)

Para uma discussao ampla do comércio estratégico, articulada com o desenvolvimento econdmico
ver Kaldor (1970), Chang (2002).
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Quadro |
Comérecio intra-regional como percentagem do total exportado por cada grupo

1980 1990 1995 2000 2004 2005

AFRICA

Mercado Comum do Sul e do Leste da Africa 57 63 60 5.1 57 49
Comunidade para o Desenvolvimento do Sul da Africa 04 3. 107 94 97 9.

Comunidade Monetaria e Econdmica da Africa Central 1.6 23 21 1.0 1.2 09
Unido Monetéria e Econdmica do Oeste da Africa 96 130 103 131 129 134
Unido Arabe Magreb 03 29 38 23 19 20
AMERICA

Comunidade Andina 38 4. 120 87 86 82
Mercado Comum da América Central 244 153 218 19.1 209 189
Comunidade do Caribe 54 80 121 146 123 117
ALADI 139 116 173 132 127 133
Mercosul 16 89 203 200 127 129
AsiA

Acordo de Comércio Asia-Pacifico 1.7 1.6 68 80 106 11.0
ASEAN 174 189 245 230 258 262
Organizacdo de Cooperagao Econémica 63 32 79 56 67 16
Conselho de Cooperagio do Golfo 30 80 68 48 50 48
Associacao do Sul da Asia para Cooperagido Regional 48 32 44 4.1 56 55
EUROPA

Associacao de Livre-comércio Europeu Il 08 07 06 05 05
Unido Européia 618 674 664 672 673 665
Zona do Euro 519 555 526 508 508 503
OCEANIA

Grupo Melanesia sperhead 07 03 04 06 08 08

FoNTE: uNcTap (2006/2007), Handbook of statistics.

Ainda que as tarifas e os subsidios possam contrapor-se aos custos mais altos
decorrentes do atraso tecnoldgico, eles sdo limitados como estratégias de expansao
dos mercados e diversificagdo produtiva. Desse modo, a busca de uma regionaliza-
¢do voltada para o comércio estratégico faz parte de uma estratégia global dos
Estados nacionais em favor de suas inddstrias, ndo mais limitado ao espago nacional,
mas se exercendo em um contexto que transcende seus limites territoriais.
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As regides mais atrasadas dentro de um pais também necessitam de uma
estratégia voltada para reduzir sua distdncia em relagdo as mais ricas; entre-
tanto, a maior mobilidade de trabalho e as transferéncias fiscais podem com-
pensar, a0 menos parcialmente, as desigualdades existentes em uma pro-
por¢do maior do que podem os paises (Kaldor, 1970; Myrdal, 1960).

Como observou Prebisch (1959) hé cerca de 50 anos, em sua andlise sobre
os limites da industrializagdo latino-americana, a regionaliza¢gdo — isto €, a
formacdo de uma drea econdémica integrada — pode ser considerada uma
opgdo a politica de substitui¢do de importa¢des na medida em que permita
“desenvolver exportagbes industriais voltadas aos outros paises (da regido) a
tim de procurar, nestes, bens que de outro modo teriam sido for¢ados a subs-
tituir.” (op.cit. 1959, p. 476). Essa regionalizagio cria comércio, mas em
uma acep¢do bastante distinta da teoria convencional do comércio exterior.
Com efeito, ao enfatizar a mudanca na pauta das exportacdes e da especial-
izagdo, a criagdao de comércio — alternativa a produgdo local dos bens que
agora se importam da regido — se dd simultaneamente a um desvio para
dentro da regido dos bens que anteriormente se importavam de fora da
regido. A regionalizacio permitiria, assim, uma maior racionalidade
econdmica no sentido usual — reducdo da producio local e importac¢do de
um pais de dentro da regido que produzisse a menor custo — e no sentido
dindmico, na medida em que fortalecesse a capacidade e a diversificagdo
exportadora do conjunto dos pafses. Este tdltimo efeito reduz a sua cronica
restri¢do de balanc¢o de pagamentos e viabiliza maior taxa de crescimento.

A énfase de Prebisch no processo de industrializa¢do revela que a sim-
ples existéncia de uma proximidade geogrdfica ndo constitui base
econdmica para a regionalizacdo. Se o padrio de especializacdio comercial
predominante entre paises vizinhos for o de exportagio de produtos
primdrios voltados para a economia mundial, sdo escassas as possibilidades
de integracdo. A inexisténcia de complementaridades na estrutura produ-
tiva, a exigiiidade do mercado regional em relagdo ao mercado mundial e
o desenho da infra-estrutura tornam muito limitadas as vantagens do
comércio regional. Mas se a regionalizacio pode ser um instrumento a
favor da industrializagdo, nada garante que as nac¢des mais atrasadas pos-
sam se beneficiar das vantagens de um maior mercado interno por meio
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das exportacSes industriais e que estas poderdo ser capturadas apenas pelos
paises mais avang¢ados.’

A questdo ganha novas dimensGes com a explosio recente do comércio intra-
firma, quebrando a cadeia de valor adicionado e as oportunidades de desen-
volvimento associadas classicamente ao processo de industrializa¢do. Com efeito,
essa transformacdo destaca os limites da exporta¢io industrial como maquina do
crescimento. Esta apenas adquire significado estratégico quando articulada com

o processo de industrializac¢do.

A regionalizacdo apresenta beneficios para o conjunto dos paises quando o grau
de desenvolvimento e a estrutura produtiva entre eles sao semelhantes ou quando
existem mecanismos compensatérios que viabilizem — se os paises ou regides
dentro de um pais possuem niveis desiguais — transferéncias as nagoes e regioes
mais pobres. Devido as forgas da polarizagio, a afirma¢do de um tratado de livre-
comércio ou de uma unido aduaneira possui resultados assimétricos a favor das
industrias nacionais/regides mais desenvolvidas — tal como ocorre no caso mais
geral do livre-comércio multilateral —, a menos que compensagoes sejam estab-
elecidas em prol das exportagdes das indistrias dos paises menos desenvolvidos. Isto
é, o “nivelamento do campo de jogo” no plano regional ou sub-regional ndo cons-
titui para os paises/regioes de menor grau de desenvolvimento a melhor politica,

pois gera “efeitos regressivos” que podem compensar os “efeitos propulsores”.'’

O argumento econdmico a favor da “regionalizac¢do voltada ao comércio
estratégico” entre paises baseia-se, portanto, nos seguintes pilares: a) a percepgao

9 Como observava Prebisch: “Os paises mais avangados terdo interesse em que os de desenvolvimento
industrial mais incipiente abram o mercado para seus produtos industriais: mdquinas e equipamen-
tos, automoveis, produtos intermedidrios e artigos de uma vasta gama de industrias de consumo cor-
rente. Os paises de desenvolvimento incipiente nao tém estas inddstrias e estdo adquirindo suas
importacdes no resto do mundo, freqiientemente com tarifas aduaneiras baixas [...}. O que os paises
de desenvolvimento incipiente receberiam em reciprocidade dos paises mais avangados? Tudo indica
que ndo seria suficiente um tratamento mais favordvel a seus produtos {...}. Com este objetivo se
recomendam concessdes especiais. A redugdo ou eliminagdo de tarifas que um pafs mais avangado acor-
dasse com um de desenvolvimento incipiente ndo se estenderia a todos os paises latino-americanos, ape-
nas aos de desenvolvimento incipiente. Estes paises poderiam desfrutar assim do crescente mercado dos
paises mais avancados sem a interferéncia de terceiros.” (1959, p. 496)

10 Myrdal, em seu cldssico Teoria Econdmica e Regives Subdesenvolvidas (1960, 1SEB), argumentava em relacdo

ao comércio regional: “Por si préprios, a migragdo, o movimento de capital e de comércio sdo, antes,
os meios pelos quais o processo cumulativo se desenvolve — para cima, nas regides muito afortunadas,
e para baixo (backwash effects), nas desafortunadas. Em geral, seus efeitos sdo positivos nas primeiras e
negativos nas Gltimas” (p. 44).
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de que o livre-comércio amplia as diferengas tecnolégicas entre paises/regides,
concentrando os frutos do progresso técnico; b) a possibilidade da regionalizagdo
ser considerada uma politica promotora da industrializa¢do quando viabiliza
expansao dos mercados nacionais e do comércio intra-regional por meio do aces-
so de cada pais a um mercado maior para suas inddstrias e uma maior especial-
izagio; ¢) e o fato da regionalizagio requerer uma cooperagdo especial entre os pai-
ses da regido de forma a estabelecer as politicas comuns e os investimentos em

infra-estrutura e a compensar, sobretudo, os desequilibrios intra-regionais.

Ha4, portanto, duas concepgoes distintas de regionaliza¢do: uma fundamen-
tada no nivelamento das regras do jogo e que objetiva o livre-comércio; outra
que considera que a cooperagdo pressupde o desnivelamento das regras entre par-

ceiros desiguais e enfatiza o comércio estratégico.

c) Convergéncia macroecondémica versus keynesianismo regional

Tal como na dicotomia sobre comércio explorada acima, existem duas con-
cepgoes sobre a macroeconomia da integracdo. Na perspectiva coerente com a
integracao voltada para o livre-comércio, o objetivo das politicas macroecondmi-
cas deve ser o de preservar a estabilidade dos precos e da taxa de cAmbio de
forma a induzir o setor privado a realizar os investimentos na dire¢do das vanta-
gens comparativas, sem que decisdes arbitrarias de um pafs possam reduzir as van-
tagens do livre-comércio regional. Quanto mais acelerada forem a convergéncia,
a harmonizagao macroecondmica e a formagio de mercado comum, mais ripida
poderd ser a adogdo de uma moeda tinica, consagrando a unificagio do mercado.
O ponto central € a estabilizagdo das taxas de cimbio como passo necessdrio a
adog¢do de um sistema articulado de flutuacio e, em coroamento, a ado¢io de uma
moeda tnica. Em um regime de livre flutuagao de capitais, a énfase da con-
vergéncia é empenhada nas politicas monetdria (metas de inflagdo) e fiscal (metas
sobre o déficit e a divida publica) e na flexibilidade dos mercados de trabalho.

A perspectiva da integracio baseada no desenvolvimento e no comércio
estratégico atribui a macroeconomia regional outro papel: o do crescimento
articulado do conjunto. Esta questdo enfatiza a existéncia de uma dimensio macro-
econdmica substantiva que, em geral, ndo estd contemplada nas discussoes sobre a
macroeconomia regional. E € ela que, em ultima instancia, gera os “efeitos
propulsores”, tal como os classicamente discutidos por Myrdal.
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Esse “keynesianismo regional” depende de aspectos estruturais e da orientagio
de politica econdmica do pais de maior mercado interno. Com efeito, na medi-
da em que o comércio intra-regional se desenvolve, a expansdo das nacGes
menores depende em boa parte do aumento das importagdes do pafs maior; € o
seu ritmo de crescimento que induz a expansio e a diversifica¢dao do setor expor-
tador das economias menores. Por outro lado, na medida em que as impor-
tacoes de fora da regido tendem a crescer com a expansdo econdmica, cabe ao pafs
de maior desenvolvimento financiar, por intermédio de déficit comercial ou
por investimentos, o déficit dos demais pafses com o resto do mundo. Essa
questdo pode ser compreendida ao se considerarem as relagdes entre as regides
dentro de um pafs. Com efeito, ao contrario do que se passa entre nagoes, quan-
do uma regido “exporta” menos do que “importa”, ela paga menos imposto
para a Unido, mas ndo deixa de receber as transferéncias desta, que financia

automaticamente o desequilibrio regional."

Assim, quando a economia de maior porte em uma dada area econémica cresce
a taxas elevadas e confere tratamento comercial preferencial aos seus vizinhos, ela
induz, “espontaneamente”, por intermédio de suas importagoes, uma regionaliza-

¢do tanto maior quanto mais complementar for sua estrutura produtiva.

Essa dimensdo macroecondmica — a configura¢io de um centro ciclico
regional — possui ampla autonomia em relagdo a questdo dos arranjos cambi-
ais e monetirios de ambito regional e ndo pode ser obtida por meio de metas
macroecondmicas de convergéncia. Novamente, Prebisch (1959) explicou com
precisdo a diferenca entre os objetivos e os instrumentos do processo de inte-
gracdo. Comentando algumas propostas sobre uma possivel uniio de pagamen-

tos na América Latina, observou:

"Todlas estas consideragoes permitem encarar o problema da unido de paga-
mentos com perspectiva mais ampla. Nio se trata apenas de um mecanismo
monetdrio, mas de um instrumento eficiente para desenvolver um intercimbio
reciproco dentro do mercado comum, intercambio que por sua vez serd o com-
Dlemento de uma politica racional de substituigio de importagoes. Em outros

11 para uma discusso das finangas compensatdrias entre regides, ver Kaldor (1970). Como serd argumen-
tado na secdo posterior, a introdugdo de metas fiscais rigidas, simultineas a uma maior liberalizagdo
comercial, debilita a operacdo contrabalanceadora da politica fiscal, ampliando as desigualdades entre
regides de um pais e entre paises de uma regido.
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termos, a veciprocidade no comércio inter-latino-americano € parte de um
problema mais vasto: 0 equilibrio de cada um dos paises latino-americanos com
0 vesto do mundo, equilibrio de cardter dindmico, que tem que ir se adaptan-
do as exigéncias do crescimento economico. A tendéncia persistente ao desequi-
librio que este crescimento traz consigo — e que se viu acentuada pela inflagio
— ndo poderd corrigir-se com expedientes monetdrios e formulas abstratas de
conversibilidade, mas com mudangas estruturais na economia, entre as quais
a industrializagio desempenba fungio essencial. Este processo se cumprivd
com tanto maior eficdcia e economia quanto mais se amplie o dmbito do mer-
cado comum dentro do principio da reciprocidade. (pp. 513-4)

Ou seja, o essencial, do ponto de vista macroeconémico, é o grau em que a
regionalizacdo possa reduzir, por meio do aumento das exportagoes, a vulnera-
bilidade externa dos paises. Isto depende, em parte, do comportamento do pais
“locomotiva”. O coroldrio dessa menor vulnerabilidade € a estabilizacdo relati-
va das taxas nominais de cAmbio, permitindo, por sua vez, maior estabilidade
monetdria. Ou seja, a questdo relevante, conforme serd discutido nos demais
itens deste artigo, € a reducdo da vulnerabilidade externa. A convergéncia do
regime cambial e, no limite, a ado¢ao de uma moeda Gnica — “expedientes
monetarios e férmulas abstratas de conversibilidade” —, comumente defendi-
das na literatura da macroeconomia da regionaliza¢do, decorrem de uma perspec-

tiva apenas instrumental do problema macroecondmico fundamental.

Como sublinha Ocampo (2006), a demanda de cooperagio financeira region-
al (tanto a do financiamento ao desenvolvimento quanto a de financiamento de
curto prazo) depende da profundidade de integragdo comercial e financeira
regional, mas também do sentido maior do processo de integracio. Em relacdo
a questdo macroecondmica, é importante observar que, ao contrrio da moeda
Gnica — caso limite de entrega da soberania monetdria nacional a um ente
supra-nacional —, a introdugao de mecanismos de coopera¢do macroecondmica
e financeira, como os fundos regionais de reserva e os acordos de crédito recipro-
cos entre os Bancos Centrais, permite conciliar maior grau de liberdade da politi-
ca macroecondmica doméstica e, a0 mesmo tempo, fortalecer a assisténcia de li-
quidez e fomentar as trocas intra-regionais. Diversas iniciativas em curso entre
os paises em desenvolvimento, como, por exemplo, a Chiang Mai da ASEAN —
ver adiante —, atestam a importancia desses arranjos para a defesa das nagoes em

desenvolvimento dos ataques especulativos e para uma maior estabilidade cam-
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bial. Por outro lado, a expansio do comércio externo sem recorrer a uma moeda
reserva internacional como moeda veiculo é um dispositivo importante para a
regionaliza¢do entre paises de moedas ndo conversiveis."? A coopera¢do macro-
econdmica regional, 2 medida que permita reduzir a dependéncia das econo-
mias a uma moeda reserva e as agencias multilaterais de financiamento (FMI,
Banco Mundial) e possibilite maior estabilidade das taxas nominais de cimbio,
evitando desvaloriza¢bes competitivas, constitui um importante fator para o
estreitamento da integragdo econdmica. Entretanto, se a cooperagdo implicar
grande redugdo no grau de flexibilidade da politica cambial e macroeconémica,
e ndo houver sistemas financeiros de porte em ambito regional operando anti-
ciclicamente, os objetivos que essa coopera¢do pretende alcancar podem se frus-

trar devido a introdugdo de um viés deflacionista ao bloco regional.

Deve-se observar que a flexibilidade das taxas de cimbio em economias com
baixa vulnerabilidade externa (e, portanto, sem ameagas de colapso do regime
cambial e “paradas stibitas” no financiamento externo) néo constitui impedimen-
to maior para a expansio dos fluxos comerciais. De um lado, o crescente peso do
comércio intra-firma torna a flutuagdo cambial (dentro de certos limites) um pro-
blema menor; de outro, ela permite maior autonomia fiscal e monetdria (também
dentro de certos limites), evitando politicas deflacionistas com impacto negativo
sobre o comércio regional. O elemento central ao qual a cooperagdo sub-regional
pode favorecer é o apoio, por meio de um fundo de reservas e de mecanismos de
créditos reciprocos, ao estabelecimento por parte das economias da regido de uma
taxa de cdmbio competitiva em relagdo as moedas reservas. Na medida em que essa
politica favorecer as exportacdes e reduzir a vulnerabilidade externa nacional,
poderd contribuir para uma maior estabilidade das taxas nominais de cimbio."

12 “Payment and credit agreements among central banks are aimed at facilitating intraregional trade as well as pro-
viding liquidity financing to the member countries of a trade agreement. A clearing arrangement among a group
of central banks is an instrument directly related to trade integration. It provides a mechanism to facilitate inter-
national transactions between countries, typically concerning trade in goods but sometimes extended to services
(such as tourism) and financial flows. Through this facility, the participating central banks compensate the cross
payments owed to each other for balance of payments transactions carried ont during a given period and then ser-
tle the remaining debt in hard currency on a preestablished date. Thus countries participating in such payment
arrangements need less international liquidity for carrying out their intraregional trade, benefiting from short term
credit until the date of settlement”. (UNCTAD, p.121)

1

2

“Regional cooperation among Southern countries or between countries at similar levels of development is preferable
if one of the targess of this cooperation is a “competitive” exchange rate vis-a-vis big trading partners in the devel-
oped world”. (UNCTAD, 2007, p. 144)
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d) Polarizacao versus incorporacao
Regionalizacao para quem?

A regionalizagio pode gerar efeitos assimétricos entre paises, entre as regides
componentes de um mesmo pafs e entre as classes sociais. Esses efeitos depen-
dem dos objetivos principais que guiam o processo de regionaliza¢do, dos
mecanismos de transferéncia e das transformagdes nos mercados de trabalho.
Considerando a desigualdade entre paises de uma regido, a questdo central —
tal qual se observou em relagdo ao comércio regional — diz respeito ao impacto
da regionalizacdo sobre a expansio econdmica e o emprego do conjunto dos
paises, a diversificagdo produtiva e a maior ou menor prevaléncia de mecanis-
mos de cooperagdo e complementaridade sobre os mecanismos de concorréncia.
O que permite maior convergéncia dos paises em uma dada regiao € a existén-
cia de uma politica de discriminagdo positiva a favor das nagdoes menos desen-
volvidas por meio de instrumentos fiscais comunitdrios. Esse mesmo efeito
assimétrico pode ocorrer nas regides internas dos paises, sobretudo se as metas
fiscais construidas em apoio ao processo de regionalizacio entre nagdes impedi-
rem a operacao das financas compensatérias entre Estados sub-nacionais.

Por outro lado, o impacto interno da regionalizagdo na distribui¢do da renda
entre classes/grupos sociais depende da sua influéncia sobre os precos relativos,
sobre o nivel de emprego e sobre os distintos grupos do mercado de trabalho.
Assim, dependendo de sua natureza e de opgoes de politica macroecondmica, a
regionalizacdo pode estimular maior concorréncia entre os trabalhadores e cen-
trar-se na flexibilidade do trabalho e dos saldrios ou viabilizar, por intermédio
de maior crescimento e de politicas de coesio e de protecdo social, melhores
padrdes sociais.

Na proxima se¢do, essas questdes serdo examinadas historicamente.

INTEGRACOES EUROPEIAS E ASIATICAS

A regionaliza¢do européia pode ser considerada em trés momentos distintos:
os anos do pés-guerra, o projeto de constitui¢ao da Unido Monetdria Européia
formado na década de 80 e o alargamento da UE gragas ao ingresso de paises da
Europa Oriental. O confronto desses trés momentos € essencial para perceber
como os objetivos politicos estratégicos e a lideranga econdmica regional definem
o tipo de integragdo e induzem as trajetérias nacionais.
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O projeto origindrio de constitui¢do de um mercado europeu possuia clara-
mente um objetivo geopolitico — a formagdo de um bloco politico na Europa
Ocidental em torno da Franga, no qual a Alemanha Ocidental era parte consti-
tuinte do projeto de seguranga europeu —, um objetivo econémico — o alarga-
mento do mercado interno de forma a ampliar os ganhos de escala da inddstria
pesada — e um objetivo politico-social voltado para a promogdo dos direitos
sociais e de politicas de emprego.

Do ponto de vista econdmico, € importante sublinhar que n@o foram as razoes
e os calculos sobre os beneficios estaticos do livre-comércio que fizeram avangar
a unido aduaneira, mas as do comércio estratégico. Ao invés de um transito do
protecionismo para o liberalismo, a Europa Ocidental transitou no pds-guerra
para um neo-mercantilismo, no qual tarifas e barreiras ndo tarifdrias foram erigi-

das em torno de industrias nascentes ou consideradas estratégicas."*

Por outro lado, a tinica coordena¢do macroecondmica era a externa, definida
por taxas nominais de cimbio fixas, porém reajustédveis, e controles dos fluxos
de capitais, de forma a isolar as moedas nacionais dos movimentos especulativos.
Mas esse projeto s6 péde avancar com a lideranga econdmica da Alemanha.
Devido a sua abertura comercial e ao alto dinamismo das suas exportacdes
industriais, a Alemanha, ao crescer, arrastava as demais, que, embora tivessem

renda per capita similar, possufam um produto interno muito menor.

Se a Alemanha afirmou-se historicamente como mdquina de crescimento
europeu e esteio econdmico da Comunidade Econémica Européia, ela também
exerceu uma influéncia deflacionista na Europa a partir do final dos anos 1970
— com a criagdo do Sistema Monetario Europeu (SME) —, que seria coroada, nas
décadas seguintes, com a Unido Monetdria Européia. De um programa keyne-

14« ndeed, trade liberalization was not the driving force behind either post-war European integration or the more
recent East and South-East Asian experiences. In both cases, sustained periods of very high growth, driven by a
multiplicity of interdependent factors, but including high rates of capital formation, provided the context in which
various economic thresholds linked to industrial development were crossed and integration could proceed in a rea-
sonably smooth and measured manner (... }. In both cases too, strong States were key to integration among neigh-
bouring countries, and the basis on which convergence and regional integration were able to progress in a measured
and relatively stable manner. From the mid-1950s, an accelerating pace of European integration reflected the very
rapid post-war recovery, the bigh level of economic and industrial development alveady reached and the relative-
ly small economic and social gaps between neighbouring countries. When intra-European FDI finally took off in
the 1960s, having lagged behind the rise of European inter-industry and intra-industry trade, it was concentrat-
ed in high-technology and information-intensive sectors that were characterized by increasing returns.” (UNCTAD,
2007, p. 90)
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siano expansivo voltado para a formagdo de uma Unido Monetaria e Econdmi-
ca — o nome oficial —, a formagdo de uma Unido Monetdria Européia adotou
uma linha centrada de forma obsessiva na estabilizagio monetdria. Esta linha
decorreu simultaneamente das pressdes e politicas dos Estados Unidos, da aber-
tura financeira e de interesses politicos internos.

Com a criagdo do SME, as moedas nacionais européias ficaram atreladas ao
marco, com reduzido grau de liberdade. Os paises com balanco de pagamentos
mais frageis (Itdlia, Espanha e, também, Franga) eram obrigados a elevar a taxa
de juros e reduzir os gastos pablicos, para manter a paridade nos limites do SME.
A abertura financeira européia foi fortemente acelerada com o Single European Act
de 1986. A tbnica da integracdo passou a ser monetdria e financeira.

A Alemanha cedeu pragmaticamente aos interesses de suas grandes empre-
sas e as pressdes dos conservadores. Em primeiro lugar, sendo a economia de
maior produtividade da Europa, a valorizagdo do marco (nos anos 1970 e, pos-
teriormente, a partir de 1985) era funcional aos seus interesses exportadores
voltados para a Europa. Em segundo lugar, a reacdo dos conservadores as pressoes
migratérias (guest-workers turcos, argelinos, gregos) — que proporcionaram o
milagre alemdo — reforcava politicas de baixo crescimento. A defesa de uma
drea monetdria, forcando uma ancoragem da Europa na Alemanha a partir da
remocao definitiva de controles sobre fluxos de capitais e rigidas metas fiscais,
presidiu, desde Maastricht (1992), o desenho de unificagdo européia.

Para os liberais e conservadores, a unido monetdria era um meio para a inte-
gragdo econdmica e a promogado da estabilidade dos pregos. A sua adogdo decor-
reu, assim, da vitéria de uma visdo neoliberal a que parte dos sindicatos e da
esquerda social-democrata européia aderiu, na expectativa de uma maior unido em
torno de valores social-democratas.” De toda forma, deve-se considerar que a

unido monetdria foi o coroamento de um lento processo iniciado no pés-guerra.'®

15 Como observa Helleiner (2006), essa racionalizagdo ndo se passou entre os sindicatos canadenses que
consideraram a proposta de uma moeda Gnica, aventada pelos EUA e politicos canadenses como forma
de aprofundar o acordo de livre-comércio entre os dois pafses, uma harmoniza¢dao para baixo dos
padrdes sociais.

16 1, European integration experience is a unique case in which regional cooperation has progressed during more
than 50 years, with monetary union being reached after 30 years of a variety of exchange-vate mechanisms”. (UNC-
TAD, 2007, p. 130)
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A movida alemd, entretanto, teve um outro componente essencial, decorrente
da sua estratégia voltada para a unificagdo interna depois da queda do muro de
Berlim. O terceiro momento (terceiro processo) da regionalizacgdo européia
comegou com a unificagio da Alemanha. As transferéncias para a Alemanha Ori-
ental (5% do P1B alemao) foram concebidas tendo em vista uma integracio
“pelo alto”, com uma prioridade totalmente distinta da que predominou no
restante da Europa Oriental.”” Diante dessa politica fiscal expansionista, o Bun-
desbank, a guisa de conter supostas pressdes inflaciondrias advindas do cresci-
mento, elevou significativamente a taxa de juros, provocando uma crise no
financiamento externo da Itdlia e rupturas no SME. Tal movimento levantou a
permanente preocupagdo de que a Alemanha estaria voltando-se para o leste
europeu e se afastando do projeto europeu ocidental. Em resposta, acelerou-se
o programa de unifica¢cio monetdria (com cria¢do do restritivo Pacto de Cresci-
mento e Solidariedade de 1997), que resultou na cria¢do do euro em condigdes
bastante restritivas.

Do ponto de vista geopolitico, com a extin¢do da URSS extinguiu-se também
a gravitagao das economias do leste europeu (Polonia, Hungria, Reputblica
Checa) ao bloco liderado por aquele pais e, ap6s um intenso declinio, esses pai-
ses passaram a gravitar (novamente) em torno da Alemanha. Isto se deu em um
momento em que a Alemanha adotava uma politica fortemente deflacionista.
Essas condigdes criaram um viés desestabilizador e deflacionista, pois na medi-
da em que a recessdo aumentasse, maior seria a probabilidade de serem violadas
as condigdes de acesso ao bloco europeu (3% e 60%, respectivamente, para
déficit e divida).

Essas condigdes foram violadas em 2003 pela Franga e pela prépria Aleman-
ha (porém, as san¢des consagradas pelo Pacto ndo foram aplicadas) e, ndo
obstante, permanecem colocadas para os candidatos ao acquis communautaire.
Desde logo, essa ndao é uma condi¢do que os paises aspirantes a entrarem na
Europa possam suportar. Eles eventualmente poderdo obté-la a um custo social
muito elevado, mas trata-se principalmente do fato de que os paises mais ricos
ndo podem oferecer sem restri¢des — a comegar pela livre circulagdo da mio-
de-obra — os beneficios econdmicos associados a integracio.

17 Vide Medeiros (2004).
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As contradi¢oes da UE derivam do fato de que os governos abdicam de sua
soberania monetdria e de sua capacidade de fixar autonomamente sua taxa de
juros em favor de um Banco Central supranacional, sem que seja criado neste
mesmo plano um Tesouro e Governo Central que possam financiar os desequi-
librios nacionais. A regionaliza¢ao européia revela que, do mesmo modo que ndo
existem projetos sub-nacionais coerentes e, tampouco, projetos regionais
supranacionais coerentes, nao hd um consenso politico sobre qual € a estratégia
desejada e nem uma clara disposi¢ao de um pais ou conjunto de paises que
possuam a base material, a vontade e a legitimidade de exercer a lideranca na

condugido dessa estratégia.

Outro exemplo importante desse fato é o declinio do comércio intra-region-
al da Comunidade dos Estados Independentes (CEI) ao longo dos anos 1990
(Sakwa e Webber, 1999; UNCTAD, 2007). Tal declinio decorreu do colapso da
URSS e da aguda crise da Russia nessa década. A recuperagio recente desse pais
ndo reverteu a tendéncia, tendo em vista a base material do crescimento russo
baseado no petréleo e no gds e a alta dependéncia destas economias as expor-
tagOes de commodities para a Europa Ocidental.

A histéria da regionalizacdo asidtica é bastante distinta da européia e deve ser
considerada a partir de alguns vetores centrais. Entre eles, a particular configu-
racdo geopolitica que se forma no Sudeste Asidtico no pés-guerra — como uma
drea de influéncia direta dos Estados Unidos —, a posi¢do politica estratégica
da China, a dominincia do délar e a grande desigualdade econdmica entre as
nacdes. A formacio de uma economia regional no Sudeste da Asia se dd, portan-
to, ao contrario da Europa, ndo como um projeto politico liderado economica-
mente por uma poténcia regional, mas por vetores econdmicos. O primeiro
eixo foi a reestrutura¢ao produtiva japonesa induzida pelas pressdes mercantilis-
tas americanas, que resultaram, a partir de 1985, em grande valorizagao do
iene e transformaram o Japao em um grande investidor regional. E o segundo
eixo foi a rede de comércio e de investimento da “grande China”. Ao contrdrio
da Europa Ocidental, onde a discrepincia de PIBs nacionais e a razodvel proxi-
midade dos produtos per capita formaram uma drea de comércio com especiali-
za¢Oes horizontais entre inddstrias semelhantes, na Asia, com imensas dis-
crepancias nas rendas per capita, a dire¢ao do comércio seguiu um modelo de espe-
cializagdo tipo “gansos voadores” — liderado pelo investimento direto

estrangeiro e pelo comércio intra-firma —, em que cada pafs ocupa uma deter-
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minada posi¢do na pauta das exportagOes regionais dirigidas aos mercados oci-
dentais e asidticos.”® O imenso dinamismo do comércio regional estd associado,
por sua vez, a mudanga estrutural que ocorre na pauta de exportagdes de cada
pais. Ao contririo da América do Sul e da Africa, onde as especializacdes decor-
rem da existéncia de determinados recursos naturais e, portanto, fixam a com-
posi¢do das pautas exportadoras, na Asia, a especializa¢do se dd essencialmente
na inddstria, na qual as vantagens adquiridas pela aprendizagem tecnolégica e
a elevacdo dos saldrios abrem caminho para o deslocamento da estrutura produ-
tiva de cada pafs. Essa dindmica foi particularmente importante na inddstria de
tecnologia de informacio (T1).

Ao contrdrio do que se passou na Europa, a formagdo inicial da regionaliza-
¢do asidtica ndo foi liderada por uma economia da regido. O Japdao ndo exerceu
uma posicao de locomotiva similar a Alemanha. Foram os Estados Unidos que,
por razdes politicas e econdmicas, exerceram esse papel. Tampouco o iene assu-
miu a importdncia que o marco exerceu. Esfor¢os recentes para uma regional-
izagdo do iene, durante a crise asidtica, foram abortados pelos EUA. Nos anos mais
recentes, a China vem afirmando-se crescentemente como mdquina de cresci-
mento regional. Com efeito, devido as suas conexdes com os fluxos de investi-
mentos oriundos principalmente da grande China e do Japdo, a expansdo
econdmica chinesa (que nos anos mais recentes vem sendo liderada pelo gasto
publico e investimento voltado para o mercado interno, particularmente infra-

estrutura) vem puxando o Sudeste Asidtico."”

De forma distinta da Europa, onde acordos e tratados predominaram, na Asia
a formaliza¢do caminha a passos lentos, de forma a ndo amarrar uma dindmica que
€ bastante flexivel e ajustada aos diferentes momentos nacionais. Indubitavel-
mente, a regionaliza¢do asidtica possui um modelo APEC, que é o desenho propos-
to pelos Estados Unidos para as economias do Oceano Pacifico, e o modelo da

18 vide Medeiros (20006).

L9 “Until the end of the 19905, China was nor a member of any regional free trade or economic cooperation arrange-
ment except the Asia-Pacific Economic Cooperation (APEC) forum, nor did it have any bilateral free trade or invest-
ment agreement. Thus the Chinese proposal for a free trade area with the Association of Southeast Asian Nations
(ASEAN) in November 2000 marked a policy shift by its Government to embark on regionalism as a complement
to its global external economic relations. Despite the absence of formal regional agreements, economic integration
between China and other Asian economies, particularly in East and South-East Asia, had been close due to an
investment and trade nexus driven mainly by multinational companies”. (UNCTAD, 2007, p. 91)
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Associacao das Nagoes do Sudoeste Asidtico (ASEAN), em suas formacdes ASEAN + 1
(isto é, do bloco dessas na¢des com o Japdo ou com a China) e ASEAN+3 (as
nagoes do sudoeste asidtico, mais a China, a Coréia e o Japdo). A despeito de cons-
titui¢do de uma drea de livre-comércio entre os paises da ASEAN, as restri¢Oes a li-
beralizagdao da agricultura e a busca de compensacoes em acordos bilaterais pare-
cem ditar a ténica de um projeto regional que, de forma alguma, prevé uma coor-
denacdo macroecondmica formal como na Europa pés-Maastricht.

A crescente articulagdo regional teve um marco importante quando, apds a
crise de 1997-98, a Iniciativa Chiang Mai se afirmou no dmbito do ASEAN +3,
com o objetivo de prover liquidez financeira aos paises do grupo que a necessi-
tavam por meio da conversdo das moedas asidticas em moedas reservas (pooling
reserves), e utilizando uma rede de swaps bilaterais operadas pelos bancos centrais.
Evidentemente, a for¢a desse arranjo foi a participagdo do Japdo, da China e da
Coréia, com suas imensas reservas em dolares.

INTEGRACAO REGIONAL SUL-AMERICANA

A discussio da necessidade da integra¢do regional latino-americana e a defe-
sa de um mercado comum sdo de longa data e, do mesmo modo, sdo antigas as
iniciativas parciais de regionalizacdo.

Mariategui (1924) formulava, nos anos 1920, o que talvez se constitua o dile-
ma central da América indo-espanhola. De um lado, a evidente solidariedade do
destino histérico dos povos latino-americanos, construido por uma matriz comum;
de outro, a inexpressividade dos vinculos econdmicos entre economias que se
afirmaram como “colénias da industria e das finangas européia e norte-ameri-
cana.” Essa rarefacdo das relacdes econdmicas intra-regionais gerava, em conseqiién-
cia, uma débil infra-estrutura de comunicagdes e transportes, consolidando a bal-
caniza¢do econdmica regional. Dessa forma, apenas com a industrializacio os vin-
culos econdmicos regionais poderiam por em curso maior integragio econémica.

Como na formulagdo pioneira de Prebisch (1959), citada na primeira se¢@o,
os objetivos da regionaliza¢do eram o da industrializa¢do por meio da superagdo
dos reduzidos mercados locais:

Se bem se considera, o objetivo fundamental do mercado comum, ademais
de melhorar o intercimbio tradicional de produtos primdrios, € assegurar a
industrializagdo vacional dos paises latino-americanos. E essencial para isto
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qute a politica de substituicoes de importagies nio siga cumprindo-se dentro de
compartimentos estanques, mas qute as impoviagies qute antes provinbam do resto
do mundo possam adquirir-se em outros paises latino-americanos em favor de
um amplo esforgo de especializagio e de reciprocidade industrial. E essencial
assin mesmo {... } que 0 pais que vecebe assim estas inportagies industriais possa
adquiri-las com suas priprias exportagoes industriais, além de suas exportagoes
primdvias. Do contrdrio, esta politica nao daria impulso a sua industrializa-
¢do sendio que, em tiltima instdncia, se vesolveria em transferir para outros pais-
es latino-americanos divisas que se empregavam antes en: pagar importagies
Provenientes do vesto do mund. {... } Sem embargo, tenha-se presente que os pais-
es latino-americanos se viram com freqiiéncia precisados de substituir impor-
tagies devido a um déficit presente ou previsivel em sua balanga de pagamen-
105, e este déficit permaneceria se as importagoes antes provenientes do resto do
mundo se desviassem para outros paises latino-americanos e ndo fossem pagos
com exportages adicionais (Prebisch, 1959: p. 500).

Nessa visdo, defendida nos documentos iniciais da CEPAL, a regionaliza¢do cons-
titufa uma forma de garantir maior racionaliza¢do ao processo de substituicdo de
importagdes por intermédio de maiores escalas para as novas inddstrias prove-
nientes das exportagdes e da maior complementaridade intra-regional. A escassez
de divisas (d6lares) nos anos 1960, acompanhada pelo fracasso da industrializa¢do
na maioria dos paises do continente e do beom do endividamento externo dos anos
1970, afastou qualquer projeto de regionalizacao de maior folego.”

Com efeito, nos anos 1970 foi estabelecida a Associa¢do Latino-Americana de
Livre-Comércio (ALALC), visando a constitui¢do de uma drea de livre-comércio.
As negociagdes ndo puderam avancar em fungio das caracteristicas estruturais
da escassez de divisas da época e do necessario protecionismo. E importante su-
blinhar, para os objetivos deste artigo, que duas posigdes se cristalizaram desde
o0 seu inicio em torno da integra¢do:

“Comercialistas” e “integracionistas” divergiam a vespeito do perfil a ser
conferido a integragio regional. Sob o primeivo vitulo, incluiam-se Argentina,
Brasil e México, que percebiam a alalc como mecanismo de liberalizagio com-

20 A regionaliza¢do entre os pafses do Caribe (atual CARICON) e da América Central (atual mercado comum
da América Central, CACM) € de longa data, mas de escassa influéncia fora de suas respectivas dreas.
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ercial. O segundo grupo, por sua vez, abrangia os paises que defendiam a
alalc como instrumento de desenvolvimento regional — ndo apenas de promogio
comercial — comportando, assim, a interconexdo industrial, a complementari-
dede econdmica, a promogio de investimentos etc. Os paises andinos evam os que,
de modo geral, se alinhavam a esse entendimento (Prazeres, p. 22).

Dessa clivagem surgiu o Pacto Andino (entre Bolivia, Chile, Equador, Col6m-
bia e Peru) em 1969. A despeito de maior sucesso enquanto drea comercial, as
rupturas politicas, o atraso industrial dos paises do bloco e as caracteristicas

macroecondmicas dos anos 1970 também impediram maior expansdo.?!

A crise da divida dos anos 1980, com a sua seqtiela de alta inflagdo e fuga de cap-
itais, tornou impossivel afirmar um projeto regional. Entretanto, por iniciativa
politica dos governos Sarney (Brasil) e Alfonsin (Argentina), em meio a uma déca-
da de crise econdmica e politica, estabeleceu-se o Mercosul. Era um projeto com o
objetivo de desenvolvimento industrial no ambito de um mercado comum. Em
1991, no Tratado de Assungao, esses dois paises assinaram com o Paraguai e o
Uruguai um acordo visando a formagio de um mercado comum do sul. Esta inicia-
tiva se deu, entretanto, em meio a uma radical guinada da Argentina e do Brasil ao
neoliberalismo e as reformas do Consenso de Washington.” Deu-se, também, simul-
taneamente a formagao do NAFTA, com a inclusdo do México ao bloco liderado pelos
Estados Unidos e centrado exclusivamente no livre-comércio, e a Iniciativa para as

Américas, a estratégia lancada pelos EUA para o livre-comércio das Américas (ALCA).

Assim, conforme destacado por Carranza (2003) e Ferrer (1997), desde 1991
0 Mercosul vem também oscilando entre dois modelos de integragdo regional. O
primeiro, semelhante ao que defendia Prebisch, busca uma industrializagio mais
autdnoma e uma integragao sustentavel e politicamente distinta da proposta
pelos Estados Unidos. E o segundo busca uma drea preferencial transitéria decor-
rente das forgas centripetas da geografia. Neste, a liberalizagdo é um fim em si

21 Pposteriormente a ALALC cede lugar a Associagdo Latino-Americana de Integragdo (ALADI), que, ao
contrdrio da primeira, centrada na formagio de uma drea de livre-comércio em uma édrea determina-
da, previa um processo mais flexivel voltado a formag¢do de um mercado comum. (ver Prazeres, 2006)

22 Como observaram Cérdenas, Ocampo e Thorp (2000): “I# is a historical paradox that the great invention
of ECLAC 1o rationalize import substitution, regional integration, succeeded only when fully fledged trade liber-
alization was undertaken in the 19905, that is, when import substitution as a development strategy had been aban-
doned ! 1t is, indeed, a double paradox, as orthodox thinking pushing for the trade liberalization considered inte-
gration agreements to be close to an aberration.” (p. 16)
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mesmo e a regionaliza¢do um building block da globalizacdo. Essa segunda estraté-
gia — que, diga-se de passagem, ndo diferia do “regionalismo aberto” que a
CEPAL passou a adotar nos anos 1990 — afirmou-se com a velocidade na qual
o processo de liberalizagdo foi conduzido a partir de 1991 e em 1994, quando se
decidiu adiar o projeto do mercado comum e estabelecer, em 1995, uma tarifa
externa comum, tipica das unies aduaneiras, sem qualquer discussao mais ampla

sobre complementaridades estruturais e industrial.**

Com os regimes de preferéncia acordados e com o boom de financiamento
externo, a corrente de comércio entre Brasil e Argentina teve um comportamen-
to espetacular, ainda que a volatilidade também tenha sido espetacular, desde
a desvalorizagdo do real em 1999 (ver Quadro 2).

Quadro 2
Exportacoes argentinas e brasileiras para o Mercosul
Argentina e Brasil: exportacoes para o Mercosul (milhdes de délares e percentual)

Argentina Brasil
Milhoes US$  Parcela sobre Milhes US$ Parcela sobre
o total exportado o total exportado

1990 1833 20% 27764 5%
1995 6778 61% 35939 17%
2000 8411 62% 41448 19%
2003 5640 31%

2004 6577 32% 74303 12%
2005 7699 32% 88775 13%
2006 102107 14%

FoNTE: CepAL, dados da Division de Comercio Regional y Integracion.

23 Na descricdo de Mota Veiga (2006), “O regionalismo dos anos 90 se distingue do que o precedeu na
América do Sul principalmente por estar vinculado a um contexto politico de revisdo dos projetos
nacionais de desenvolvimento apoiados na industrializa¢do protecionista. Na drea de politica comer-
cial, essa revisdo se traduziu em aberturas unilaterais em relagdo ao resto do mundo e incluiu inicia-
tivas diversas de negociagdo comercial, em Ambito bilateral e sub-regional. Além de articulado a
politicas comerciais liberalizantes, o novo regionalismo — também denominado de “regionalismo aber-
to” — tinha objetivos ambiciosos na drea de comércio de bens (a eliminacdo das tarifas, em dmbito pref-
erencial, sendo o objetivo geral) e integrava a sua agenda outros temas, até entdo ausentes da agenda
intra-regional, como o comércio de servigos, os investimentos etc. A vertente sub-regional do “region-
alismo aberto” na América do Sul tinha ambi¢des ainda maiores, ao definir como objetivo explicito dos
projetos a constitui¢dao de unides aduaneiras e, mais além, de mercados comuns”. (p. 10)

24 “The initial agreement set forth a timetable that would establish a a free market for goods between the member countries
in most product by the end of 1994. No only was this an extremely fast schedule, but the specificity of the meastures to
enconrage integration was unprecedented in Latin América {. .. }. The Mercosur agreement also abandoned the sector
to sector approach. .. The new agreement called instead for across the board tariff veductions” (Cason, 2000, p.28).
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Com efeito, a evolugdo do comércio entre os dois paises foi fortemente influ-
enciada pela taxa real de cimbio e pela evolugdo da balanga comercial de ambos
com as outras na¢oes do mundo. Gragas a valorizagdo do peso argentino (vincu-
lado ao délar a uma taxa fixa) vis-a-vis ao délar e a moeda brasileira, amplos
déficits comerciais com o resto do mundo ocorreram até 1994. Quando a nova
moeda brasileira, criada nesse ano, sofreu forte valorizagdo na segunda metade
da década, as exportagdes argentinas dispararam. Essa situacdo, entretanto, ndo
perdurou. Face ao crescente déficit comercial do Brasil com o resto do mundo,
esse impds uma quota temporaria as importagdes de automdveis — o setor
mais importante da integragdo comercial — também extensiva a Argentina; do
mesmo modo, unilateralmente, reduziu a tarifa das importa¢des de maquinas
e componentes da inddstria automobilistica, eliminando o beneficio que a tari-
fa externa mais alta conferia aos industriais argentinos. Com o colapso do real
em 1999 (decorrente da expansdo dos passivos externos), as exportagdes para o
Brasil cafram substancialmente, provocando uma ampliagdo da fragilidade do
balan¢o de pagamentos da Argentina. A decisdo unilateral brasileira refletia, em
parte, a sua dependéncia financeira externa e — como pode ser observado no
Quadro 2 — a menor dependéncia desse pais em relagdo aos seus vizinhos.” Sob
o peso da divida e da fuga de capitais, a moeda argentina foi desvalorizada em
2001, em meio a uma inédita moratoria de sua divida externa. Como resulta-
do, a Argentina introduziu, também unilateralmente, modificacoes, afetando
essencialmente os acordos estabelecidos no Mercosul: elevou a tarifa sobre os
bens de consumo e baixou substancialmente as importagdes de bens de capital

25 “At the beginning of the crisis, Brazil simply ignored the complaints of its three smaller parimers {...}. In April

1999, Brazil began negotiating a separate free trade agreement with Andean Community, thus weakening par-
allel Mercosur negotiations with the same grouping.” (Carranza, 2003: 83) Como observou Cason (2000)
“[...1 the integration process has been driven largely by the strategy and needs of Brazil, the weightiest economic
actor with by far the largest market in the Mercosur arrangement. This has led the other countries to complain bit-
terly about Brazilian high-handedness, but they can do little to resist when Brazil carries out a unilateral
action, such as raising import barriers, without previous consultation. The other members accommodate Brazil's
needs becanse Mercosur has become too important to undermine.” (Cason, 2000: 24)
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26 Essas

e produtos de tecnologia e informagdo para os paises de fora do bloco.
mudangas, ainda que defendidas como medidas temporirias, iniciaram a dis-
cussdo sobre a conveniéncia de transformar a unido aduaneira do Mercosul em
um simples acordo de livre-comércio, liberando os paises para praticar as tari-

fas que desejassem com as nagdes de fora do bloco.

Mais do que os esforcos politicos de criacio de mecanismos de solugdo de dis-
putas comerciais, foi a forte expansdao do mercado mundial a partir de 2001 e,
conseqiientemente, a melhoria das condi¢des de balanco de pagamentos dos
paises da regido, que permitiu a afirmagao nos altimos anos da uniao aduaneira.
Entretanto, as exportacoes destinadas ao Mercosul cairam de 25,3% do total das
exportacdes dos paises do bloco em 1998 para apenas 13,5% em 2006, em
func¢do da grande expansdo das exportacdes de commodities voltadas para o resto
do mundo (ver Quadro 3).

26 “Em mar¢o de 2001, o governo argentino, com o objetivo de estimular o crescimento econémico,
reduziu as tarifas de bens de capital de 14% para 0% e aumentou as de bens de consumo de 20 para
35%. A livre entrada de médquinas e equipamentos provenientes de terceiros pafses, fora do bloco
regional, provocou fortes rea¢oes do governo brasileiro, em decorréncia da perda de preferéncia tarifdria
que favorecia as exportagdes brasileiras desses bens ao mercado argentino.” (Kume; Piane, 2005: 385)
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Quadro 3
Exportacoes totais da integracao sub-regional da América Latina e Caribe — 1990 a 2007
(milhoes de délares correntes e porcentagens)

1990 1995 1998 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Associacao de Integracao da América Latina (LAIA)

Total exportagoes(l) 112694 204170 251345 316298 319807 346145 427835 506557 614960

Exportacoes para LAIA (2) 13589 35471 43118 41934 36164 40872 56777 72251 89815

% das exportagdes (2/1) 12.1 174 17.2 133 113 118 133 143 146
intrasubregionais

Comunidade Andina

Total exportagoes (1) 31751 39134 38896 53543 52177 54716 74140 100089 124111

Exportagoes para (2) 1312 4812 5504 5656 5227 4900 7604 10313 12719
Com. andina

% das exportacdes (2/1) 4.1 12.3 14.2 106 100 9.0 105 103 102
intrasubregionais

Mercado Comum do Sul (Mercosul)

Total exportagoes (1) 46403 70129 80227 89078 89500 106674 134196 162512 190789

Exportagoes para (2) 4127 14199 20322 15298 10197 12709 17319 21134 25675
Mercosul

% das exportagoes (2/1) 89 202 253 172 114 119 129 130 135
intra-sub-regionais

Mercado Comum da América Central (cACM)

Total exportagoes (I) 4480 8745 14987 16328 17006 18117 19767 21849 24821

Exportacdes para cacM (2)624 1451 2754 2829 2871 3110 3506 3912 4429

% das exportacoes (2/1) 13.9  16.6 18.4 173 169 172 177 179 178
intra-sub-regionais

Comunidade do Caribe (cAricoM)

Total exportagoes (I) 4955 5927 5537 7544 7110 8624 10395 14125 18522

Exportacoes para CARICOM (2) 509 843 1031 1384 1220 1419 1810 2150
2639

% das exportacoes (2/1) 10,27 14,22 18,62 1835 17,16 1645 1741 1522 1425
intrasubregionais

América Latina e Caribe

Total exportagdes (1) 130214 227922 280065 345484 347610 376590 472444 569295 689985

Exportacoes para (2) 18727 45180 56644 58607 53424 59635 79952 100340 120051
AL & Caribe

% das exportacoes (2/1) 13.9 198  20.2 170 154 158 169 176 174
intra-sub-regionais

Fone: cepaL (2007b).
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O que essa histéria recente revela é que em condi¢des de forte vulnerabilidade
externa e de dependéncia financeira, como a que se afirmou nos anos 1990, a
expansao do comércio intra-regional seguiu um padrio de grande instabilidade,
favoravel essencialmente as grandes empresas em setores intensivos em escala e
a divisdo intra-firma das EMN. Esses beneficios foram assimetricamente captura-
dos, favorecendo principalmente o Brasil, a maior economia industrial da regido.
Com efeito, o Mercosul permitiu uma grande expansdo das exportagdes indus-
triais, tornando a pauta exportadora, principalmente brasileira, menos concen-
trada em commodities e em industrias intensivas em recursos naturais (ver Quadro
4). Por outro lado, beneficiou essencialmente o estado de Sdo Paulo e a regido Sul
do Brasil. Em geral, a polarizacdo regional dentro de cada pais parece ter sido um
resultado geral dos processos de integragio na América do Sul (CEPAL, 2007b).

Ao longo desse periodo foram discutidas proposi¢des visando a criagdao de
critérios e metas macroecondmicas (politicas monetdrias e fiscais) e mecanismos
de alinhamento cambial (e, no limite, moeda Gnica).”” Entretanto, ndo puderam
prosperar e foram abandonadas tdo logo surgiram, tendo em vista a intensa
volatilidade da taxa de cAimbio real, decorrente da fragilidade financeira das duas
principais economias. Com efeito, em economias financeiramente vulnerdveis,
como a brasileira e a argentina, o alinhamento cambial a uma moeda externa de
referéncia como o ddlar, na segunda metade dos anos 1990, n@o foi nem condi¢do
necessdria ao comércio regional — que ja vinha em grande expansdo desde
1991—, nem suficiente. Isso porque o cimbio valorizado em ambas resultou em
colapso e grande contragdao do comércio. Nessas condiges, as propostas de cri-
acdo de mecanismos regionais de pagamentos, uma antiga idéia na América
Latina, pouco prosperaram.”® Do mesmo modo, politicas de coordenag¢do macro-

econdmica mostraram-se impraticdveis, afirmando-se uma politica de isolamen-

27 Como, por exemplo, em Giambiagi e Lavagna (1998). Eichengreen (1998), embora um pouco mais
critico sobre a necessidade da moeda tnica enquanto instrumento de estabilizacdo das taxas de cAm-
bio no dmbito de uma unido aduaneira, defende a ado¢do da moeda tGinica como processo de aprofun-
damento do mercado comum numa diregao semelhante a da UE e para isso considera que ao lado das
politicas fiscais ortodoxas (que ele endossa), o calcanhar de aquiles dessa seria a flexibilidade do mer-
cado de trabalho e salarial.

28 Com efeito, nos anos 70, foram introduzidas iniciativas como a Associagdo de Integragdo Latino-
Americana, visando 2 instituigdo de créditos reciprocos. Em 1978 foi criado o Fundo Andino de
Reservas e na década de 1990 este se alargou com a inclusio da Costa Rica, denominando-se Fundo
de Reserva dos paises Latino Americanos.
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to e diferenciacio nacional.”” Entretanto, em condi¢des de menor vulnerabilidade
como as que se afirmaram no novo milénio por razdes externas a regido, diver-
sas iniciativas de crédito reciproco — tais como as recentemente introduzidas
entre o Brasil e a Argentina — apresentaram resultados positivos.*

Ap6s uma sucessao de crises externas ocorrida no final da década de 1990 e ini-
cio deste século, o alto crescimento das exportacdes latino-americanas, decor-
rentes de forte elevagao do preco das commodities, e a expansao da economia mundi-
al reduziram a vulnerabilidade externa da regido, viabilizando novas iniciativas e
possibilidades ao processo de integragdo regional. Mas, a0 mesmo tempo, cri-
aram um paradoxo, uma vez que a melhora da relacdo financeira externa com a for-
magao de superavits na balanca de transagdes correntes se deu em um contexto de
afirmacio da dependéncia em commodities, reduzindo, em muitos paises e em par-
ticular no Brasil e Argentina, a importancia comercial da regido (ver Quadro 5).

Quadro 5
Evolucao da participacao dos bens primarios sobre o total exportado pelos paises da
América do Sul desde 1990

1990 1995 2000 2004 2005 2006

Argentina 44,1 438 46,6 47,0 45,2
Bolivia 69,9 48,8 51,9 67,7 734 76,5
Brasil 28,1 239 239 30,7 30,6 30,7
Chile 31,8 35,0 343 37,0 39,2
Colémbia 64,8 55,9 57,0 44,9 48,0 46,1
Equador 89,0 80,8 75,0 79,7 79,5 77,6
Paraguai 84,6 65,1 66,6 72,4 73,2 70,8
Peru 40,9 43,9 353 36,9 38,3 40,5
Uruguai 51,8 38,7 38,6 47,4 48,0 50,2
Venezuela 83,5 48,1 61,0 854 88,8

FoNTE: CepAL, dados da Divisao de Comércio Regional e Integraao.

29 Conforme observaram Machinea e Rozenwurcell (2006) sobre o fracasso da cooperagdo no Mercosul:
“The reason is simple: although the expansion of intra-regional trade was regarded as a long-lasting phenome-
non, every time one of the two largest partners was overtaken by a crisis, the most prevalent reaction was a fear of
[inancial spillovers. In such situations, the usual vesponse of policy makers in the other countries has been to send
out signals that differentiate them from their distressed neighbor in an effort ro influence the mainstream percep-
tion on financial markets”. (p. 15)

30 “Argentina and Brazil have agreed to use national currencies for bilateral trade payments. Under this system —
which at least initially will be optional — importers and exporters of both countries will pay to (or receive from)
its central bank the amount due in domestic currency at the daily exchange rate. Central banks will settle the ont-
standing balance at the end of each day.” (UNCTAD, 2007, p. 125)
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Nos tltimos anos, dois processos centrais ocorreram: de um lado, a profusio
de acordos de livre-comércio propostos pelos EUA com a América Central, o
Caribe e diversos pafses da América do Sul (como os recentemente assinados com
o Chile, a Colémbia, a Bolivia e, agora, com o Peru); de outro, o retorno do
nacionalismo econdmico como resultado do fracasso do neoliberalismo radical
tipico dos anos 1990.*" Esses processos levaram a redefini¢des no projeto da
regionalizacdo, introduzindo novos objetivos a uma integra¢do anteriormente
centrada exclusivamente no livre-comércio. Essas redefini¢des vém se dando
com a negocia¢do de um acordo de livre-comércio entre o Mercosul e a Comu-
nidade Andina (CAN), com a proposta de uma Comunidade Sul Americana das
Nagoes (CASA)*? ou a proposta da Alternativa Bolivariana para as Américas
(ALBA). E necessario identificar o sentido principal desses movimentos.

Os acordos de livre-comércio liderados pelos EUA reproduzem, em carater
bilateral, as intengBes americanas originalmente propostas para o conjunto da
América Latina e voltadas para um acordo abrangente, incluindo comércio,
investimentos, direitos de propriedade intelectual e compras governamentais.
A iniciativa americana, além de seu cardter geopolitico, visa reduzir a crescente
expansdo do comércio da China e da Unido Européia com os paises da regido.
Trata-se de um acordo baseado na idéia de “nivelamento do campo de jogo”. A
adesdo dos paises signatdrios baseia-se no acesso ao mercado e as expectativas de
maior investimento direto das EMN americanas.

Em uma perspectiva radicalmente distinta, a ALBA proposta pela Venezuela,
como uma generaliza¢do das relacdes estabelecidas com Cuba, surgiu como um
contraponto a ALCA e baseia-se nos principios gerais de complementaridade, so-
lidariedade, cooperagdo e soberania dos povos (CEPAL, 2007b), com uma énfase
maior em dreas de educacio e cultura, ao lado da infra-estrutura e comércio. Essa
proposta incluiu uma importante iniciativa de cooperagdo financeira, na qual a
Venezuela adquiriu titulos da divida da Argentina (e Equador) logo apds a

31

Em reagdo ao FTA assinado pelos paises andinos com os EUA, a Venezuela retirou-se em 2006 da Comu-
nidade Andina; a Bolivia e 0 Equador vém se alinhando com a proposta de cooperagdo da ALBA lider-
ada pela Venezuela.

32

Como resultado da integracdo dos dois blocos regionais, a CASA saiu da Declaragio de Cuzco em 2004,
contando com a participagdo da Bolivia, Brasil, Colombia, Chile, Peru, Guiana, Venezuela. (Prazeres,
2006). Vale lembrar que, j& em 1993, o Brasil propds a formacdo de uma Area de Livre-comércio da
América do Sul. A percepg¢io generalizada, atesta Gudynas (2000), era a de que a CASA correspondia
essencialmente aos interesses brasileiros em relacdo as na¢des andinas.
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moratdria argentina, em um momento de grande passividade do Brasil que

despertou crescente preocupagdo americana.”

A despeito de maior énfase na questdo das assimetrias e no desenvolvimento
econdmico, as prioridades definidas nos encontros que definiram a Comunidade
Sul-americana de Nagoes (CASA) sdo as do livre-comércio,’ mas com maior énfase

na integracao energética, fisica e de comunicacoes da América do Sul.

O projeto de Integra¢io da Infra-Estrutura Regional da América do Sul (11rsa),
de iniciativa brasileira e ampla acolhida do BID, prioriza um eixo centrado em
corredores de exportacdo e no financiamento publico e preferencialmente priva-
do como pilares centrais da integragdo.” Trata-se, segundo o BID, de propiciar as
condigdes para a América do Sul integrar-se a economia global via maior atracio
de investimentos externos, melhoria da infra-estrutura e acordos regionais e sub-
regionais de comércio. Vale lembrar que uma estratégia que combine livre-
comércio com investimentos em infra-estrutura tende a reforgar, no ambito

33 Conforme observa o relatério da UNCTAD: “in Latin America, the Bolivarian Republic of Venezuela, the conn-
try with the highest current-account surplus in the region, has diversified the use of its foreign exchange, in par-
ticular by providing financing to other Latin American countries. For example, it has acquired sovereign debt bonds
issued by Argentina and Ecuador, and offers credit at very favourable conditions to countries importing its oil. It
has also concluded an agreement with its associates in the Bolivarian Alternative for America (ALBA), which,
besides setting special financial conditions for their imports of the Bolivarian Republic of Venezuela’s vil, has cre-
ated a number of joint-venture enterprises in the field of energy and a regional fund for financing development proj-
ects.” (p. 129).

Na Reunido de Brasilia em 2005, a questdo da assimetria, da inclusdo social e da distribuicdo de
renda foram incluidas entre os objetivos da CASA, mas sem redefinir outros objetivos econdmicos além
do livre-comércio. No encontro de 2006, se defende um novo modelo de integragdo enfatizando as
dimensdes extra-comércio. Mota Veiga (20006) confere grande importincia a essas inten¢des, levando-
0 a concluir que o projeto da CAsA € bastante critico ao livre-comércio e ao regionalismo aberto. No
entanto, parece desconsiderar que, como observa Gudynas (2006), quatro dos sete paises que partic-
iparam da reunido de Cuzco de 2004 estdao comprometidos com tratados de livre-comércio com o0s EUA.

34

35 “En Cuzco se lograron acuerdos concretos para redefinir el IRSA. De una enorme lista de unos 300 proyectos se la
redujo a 31 emprendimientos especificos. Ademds, el marco de la cumbre, Lula da Silva y Toledo firmaran el pro-
tocolo para la construcion del puente y carvetera entre Assis Brasil (Acre, Brasil) e Inapari (Madye de Dios, Pern)
concretando la vuta del Pacifico que unird el area occidental de la Amazinia de Brasil com los Puertos en el Oceano
Pacifico {...}.Una iniciativa similar se anuncid com el puente internacional sobre el vio Itakutu, que permitivia
conectar la Amazonia del norte com la costa de Guyana. Se anunciaron ademds proyectos de ampliacion del gaso-
ducto Bolivia-Argentina {...). En todos los casos los empredimientos son interconexiones, y nada se avanzd em esfuer-
205 de desarrollo local ni en como se articularan las economias de esas zoas. El IRSA, al amparo de la CASA, implan-
ta ejes de exportacion que miran hacia los paises industrializados y el sudeste de Asia, los principales destinos de
las exportaciones sudamericanas.” (Gudynas, 2006, p.8)
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regional, uma inser¢do internacional tradicional baseada nas exportagoes de bens

primdrios e na cristalizacdo das diferengas industriais atuais.”

A questdao macroecondmica central dos paises da América do Sul é, hoje —
como era no periodo examinado por Prebisch —, a reducio do desemprego. A
regionalizagdo pode favorecer esse objetivo, mas para isso € essencial que a econo-
mia de maior porte exerca uma funcio de locomotiva da integragdo regional. Com
efeito, em que se pesem as inteng¢des politicas mais amplas, as relagdes econdmi-
cas que o Brasil vem assumindo com seus vizinhos visam essencialmente a expan-
sao do seu mercado. O descompasso entre a estratégia politica brasileira a favor
da integracdo e a sua base econdmica reforca a desconfianga entre os demais pai-
ses de que um projeto sul-americano mais amplo de integragdo corresponderia
essencialmente aos interesses do Brasil. O reduzido papel da economia brasileira
como “locomotiva” regional pode ser observado nos quadros abaixo.

Quadro 6

Evolucao do piB por habitante (délares em paridade de poder de compra)
Paises/subregiao 1991-1995 1996-2000 2001-2005
América do Sul 5760 6818 7535
Argentina 9570 11767 11979
Chile 6213 8561 10509
Uruguai 6976 8644 8713
Brasil 5802 6828 7772
Colémbia 5329 6093 6710
Suriname 4176 4674 5710
Venezuela 5174 5439 5477
Pert 3616 4587 5354
Guiana 2862 3971 4503
Paraguai 3993 4256 4296
Equador 3028 3373 3926
Bolivia 1915 2279 2542

Fone: cepaL (2007°).

36 Em um estudo econométrico (Berrettoni, D; Cicowiez, 2005) baseado em ganhos de comércio decor-
rentes da formagdo de um bloco Mercosul/CAN (Comunidade Andina) observou-se que: o Brasil iso-
ladamente € o pais que mais teria a ganhar; a inddstria que mais se expandiria com o comércio seria
a automobilistica; a Argentina teria ganhos em cereais, trigo e metalurgia; o Uruguai expandiria sua
inddstria de alimentos, a Colémbia a sua téxtil, o Peru inddstria de alimentos; a Venezuela o petréleo.
Por esse mesmo estudo, circunscrito a ganhos estéticos, apenas o Brasil ficaria numa situagdo pior se
o bloco comercial fosse ndo o do Mercosul/CAN, mas o da ALCA.
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Esses dados dificilmente colocam a economia brasileira na posi¢do de

locomotiva da integracdo.”” Sdo diversas as questdes que se apresentam.

Do ponto de vista econdmico, o Brasil possui um PIB equivalente a mais
de duas vezes o argentino, ou mais de dez vezes o peruano, ou cinco vezes o
venezuelano. E evidente que se trata da economia nacional que, por meio de
sua expansdo, poderd exercer um efeito positivo para uma regido integrada.
Entretanto, devido as opgdes principais de politica econdmica, o Brasil tem
sido uma das economias latino-americanas que menos crescem nos dltimos
anos. Com efeito, entre 1990 e 2000, a América Latina teve um crescimen-
to bastante reduzido, fortemente influenciado pelo fato do Brasil crescer
menos do que a média dos paises. Entre 2001 e 2005, o Brasil cresceu menos
do que o conjunto da América Latina, ou do Mercosul ou, ainda, dos paises
da Comunidade Andina. Por outro lado, devido ao seu maior grau de indus-
trializagdo e menor crescimento, o Brasil vem apresentando crescentes sal-
dos comerciais com todos os paises da América do Sul, cujo comércio se
expandiu por meio das exportacoes de commodities para fora da regido (ver
Quadro 3). Essas condigBes estruturais impedem que o pais exerca, do ponto
de vista econdmico, um papel de locomotiva da economia regional.

Por outro lado, o baixo PIB per capita do Brasil em relacio a Argentina,
Uruguai ou a Venezuela traduz as imensas disparidades internas de renda
entre setores, regides, individuos e classes sociais (ver Quadro 6). Essas dis-
paridades fizeram aumentar o atraso relativo e os custos de produgio em
uma drea tdo essencial a integracio da América do Sul como a regido
amazOnica, que tem fronteira com oito paises da drea. Com efeito, nos Glti-
mos anos a polarizagdo de renda inter-regides aumentou no pais devido a
paralisia dos investimentos de infra-estrutura e a elevag¢do dos custos de
transporte.

37 Essa questdo ndo € peculiar, evidentemente, ao Mercosul. Com efeito, conforme observado pela UNC-

TAD, “One indicator of the distribution of gains within a regional bloc is the intraregional structure of trade sur-
pluses and déficirs (... ). It appears that, in general, countries ar higher levels of industrial development and diver-
sification, such as South Africa in SADC, Cdte d'Ivoire in UEMOA, Kenya in COMESA, India in SAARC, Brazil
in Mercosur, Colombia in ANCOM and the Russian Federation in the CIS, achieved surpluses in their trade with
their regional partners, while the less advanced (and frequently smaller) members of the blocs recorded intraregion-
al trade deficits. This asymmetry is exacerbated by the fact that the trade surpluses in the larger, more developed
members usually account for a small proportion of their GDP, while the deficits in the smaller, less developed
members often represent a significant proportion of their GDP.” (op. cit. p. 111)
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Diversos projetos jd foram mapeados com a IIRSA e alguns deles trazem
evidentes sinergias, mas se deparam com a falta de um projeto nacional que
dé consisténcia e articulagdo aos projetos regionais, além de se depararem,
essencialmente, com as prioridades macroeconémicas do pais. O processo de
regionaliza¢dao avanga hoje essencialmente via iniciativas setoriais especial-
mente voltadas a maior integracdo energética (tendo em vista a sua maior
complementaridade e iniciativa das empresas estatais) e de alguns projetos

de infra-estrutura de transportes.

O alargamento do processo de regionalizagdo e a provisdo de infra-estru-
tura dependem de mecanismos financeiros e fiscais adequados. Mesmo os
paises europeus comprometidos com metas muito restritivas acordadas em
Maastricht toleram um déficit pablico de 3% do PIB, cifra que historica-
mente corresponde em muitos paises a participa¢do dos investimentos
publicos no PiB. Como o Brasil adota metas fiscais que impedem até mesmo
cifras modestas como essa — nos Gltimos anos, o investimento publico ficou
em 1,8% do PiB, depois de haver situado em torno de 2,6% na primeira
metade dos anos 1990 (FMI, 2005)*® — os limites fiscais brasileiros ao

processo de integracdo nacional e regional sio muito altos.

O roceM (Fundo de Convergéncia Estrutural), recentemente criado no
ambito do Mercosul para reduzir as assimetrias® intra-bloco, ndo apenas é
timido em recursos, como se volta essencialmente a moderniza¢do, sem
qualquer énfase no processo de mudanga estrutural que pudesse apontar na

dire¢do de maior complementaridade e comércio estratégico na regido."

38 O recentemente langado Plano de Aceleracdo de Crescimento (PAC) visa um aumento significativo de
investimentos em infra-estrutura, mas os principais projetos concentram-se na drea de energia e recu-
peragdo da infra-estrutura deteriorada por anos de estagnagio.

39 Mota Veiga (2006) considera que o FOCEM faz parte de um diagndstico pés-neoliberal: “No Mercosul,
esse diagndstico alimenta tanto projetos como a criagio de um fundo de convergéncia estrutural (o
FOCEM, criado recentemente), iniciativas e debates, em geral nada elucidativos, em torno da “comple-
mentagio de cadeias produtivas” em escala sub-regional e propostas de amplia¢do da agenda de inte-
gragdo para incluir dimenses sociais, culturais, politicas etc.” (p. 19)

40

Explorando os conflitos intra-bloco e as assimetrias entre o Brasil e a Argentina e os pafses menores,
0s EUA assinaram com o Uruguai em janeiro de 2007 uma proposta de acordo de comércio e investi-
mento, provocando uma rea¢do da Argentina e do Brasil, que consideraram que um acordo de livre-
comércio com os EUA seria incompativel com o Mercosul.
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A necessidade de maior cooperagdo financeira na regido e a criacio de
institui¢des com grande “pertencimento” regional estdo na base da recente
expansdo da CAF (Corpora¢do Andina de Fomento), que vem suplantando o
BID no financiamento as na¢des andinas e, sobretudo, na criagio do Banco do
Sul, uma iniciativa da Venezuela, pafs com maior superdvit em transa¢oes
correntes da regido, cujo porte e defini¢do estratégica ainda estdo por se
desenvolver. Na medida em que essas institui¢Ges permitam maior autono-
mia financeira dos paises da regido junto as institui¢des multilaterais e via-
bilizem financiamentos aos setores/paises de menor desenvolvimento afir-
mando-se como importantes bancos de fomento regional, podem abrir novas
e significativas possibilidades de cooperac¢do e alargamento do processo de

desenvolvimento ao nivel regional.

A agenda macroecondmica da integracdo regional, ao afastar-se dessas
questdes centrais — o regime macroecondémico brasileiro e a inexisténcia de
fundos compensatérios e finangas regionais de porte —, assume quase sem-
pre uma perspectiva monetarista. Com efeito, o retorno a maior estabilidade
macroecondmica e a maior semelhanca entre os regimes cambiais vigentes no
Brasil e na Argentina depois de 2001 vem estimulando (mais uma vez) a dis-
cussio sobre a introdugdo de politicas voltadas a coordena¢do macroecondémi-
ca e, no limite, a ado¢do de uma moeda tnica. A defesa de uma maior coor-
denagdo macroeconémica por meio de metas monetarias e fiscais e a discussdo
da conveniéncia dessa moeda Gnica foram apresentadas no final dos anos
1990, porém foram provisoriamente engavetadas com a crise argentina de
2001 e com as novas prioridades de politica econdmica desse pafs.” Essa dis-
cussdo — limitada hoje ao plano académico na medida em que ndo resultou
em nenhuma proposta objetiva nas reunides de clipula, mas que ambigiia-
mente estd sempre presente na idéia dominante dos processos de convergén-

cia — adota em geral a visio monetarista que predominou em Maastricht,

41 Como notaram Machinea e Rozenwurcell (2005), a forma usual de comportamento entre os paises lati-
no-americanos ao longo dos anos 90 caracterizava-se por “[...} every time a country is in deep trouble, the
partners’ foreseeable veaction is to try to distance themselves from the neighbour that is experiencing difficulties. As
a result, instead of creating a demand for coordination, financial interdependence has generated political conflicts
within the bloc on a recurring basis”. (Machinea, Rozenwurcell, p. 23)
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baseada na ado¢do de metas monetdrias e fiscais como escudo para a vulnera-
bilidade externa, estabilidade dos pregos e expansdo do comércio.”

Entretanto, o predominio de uma perspectiva keynesiana critica ao neoliber-
alismo na Argentina, o posicionamento abertamente de esquerda da Venezuela
e Bolivia e o pragmatismo que predominou em féruns como a CASA conge-
laram, ao menos temporariamente, a busca de maior convergéncia por intermé-
dio de metas fiscais e monetdrias, indexagdo cambial e moeda tnica. Refor¢aram,
por outro lado, iniciativas visando a expansdo dos créditos reciprocos e ao exame
de iniciativas de cooperagdo regional de reservas a partir da experiéncia do
Fundo de Reserva dos Paises Latino-americanos. Este Giltimo mecanismo, tal
como se observou entre os paises andinos nos anos 1990, visa essencialmente a
apoiar a balanga de pagamentos e a melhorar a liquidez das reservas interna-
cionais dos paises membros e, tal como o mecanismo de crédito reciproco, con-

stitui uma forma de coopera¢do macroecondmica mais flexivel.

Por fim, é importante sublinhar as dimensdes politicas e distributivas do
processo de regionaliza¢do. Estas ganharam muito maior visibilidade nos proje-
tos da CASA e ALBA, ainda que tais dimensoes nao tenham resultado no desenho de
um projeto econdmico abrangente voltado a satisfazer as demandas sociais. Mais
do que formas de governo — como a defesa uninime da consolidagio da demo-
cracia estabelecida nos féruns da CASA —, a questdo substantiva comum a um
processo de integracdo regional tem a ver com a defini¢do de prioridades e uma
carta social que permita obter maior coesdao econdmica e social entre os paises, as

42 Assim, para Machinea e Rozemwnrcell, “Fiscal convergence is necessary to prevent any one country’s lack of discipline
Jrom damaging its own financial market, increasing its country risk and, via contagion effects, impairing the flow
of capital 1o the region as a whole. Given its intertemporal dimension, the effort to achieve convergence should include
the fiscal deficit and the public debt, measured as proportions of GDP. To avoid curtailing the possibility of implement-
ing countercyclical policies, the deficit that should be taken into acconnt for these purposes is the structural deficit (adjus-
ed for cyclical variations). In the light of the region’s track record in such matters and its Governments lesser borrow-
ing capacity, the limit for the structural deficit should be lower than the level set in Europe”. (p. 26) Assis (2007),
a partir de argumentos econdmicos opostos aos recomendados pelos economistas favordveis a moeda rinica, defende a
adogdo de nma moeda tinica na América do Sul. Sua defesa baseia-se em uma suposta grande complementaridade
comercial na regido e nos ganhos em antononia macroeconimica que a regiao teria na economia mundial. Parte ainda
da hipdtese de que o Brasil lideraria esse processo por meio de suas importagies regionais, estimulando a produgio
sul-americana, e de suas exportagies de mdquinas e equipamentos, que elevariam a produtividade da economia
regional. Cabe argumentar, entretanto, que nem essas circunstancias estruturais e de politica econdmica do pais estio
presentes nem, necessarviamente, levariam, se estivessem, a necessidade de uma unido monetdria. Isso nao quer dizer
quie mecanismos de créditos reciprocos, swaps cambiais e finangas compensatdrias nio possam ser introduzidos de forma
a aumentar a cooperagio macroeconimica entre as economias.
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regides sub-nacionais e as classes sociais. Em relagao a questao social, o risco prin-
cipal, como na recente integracdo da Europa Oriental a UE, é conduzir o avango
da integracdo dos mercados e a0 mesmo tempo aumentar a concorréncia pela
mao-de-obra barata, degradando ainda mais a base dos mercados de trabalho
organizados. No caso da América do Sul impoe-se também a questdo da peque-
na propriedade agricola (importante em muitos paises e regides), sob ameaga das
exportagdes da agricultura de maior produtividade. Tal como o impacto da aber-
tura da agricultura mexicana as exportagdes americanas nos termos do NAFTA,
uma integracdo sem compensagdes poderd resultar em grande desemprego dos
agricultores de baixa produtividade, sem que haja na regido nada escassamente
parecido com o tamanho e o dinamismo do mercado de trabalho americano como
absorvedor liquido (ainda que parcial) dos excedentes populacionais.

A proposi¢ao dos sindicatos, sistematicamente reiterada em reunides no ambito
do Mercosul, privilegia arranjos setoriais ao nivel regional, politicas de comple-
mentac¢do produtiva e mecanismos de protecdo social. Basicamente defende
(Alimonda, 2000) que as politicas produtivas devam ser regionalmente coorde-
nadas por setor; que se formem fundos tripartidos em apoio as atividades de
reconversdo produtiva; que se estabeleca uma harmonizacdo “para cima” dos
direitos sociais; que se reconhega o direito a formagdo de sindicatos ao nivel

regional e a formacio de comités de trabalhadores em mais de um pais.

Por outro lado, deve-se observar (CEPAL, 2007b) que até o presente momen-
to os efeitos do Mercosul sobre o desenvolvimento regional refor¢aram as
desigualdades sub-nacionais, favorecendo, no Brasil, o estado de Sdo Paulo e a
regido Sul, e, no caso da Argentina, Buenos Aires e a regido dos Pampas.® Tal
impacto reflete a polariza¢io espacial desses paises, especialmente grave no caso
brasileiro. Em geral, essa questio pdoe em destaque a precariedade da infra-
estrutura de transporte e a debilidade de fundos regionais, que neutralizam as

forcas da polarizagdo regional e espacial das economias.

E for¢oso salientar que uma carta social progressista, ao lado de redobrada
énfase no esfor¢o de cooperagio tecnoldgica e cientifica, é essencial para alargar
as dimensdes do processo de regionalizagao, superando os seus estreitos limites

econdmicos.

43 Para uma discussio das convergéncias e divergéncias na integragio sul-americana ver Vaillant (2007).
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