TS i

e

- -

UFRJ /1ET
30256
Lli}_}l.f,?(,-‘]
‘ INSTITUTO DE
’ ECONOMIA
| IN
)
TEXTO PARA DISCUSSAOD N9 256
A OPGAO POR SOBERANIAS COMPARTIDAS
3 NA AMERICA LATINA: O PAPEL DA ECONOMIA
BRASILEIRA
" José Tavares de Araujo Junior
| ' Maio/1991
3 i
= 1

DIGITALIZADO PELA BIBLIOTECA EUGENIO GUDIN EM PARCERIA COM A DECANIA DO CCJE/UFRJ



UNIVERSIDADE FEDERAL DO RIO DE JANEIRO - U.F.R.J.
INSTITUTO DE ECONOMIA INDUSTRIAL - I.E.I.

A Opgdo por Soberanias Compartidas na América
Latina:0 Papel da Economia Brasileira(*)

José Tavares de Aralljo Jr.

Maio de 1991

A

- 016648

gl eaiiie
(*) Este trabalho foi preparado para o SELA - Sistema Economico Latinoame-

ricano. Agradeco o auxilio de Paula Nazareth na elaboragao dos dados
aqul apresentados .

GnF m: ESTE TRABALHO FOI |MPRESSO NO meemmoms
m——mome  TEL com s COLABORAGAD DA ANPEC ?E]PE
ety E O APOIO FiNaNCEIRO DO PNPE Siemiimom
DIGITALIZADO PELA BIBLIOTECA EUGENIO GUDIN EM PARCERIA COM A DECANIA DO CCJE/UFRJ



1. IntrodugXoc.

! Na vasta literatura produrida nos dltimos anos sobre o
Sistema Monetbrio Europeu (SME)., um dos textos mais influentes e
o de Francesco Giavazzi e Marco Pagano (1988), gue tem o sugesti-
vo titulo de "The Advantage of Tying One’s Hands". O argumento
all desenvolvido parte da constataglo de que o SME implle aos seus
membros uma ervera disciplina no manejo de suas respectivas poli-
ticas macroeconomicas. Assim, em palses com tendencias Cronicas &

inflag&o, a adesdo ao sistema confere. dentre outros beneficios
'

ccncy maior credibilidade s autoridades ecornAmicas nacionais, que pas-
FEA - UFRJ sam a diepor de condigtes para implementar programas de eatabili-
BI B LI 0 T E C A zagdo a um custo social mais bairo do que na hipotese alternativa
; O g de se manterem independentes.
Dﬂta:, O I ‘ """""" - I E interessante notar que Giavazzi e Faganu explicam o

sucesso do SME a partir de um aspecto que, segundo as previacbes

03‘!‘1ﬁ-1 de dez anou atrbs, seria o provavel motivo do fracasso desse em—
OQ/S ggg (‘f‘{'f preendimento: a conduta dos governos naclionais. RQuando, em 1978,
b ik o Chanceler Helmut Schmidt e o Presidente Giscard d'Estaing lide-
”‘j R J et raram as negociagdes gque visavam estabelecer na Europa uma "irea
TD 256 FICHA CATALOGRAFICA de estabilidade monetbria", muitos analistas foram céticeos, por
duas razbes principais. Em primeiro lugar, porque seria imprati—
ARADJO JUNIDR, Jose Tavares de. chvel harmonizar politicas cambiais entre economias com estrutu—
A opgao por soberanias compartidas na América ras t¥o dlspares como, por exemplo, as da Alemanha, Italisz e
Latina: o papel da economia brasileira/Josd Tavares Grecia, cujes governas estariam obrigados a seguir prioridsdes
de Arailjo Jinior. - Rio de Janeiro: UFRJ/IEL,1991 . bem diferenciadas. Em segundo lugar, porque o8 compromissos asey-
24p. 21 cm., - (Texto para Discussio. [ELI/UFRJ; midos seriam rigidos demais., e n3o sobreviveriam a eventuajs mu—
n¢ 256). dangas no perfil ideoldgico dous governos. A histéria mostrou  que
Preparado para o SELA - Sistema Econdmico Lati- ambas as previsbes estavam erradas. 0 SME tornau-se o MeCani smo
no-Americano. mais eficaz jb inventado no capitalismo para estabilizar taras de
Bibliografia: p. 24. cambio. e, nos anos 80, Helmut Kohl e Frangois Mitterrang .
ratificaram os propbsitos de seus antecessores, coma foram alé;b
criando o projeto Europa 2. ?
N A anklise do dilema "integragdo versusg soberania” e um

assunto frequente nos estudos sobre blorpg BCONGMico A
SRS forma
Cdo

DIGITALIZADO PELA BIBLIOTECA EUGENIO GUDIN EM PARCERIA COM A DECANIA DO CCJE/UFRJ



« 2

de mercados ampliados gera beneflicios economicos inequlvocos, mas
implica que os governos estejam dispostos a pagar o Onus politico
inerente 4 perda de soberania na administraco rotineira da eco-
nomia doméstica. MNo entanto. sequndo Giavazzi e Pagano. quarido se
trata de palses com finangas pablicas descontrol adas, escse dnus
nao existe. O precente artigo discute a aderencia dessa tece 4
situagao atual da América Latina, e examina o papel gue teria a
economia brasileira na eventual transformacaoc da regiXo numa Area

de estabilidade monet&ria. Assim., a segdo 2 concentra-se nos vin-

culos entre as polliticas cambial e comercial. procurando destacar

alguns aspectos da experiencia europeéia gue podem ser dteis aos

projetos latinoamericanos de intearaco. A seq¥o 3 analisa as me-

tas do projeto MERCOSUL - Mercado Comum do Sul.
pectivas da triade

e avalia as pers-—

":rescimentn-integrackn—estabilidade maneta-

" : .
ria" na regido. Por fim, a sec¥0 4 resume as principais conclu-

stes do textao.

2. As lig¥es da experiéncia européia.

O= dltimos 30 anos de histdria economica europ®ia cong-

tituwiram um laboratbrio diversificado de experieéncias em mater) g
de politica comercial. Além de dois procesesos distintos e

inter-
ligados de formacio de blocos,

o da CEE (Comunidade Econémica Eu-

ropé&ix) e o da AELC (Associacio Européia de Livre Comercio)

(%),
o0s palses europeus empreenderam um

amplo esfargo de harmoni:aqan

de politicas cambiais, cujos frutos mais notaveis foram o SME e o

debate atual sobre a unificacdo dos bancos centrais da regiap

(%) A AELC, fundada em 1940, & farmada por um conjunto de
da Europa Ocidental que nio participam

Austria, Finlandia, Islandia, Noruega Suéci i
. . a e Suiga, -
tanto, os vinculos desses palses gy N e

com a CE 3

tante estreitous. Cada um delec mantém um ErzfzéndSif:fo‘ ?a:—
livre comércio com a Comunidade € pProcura seguir, ai jfa e
de forma independente, as diretrizes macroecono e i quf
das entre os membros da CEE. Ese  meords

palsecs
formalmente da CEE:

Felo menoe treés ligdes podem ser entraidas dessa expe—
riencia. quanto & interdependéncia entre a politica cambial e as
metas de comércio exterior. A primeira di:z respeito & importéncia
da paridade cambial para o sucesso de qualquer projeto de inte-
gragdo economicaj a segunda & a de que a estabilidade cambial po-
de ser alcangada através de diferentes graus de comprometimento
entre os palses; e a terceira & que, do ponto de vista de cada
pals, torna-se mais f&cil sustentar a taxa real de cambic quando

psta tarefa & compartida com outros parceiros comerciais.
2.1. Primeira licdo! & estabilidade cambial.

Quande as taras reais de cambio de um conjunto de pal-
ses s¥o mantidas est&veis, e eristem indicadores confilsveis de
gue esta situag¥o serd duradoura. minimiza-se a principal fonte
de incertera para as transagdes internacionais, que & g risco
cambial. Diante de mercados enternos mais transparentes, os flu-
»os comercials tendem a se tornar mais regulares, em virtude do
crescimento do nimero de contratos com prazos mais longos para o
suprimento rotineiro de bens e servigos.

Neste contexto, ce esces palses resolverem iniciar um
Programa de integracdo, as concessdes tarifarias que forem nego-
ciadas ter¥o um significado econ®mico bastante preciso, e, por-
tanto, servirdo de instrumento efetivo para a pramogdp comercial.
Altm disso, serd factlivel avaliar os custos e beneficios dos di-

ferentes formatos que o© programa de integracap poder& assumir.

Para optar entre uma unilo aduaneira cu um tratado de livre co-

mércio, por exemplo. bastaria comparar as vantagens e limitagdes

do estabalecimento de uma tarifa externa comum para terceiros

patses com os respectivos prés e contras de permariecer com polf-

ticas comercials independentes. mas amparadas por uma legislagao

de origem e procedeéncia das mercadorias transacionadas na regiag.

Numa situac¥o de instabilidade cambial., esses calculos S3o impra-

tichveis, j& que a propria nogio de tarifa externa comum perde

sentido.
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Assim, a estabilidade cambial & um requisito basico pa=
ra o encaminhamento de todeas as demais provideéncias necessdrias 4
constituigdo de um espaco econdmica unificado. Um dos erxempl os
maig convicentes neste sentido foi o do papel enwercido pelo SME
na evolugdo da CEE durante a década passada. De fata, somente
apbs seis anos de pratica com as novas regracs cambiais, os gover—
nos sentiram-se em condigcdes de langar, em 1984, o projeto Euro-
pa 92, que visa concluir o longo percursao iniciado em 1958 com o
Tratado de Roma, &o eliminar inteiramente as restricdes ao movi-
mento de cidadios, mercadorias e capitais dentro da reqiXo a par-—
tir de lo. de janeirao de 1993.

Os graficos de 1 a & mostram qudo despreparada estd a
Ambrica Latina para iniciar qualquer esforgo nessa direcdo. Eles
descrevem a evolugo trimestral das tarxas reais de cambio do cru-—
zeiro em relaco 4z moedas de um conjunto expressivo de pafses
vizinhos nos ltimos 20 anos. 0s 3 primeiros graficos referem—se

As economlas que., junto com a Brasil, participam do projeto MER-

CO3UL (Argentina,
economi ag importantes da regido: Chile, Venezuela e

Uruguai e Paraguai), e os demais a outras tres
México,

A excegdo do surpreendente caso da Venezuela. pals com
1979, de forma nao coorde-—

ao do SME (vide

o qual o Brasil manteve, entre 1971 e

um padr¥o de estabilidade cambial similar
onde também se observa uma razobvel eg-

nada,

grafico S5); e do Uruguai,

tabilidade entre 1975 e 1979 (grbfico 2); as demais evidéncias

revelam n¥o sé& desequillbrios de carater errdtico como intervalgs

de oscilagdo bastante heterogeéneos. Por exemplo, de 1971 a 1973,

o cruzeiro estava se desvalorizando em relagao ao austral (entao

peso argentino) e so0 peso chileno, ao mesmo tempo em que e valo-

rizava em relagdo ao peso uruguaio, e se mantinha relativamente

a0 par com as demais moedas. J& no primeiro trimestre de 1975,

ele estava valorizado em relacdo ao austral, desvalorizada em re-

lacdo ao Buarani., e relativamente ao par com as demais moedas. De

fato. em qualguer subperiodo que seja esrolhido nesces 20  anoe,

cer¥o encontradas assimetrias desse tipo. Alem dicso, em alguns
sUaAS

palees, as diferencas entre os valores mdwimos e minimos de

Grafioo 1/ Tana Reol de Cambio Cruzeiro/Ruatral

{lo. Irimestre 1971 / lo. Trimestre 1983)
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Grafico 2: Taxa Real de Cambio Cr./Peso Urug.
(lo. Trimestre 1971 / 40. Trimestre 1989)
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Grafico 3: Taxa Real de Cambio Cr./Guar ani
(lo. Trimestre 1971 / lo. Trimestre 1389)
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{lo. Trimestre 1971 / lo. Irimestre 1990)
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Gr afica 3: Taxa Real de Cambig Cr./Bolivar
(lo. Trimestre 1971 / 30. Trimestre 1383)
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Grafico 6: Taxa Real de Cambio cr./Pesq Mexicano
{lo. Trimestre 1971 / lo. Trimestre 1990)
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taras de cambio em relagdo ao cruzeiro foram., no periodo analisa-
do, da ordem de 100 a 120 pontos percentuais. como nos casoe do
Mérico e do Uruguai. em outros, como Argentina e Chile, de 187 a
200, e em outros, como Faraguai, de 300 (%),

‘ Tal instabilidade decorre. em grande medida. das dispa-
ridades dos processoe inflaciondrios da regi3o rnecssas duas déca-
das. Conforme indica a tabela 1, cada um dos sete casos que esta-
mos considerando corresponde a uma trajetdria particular quanto &
evinlucdo dos nlveis de pregcos. A Argentina. que convive com tasas
anuais de inflacdo superiores a trés digitos dezde 197S. alcancou
o patamar hiperinflacionario em 1989/90. 0O Brasil, embora seguin-
do wma rota =similar., conseguiu manter a inflaglo em dais digitos
durante toda a dkcada de 70. J& o Chile experimentou o caminho
inverso, partindo de um patamar de 3T digitos entre 1973 e 1976,
apresenta uma sbrie com tendéricia declinante desde 1977, n3o obs-
tante algunt momentos de reversdo, como em B83/B5 e em 1990. 0O Me-
nico, que s& veio a conhecer inflagdoc de tres digitas nos 80, te-
ve um bom desempenho para os padrbes regionais na década ante-
rior, quando os Indices estiveram sempre abaixo de 30%. Nos au-—
tros tres cacos., Faraguai. Uruguai e Venezuela. os processos fo-
ram menos intensos. mas t% heteronéneos entre si guanto os ante-—
riores,

Outra fonte geradora de instabilidade cambial consiste
na diversificacXo dos controles cambiais que os governos latino-
americanos vem utilizando nos altimos 40 anos para lidar com os
desequillbrios no balango de pagamentos. A sofisticagcXo dos ins—
trumentos e a nitidez da politica cambial dependem, em cada pats.
do poder enercido pelos segmentcs interessados na sobrevaloriza-
¢¥0 da moeda local, vis-a-vis o poder daqueles que se beneficiam

cam a paridade ou a desvalorizac¥o. O primeiro grupo compde-se,
::)__Uide eino da ordenada dos respectivos graAficos. Mote-se que a

gréfico 1 ndo registra as cotagdes do austral durante a hi-
perinflac2o argentina de 198%/90.



TABELA 1

Taxas Anuais de InflagXo em Alguns Falses da América Latina

Ano Argent. Brasil Chile Mewico Paraguai Uruguai Venez.
1970 13.6 17.0 33.0 5.2 -0.7 i% .6 o
1971 34.8 21.1 19.2 5.3 4.8 24.0 LD
1972 58.4 17.8 TRIE 5.0 9.5 746.5 2.0
177 61.2 i5.5 353.6 12.0 12.5 97.0 4.1
1974 23.5 34.5 ©04.7 23.8 25.2 77.2 8.3
1975 182.3 29.4 374.7 15.2 6.8 B1.4 10.3
1976 443,2 46.3 211.8 15.8 4.8 50,4 7.6
1977 1746.1 3B8.B 1.9 27.0 .3 &8.2 7.8
1978 175.5 40.8 41.1 17.9 10.&6 44.5 7.1
1979 159.5 77.2 3.4 i8.2 28.3 bb.8 12.4
1980 100.8 110.2 35.1 24.4 22.4 &3.5 21.5
1981 104.5 25.2 19.7 27.9 14.0 34.0 1&.72
1982 1464.8 9.7 9.9 58.9 6.8 19.0 9.4
1983 343.8 211.0 27. 3 101.8 13.4 4:.* 5.3
1984 626.7 23%.8 19.9 65.5 20.3 55.3 12.2
1985 &72.1 235.1 0.7 57.7 25.2 77.2 11.4
1986 90. 1 &£5.0 19.5 ?6.2 ji; :z:: ;;?

1987 131.3 415.8 19.9 131.8 21.
3 114.2 24.5 62.2 29.5

1988 343.0 1.037.6 14.7

20.0 26.2 80.4 84,72
1986 3.079.3 1.782.9 17.0 2 o - o
1990 1.832.5 1.476.6 29.4 30.2 wT : ________ t_:

te: Fundo Monet&rio Internacional .
‘ ial Statistics (linha &4), v&rios nos.

Fon -
Internatianal Financ
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baeicamente, doe agentes vinculados & atividade impoartadora., cujo
lucro no mercado doméstico & uma fungdo crescente da sabrevalori-
zacdo cambial. Este grupo costuma ter como aliadas as autoridades

governamentais que, A despeito da magnitude do coeficiente de im-

portagbes da econamia. estlo frequentemente dispostas a atrasar o
realinhamento cambial em troca de resultados artificiais no com-
bate A& inflag¥o. Por outro lado, o poder do grupo adversé&rio de-
pende do tamanho relativo do setor composto pelos enportadorez e
os produtores de bens competitivos as importagdes.

Dado que em cada pals esse jogo de interesees adquire
um formato particular, o resultade natural & a geraglo de politi-
ras cambiais divergentes na regilo. Isso ndo impede., contuda, o
advento de coincideéncias felizes, como a que ocorreu entre o Bra-

gil & a Venezuela nps anos 70. For um lado, as reduzidas tanas de

inflagdo da Venezuela naquela década, aliadas A& importéncia es-—
tratégica das exportagdes de petrdleo naquela economia. sustenta-
ram a paridade do Rolivar em relagXp 4s principais moedas conver-—

slveis. Por outro lado. apesar das pressdes inflaciondrias cres—

centes na economia brasileira, o compromissc do governo com Sua

politica de promogdo de exportagdes implicava uma politica cam-
bial voltada & preservaglo da paridade do cruzeiro. que foi man—
tida at® o surgimento do segundo choque do petrdleo em 1979.

Este exemplo de convergencia involuntaria de politicas
& atil para esclarecer um ponto importante: a estabilidade cam-—
bial & uma condig¥o necessaria mas ndo suficiente para promover a
integrag%o economica. Conforme mostra o grafico 7, as transactes
com a Venezuela representaram. de 1970 a 1990, uma parcela dimi-
nuta do comercio enterior brasileiro. algo da ordem de 0.8 a I.&%
do total da pauta. Além disso, essas transacles passaram por uma
fase de aparente enpansdo ciclica entre 1979 e 1984, justamente
logo apbs o término do periodo de estabilidade cambial. Mas. como
se sabe, isso foi apenas um reflexo passageiro do segundo chogue

do petroleo. gque n3o resultou em qualquer aprafundamento dos vip-

culos entre as duas economiac.
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Grafico 7: Comercia Exter iar Brasil / Venezuela
(1870 / 19390}

5 -__'__r_r_,—-r—r—-—r—r—‘f_‘l_‘r__,_,_r_—,—T——r—r—r—l
1971 1974 1977 1980 1983 1986 1989
Fonte: Cacex

n.2. Sequnda ligo: a variedade de opgdes.

Embora 2 paridade cambial entre Brasil e Vernezuela seja

ro no contexto

da histéria recente da américa Latina,

um fato ra
= erxemplos de palses que mantiveram paridades €S7

a preocupagio de coordenar
0 caso mais conhe-—
de

enistem diverso
por 1ongos periodos, suas
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que. durant

de paridades

sem

taveis
omerciais.

politicas eco
e mais de treés décadas,

o do padr¥o ourc
firnas entre &€

cido foi

1876 4
incipais eco

um regime
jalizadas da época.

Giuseppe Tullio (1988), © sucessa desse

(a) & subordinacd

notaram

1913, assegurod
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nomias industr ‘
P regime
HasSim
resultou d€
s de todos os

sso €
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treas fatores-
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ompr omi sso de manter o lastro ou~

cicnamento pleno do mecs”

e implicava O fun
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taria
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mento de capitaisi (c) uma conjuntura de pregos em declinio ate
1894, e levemente ascendentes entre a virada do se&culo e primeira
querra mundial., mas a tanae anuais nunca superioree a l%.

Tais caracterlisticas tornam remoto o interesse pelo pa—
dr¥o ouro no ambito de uma an&lise sobre problemas latinocamerica-
nos atuais, a nAo ser guanto a um ponto que também se obserwva na
experieéncia européia dos @ltimos J0 anos!: o de que a estabilidade
cambial nem sempre decorre de consertag2o politica entre gover-
nos. Fara elaborar esse ponto, & necessario examinar as diferen-—
¢as entre dois tipos de procescsos! & liberalizacdoc comercial e a
unificagXo de mercados.

A rigor, um esforgo de liberalizac¥o comercial se res—
tringe & implementacdo de uma regra do GATT. conhecida como o
princlpio de "tratamento nacional". Conforme argumentam Richard
Lipsey 8 Murray Smith (1984), "este principlo permite que os
palses tenham politicas domésticas amplamente divergentes. Sob
uma obrigacio de tratamento nacional, um pals se ccmpromete a
assequrar que os produtores pstrangeiros e domgsticos estar2o su-
jeitos s mesmas leis e regulamentos no seu mercado interno. Nao
h& qualquer requerimento de que os produtores estrangeiros rece—
bam, no exterior, o mesmo tratamento gue lhes & conferido em seus
mercados de origem"” (p. ian).

No entanto, a formagldo de uma &rea de livre comércio
Entre palses com politicas domésticas divergentes pode criar de-
seéquillbrios sistematicos dentro da regi¥o, em virtude das dife-
Fentas que se estabelecem entre as condicdes de concorréncia  vi-—

gente
£ em cada mercado local. For isso. uma da principals forgas

thCN';\
s : i ;
dos projetos de unificacao de mercados reside no desejo

de elimij s : .
iminar tais diferencgas. Dada a multiplicidade de fatores ge—

radaoresg . :
de condi¢des heterogeneas de concorréncia (taxas de cam-

bio
« campra . : . : 2
Pras governamentais, subsldios, regime tributério, legis-

lagxo tra i i
balh i e r
ista, direitos de pro

Priedade int politicas de meio ambiente.
PRRLeCtlal , rregdo & inevitavel -

mente lento etc.), o processo de €O

com b .
&m ilustra o enemplo da CEE.
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Assim, meemo quando a estabilidade cambial pre-esdiste

ao advento de um bloco eCONGmico, ela sera objetn de negociacles

entre os governos envolvidoe npesue empreendimento, devido & ne-

de garantir s transparenci
truturas de pregos

cessidade & & a previsibilidade das es-—
relativos no interior do bloco. Cabe notar,

outrossim, que ao transformar

em compromizso internacional algo
que antes resultava de politicasg independentes,

0SS governos pro-
movem dols eventgs,

O primeiro & o de elevar a confianga dos a-
gentes economicos quanto a sobrevivéncia d

a estabilidade no longao
prazo,

0 que facilita o avango do processo

de integragdo; e o se-
gundo & o de criar

uma Area de est

abilidade potencialmente mais
ampla do que agquela circunscrita pe

lo bloco. For exemplo, os pal-

ses da AELC manejam suwas politicas cambiais a partir das parame-—

embora sem participar formalmente do
st Ungerer e autros, 1990),

tros definidos pelo SME,

sistema (vide Hor

Para discutir ag relagdes entre re

gimes cambiais e co-
ordenagdo de politicas, Peter

Kenen (1989) pPropde uma

tipologia
de treés niveis de comprometimento entre os Qovernos: a consul ta,
a rolaboragdo, e a coordenag ¥o. Mo primeiro nlvel, as transagues
entre os governos se resumem & troca de 1n+arma;bes,

SEM qual quer
compromiseo gquanto ao seu uso.

No segundo nivel, os governog

mam medidas visando objetivos congensuai s,

restriglies sabre

to-

mas que nag ileicam
suas pollticas nacionais. No terceiro nivel,

og
governos se obrigam a alterar suas politica

S a fim de suhurdiné,
supranacionais. Segundo Kenen,
monetéria internacional,

-las a certas metas "na higtoria
tem havido muita consulta e
de colaboragdo, mas poucos

alguma

exemplos de efetiva coardenagyg" (p
13).

dose

Além de ser um desses exemplos raros,

a histdriga da CEE
mostra que a tipologia de Kenen pode ser conside

ravelmente ampl { -
ada, j& que existem pelo menos quatro formas distintas de coorde-
que corresponden g uma hier
obrigacies crescentes entre governos

nagdo de politicas cambiais, ar quia de
b 4
A primeira forma, a mais

de aparates
similares para regular os mercadog de cambig das ec

: iste no estabelecimen G
branda, consis BRkO Institucionais

onomias envol -
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vidas no projeto de integracdo. Isso evita, por exemplo, gque num
pals vigore um regime de taxas multiplas, em outro um cambioc flu-
tuante, dentro de faixas controladas pelo Banco Central, num ter-
ceire a economia esteja dolarizada, etc., como tem sido usual na
Ametrica Latina. A segunda forma de coordenagdo, um p?u?n mais ri-
gida, implica o compromisso de gque as paridades cambxmis nncil:m
entre limites acordados, como no caso do regime da “serpente",
que antecedeu ao SME. A terceira forma baseia-se na atuagdo con-
junta dos Bancos Centrais para sustentar a cotagao de alguma moe-—
da que esteja sofrendo pressdes especulativas, e/ou para superar
desequillbrios de balango de pagamentos entre as economias da re-
gido. E interessante notar que o Convenio de Créditos Reclprocos

(CCR) da ALADI constitui um estbgio embrionArio deste tipo de co-
ordenagXo, embora n3o tenha sido criado com esse propésito. Por
fim, a quarta forma & a da unificagl¥o monetéria, com o desapare-

cimento das moedas nacionaig e a fundago de um ERanco Central re-

gional.
2.3, Terceira ligd¥o: as vantagens da soberania compartida.
W D -

A tabela 2 moetra as tanas de crescimento do FIR perca-
pita da Ambrica Latina e do Caribe nos anos 80. D guadro & bea
tonhecido! nenhum pals da regido conseguiu evitar tanas negativas
nesse perlodo, nd¥o obstante a diversidade das politicas macrneco_
Nomicas postas em pratica. Argentina e Bolivia, por eremplo, sO
freram crises de hiperinflagco e retrocessos similares, embora a
Bolivia tenha logrado estabilizar os precos. O México também foi
bem sucedido no combate & inflag¥o. mas o seu desempenho ao loﬁgo
da decada nao foi melhor gue o do Brasil, que passou por varios
Planos fracassados de ajustamento.

Na segunda metade da década. apenas dois palses alcan-—
faram, aparentemente, uma trajetéria de crescimento sustentado
com alguma estabilidade de pregos: Barbados e Chile. O Chile, en—

2 i li-
tretanto, apas Um longo e penoso processo de ajuste, gue imp

dentre outrosg ctustaos,
percapita em 192

cou. a impressionante queda de 14.1% dao FIB

. a
» alnda convive em tayas anuais de inflagio d
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TABELA 2

Produto Interno Bruto percapita na América Latina e no Caribe

Tanas anuais de crescimento: 1781 - 1989
PAILIS 1981 1982 1985 1986 1987 1788 1987
Argentina -B.3 =-7.1 ~5: 7 4.6 .8 ~4,1 -5.7
Bolivia ~q'T -5.8 -3.4 -4.9 0.1 0.5 0.2
Brasil -6.5 e &.1 .2 1.5 . | 1.5
Colombia 0.1 -1.1 1.7 4.8 3.5 157 1.4
Costa Rica =S -3.9 ~2.1 2.4 1.7 0.6 2.8
Chile 4.1 -14.1 0.5 3.7 3.6 5.4 7.7
Equador 0.9 ~1+7 2.1 0.7 -11.8 12.5 =2.8
El Salvador -9.6 -4.5 0.5 -1.2 0.8 -0.5 =3t
Guatemala -2.4 5w -3.0 -2.4 0.8 1.0 1.1
Haiti -4.35 -5.2 -1.5 ~1.0 -1.9 -0.8 =-1.3
Hondur as ~2.7 -5.4 =145 1.3 1.2 1.7 -0.8
Ménico 6.1 -3.0 0.2 -5.9 =0.4 —-0.5 0.8
Nicaragua 2.0 —-4.,4 -7.3 -4.3 -4.0 -13.%9 -5.1
Panama 2T 2.6 1.3 -0.1 -17.7 2,3
Paraguai 5.3 -4.0Q Q.9 =3.3 1.4 3.4 b )
Peru 1.4 =243 -0.3 6.0 5.3 -10.3 -13.4
Rep. Dominicana 1.5 -1.1 -4.1 ¢.8 5.3 -1.1 2.4
Uruguai 0.8 -10.646 -0.4 7.2 5.8 =-0.4 (4 Y
Venezuel a =-4.0 -4.0 -2.8 4.0 2.3 3.3 -&.7
Barbacdos -2,3 =5.9 Q.46 S.1 2.8 3.0 4.1
Guiana -1.5 =11.4 0.4 0.0 a.46 =2.9 -5.1
Jamaica 1.0 -1.7 -6.8 0.9 5.4 -0.1 5.1
Trinidad Tobago -1.7 -1.4 Y | . M -B.1 -5.3 2.9
TOTAL -1.9 -3.5 1.2 1.5 0.9 -1.2 -0.4

Fonte: CEPAL - Anuario Estadistico de Amarica | at i
atina v El Caribe
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ordem de 20 a 304, que podem ser razolveis para os padrdes regio-
nais, mas estdo longe dos niveis aceitdveis hoje em dia no mundo
desenvolvido.

Tais evideéncias tém pramovido a crengca de que os paises
latinoamericanos sb ir3o superar seus desequilibrios macroecond-—
micoe através de uma estagnag¥o prolongada. A propasito da drama-—
ticidade da experiencia boliviana, Rudiger Dornbusch {1990}, le-
vantou uma indagag¥o pertinente: "O governo boliviano pode ter
vencido a guerra contra a inflagdo, mas perdeu a paz. 0 casao da
Bolivia & muito importante, porgque ha consensa de que a pals im-—
plementou todas aguelas reformas que deveriam ser realizadas, e
as fez firmemente e jA& hh muitos aros atrés. O caso confirma a
suspeita de gue a estabilizacdo pode n2o ser suficiente. Se & acs-
sim, o Que mais precisa ser feito?" (p. 3&69).

A enperiencia européia sugere que a resposta pode estar
na nog3o de soberania compartida. Nos dltimos 40 anas, os gover-—
nee latinoamericanos foram submetidos a uma pauta crescentemente
diversificada de demandas por recursos pablicos. Far um lada, as
disparidades sociais da regido geravam atribuigdes sobredimensio-
nNadas nas &reas clAssicas de atuagl¥o do Estado (educag¥o, satde

piblica, seguridade social, servigos de infraestrutura). Por ou-

tro, os esforgos de industrializag¥o acarretavam um nova espectro

de atribuicdes, que se ampliava a cada etapa do processo de cres-—

cimento, abrangendo a contlnua refnrmulagag dos subsidios a serem

concedidos, a multiplicagao das agéncias estatais nas Areas de

do setor produtive

~8Be diante de um

fomento., a expansao

estatal, etc. Assim, o0S
governos encontravam

desafio cada ver mais com-
pleno, que era o de definir Politicac economicas consistentes pa-—
ra atender a taig demandas. A magnitude do fenemeno inflacionario
de cada pals tornou-ge uma  fungag inversa do grau de eficiéncia

com ue 08 BEUE gu s 1
¢ g Cessivos governes enfrentaram o desafio.

Na maioria
) do% programas de estabilizacao implementados
na regiYo, a coeréncia entre

] 25 diversas atribuigdes do governo
foi obtida atraves dgg simples

abandono de metas definidas ante-

3 . estabel -
riormente Scendo-se uma €spécie de ditadura das politicas
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monethria e fiscal sobre as demais, cuja conseguéncia pratica foi

o virtual sucateamento do Estado latincamericano nos anos B0O. Da-

do gque o desafio permanece latente, e nXo foram criados mecanis-—

os gque assegurem condutas governamentais consistentes, nada ga-

vento de novas oportuni-

m
rante que a inflacXo n¥o retorpe com O ad

dades de crescimento econtmico.

Cabe notar que a consisténcia das politicas econdmicas

n¥Xo resulta de métodos esotéricos, nap disponiveis a palses po-

ributos bem prosaicos da conduta
e gstabilidade de criteérios

bres, mas de dois at governamen—
tal: transparéncia de procedimentos
o papel da soberania compartida.

decisbrios. Neste ponto reside
e

aderir a um projeto de integragao.

demais par-—

frequente-

Auando um governo resplve
jpicia um esforgo de harmonizar suas politicas com 05
ceiros no projeto, ele se obriga a um compromis&o que

mente nAo cumpre dentro de seu pals: a divulgac¥e minuciosa do
conteblido das providencias gue toma rotineiramente. Dai worigina~
—-sg um processo curioso. A principal dificuldade gque © governo

prol

ntar n3o & a de abrir mao de sua soberania. em

passa & enfre
mas

adas pelos parceiros, a de tornar compativeis

das politicas us
a fim de gue seja po

cas, ssivel harmonizé-las

(%),
rtida do processo de
Na literatura sob
do empreendimentn
mais facil para cada
por dois mo-

guas proprias politi
as dos parceiros
0 ponto de pa

conforme vimos.

harmonizacdo & a po-—
re o SME, h& unm

cam

litica cambial, ;
adveio, em

de que ©O sUCesso

amplo consense
do fato de que tor

: ara—-se

grande medida, d d
. g de sua moOeda.

membro do sistema

a unificagdo dos
para corrigir
implanta;aa de

da a seguir.

sustentar & paridad
regul amentos dos mercados cambiais e a

desequilibrias nacionais. A

tivos:

coletiva )
um sistema desse

e de uma
tina sera discuti

intervengXo

enequibilidad eventual

tipo na amgrica La
——'—l;F——-—;;—c—ii—;;;;;;;——m_a3'5 detalhada desse ponto, vide Araujo
(#) Para U

Jr e (1‘?‘?1}-

« 3k
3. 0 MERCOSUL e a integrag3o latinoamericana.

. Carlnzmﬂz:endeL:jr;a deste ano, os Presidentes Fernando
" ' s Lacalle, e Andres Rodrigues assinaranm
o Tratado de Assungdo, que pretende criar, até 31.12.943
cado comum entre o Brasil, a Argentina, o Uruguai e ; P;r:Zua??r‘
— imzfizznr:: :Zm ? Artigo 1 do Tratado, a conformag¥o do
neRcosdL i guintes metas: (a) livre circulag3o de
,. ¢os e fatores produtivos entre os palsesy (b) o esta—
belecimento de uma politica comercial comum em relag¥o a ¢t )
ros palses; (c) a coordenaglo das politicas "de coaérc' e
or, agricola, industrial, fiscal, monetaria, cambial 91:eenter1‘
tais, de servi;os,. aduaneira, de transportes e comunicagd o
outras (=ic) gue sejam acordadas, a fim de asseguUrar Cco Zj' .
adequadas de concorreéncia entre os Estados Fartes" ¢ ‘)'n o
c?mprnmissn de harmonizar as legislagdes nacionais nap.% '-(d) :
tinentes. " rees e
s o Tais metas significam a ratificag2o e o encurtamento de
alt:mﬂs :n::? ::r{z]:e acordos firmados entre esses governos nNos
Jomb aaron agsin;ramo de 1984, pbs Presidentes Raul Alfonsin e
um  conjunto de protocolos bilaterais, vi-

sando iniciar u
im programa de integragig entre Argentina e B i1
rasil,

mas sem fixar =
pPrazos e compromissos de harmoniza 11t
zar po icas. Es-—

ses protocolos
de ambo eram  complementados por negociags
8 08 gov iagses bil iai
cso g ernos com o do Uruguai G ateriais
=80 do CAUCE-Conveénio Argentino-y t a8 rEmatanee N SIEAESS
e do PEC-Programa d i
e Expansy
o Com i
Em novembro de 198 ereial, ent i
= ’ re Brasil e Uruguai.
O a maiori
contrava nos esth : Fia dos protocol i
0108 iniciai colos ainda se en-
als de
e Argentina resolve CPerac¥o, os
ety ] . . governos de Brasil
era imilar " tonsolida-~1os n
m similares ao de 955un¢a um Tratado cujos objetivos
L 0. a

plantagdo, que era de diss N¥o ser guanto aoc prazo de im-
Z anaos
Em junho d ’
e 199
ram a Ata de Buenos Aire @1 o3 Presidentes Collor e Menen assina-
By Que ratifj
icou os termos do Tratado de
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1988, e antecipou seuw prazo para dezembro de 1994. Assim, as ino-
vagles introduzidas com o Tratado de Assunglo consistiram nas a-
desbes de Paraguai e Uruguai, e na especiflicagdo mais detalhada
dos instrumentos a serem usados na implementagdo do MERCOSUL .

A primeira vista, portanto, esses governos estariam &-
vidos por auferir os beneflcios da soberania compartida. Entre-
tanto, um exame superficial do contexto em que as decisbes foram
tomadas nao confirma a impressdo inicial. Dados os distintos for-
matos dos aparatps governamentais desses palses, e a intensidade
dos atuais desequllibrios macroecontmicos no Brasil e na Argenti-
na, & impratichvel cumprir, em guatro anos, a tarefa de harmoni-
zar completamente as pollticas econdmicas. confarme pretendido.
Na Europa, sem crises de inflag2o e divida externa, esse processo
levou mais de tres décadas. Alem disso, logo apbs a assinatura do
Tratado, o governo da Argentina anunciou a decisXo de dolarizar
formalmente sua economia, e os demaie governos e comportaram co-
mo se essa medida n3o tivesse qualguer consequencia sobre as me-—
tas do projeto de integragao!

A fim de evitar que o MERCOSUL se torne mais um exenplo
da longa lista de fracassos latincamericanos, =eria conveniente,
gnquanto ha tempo, reduzir transitoriamente seu escopo para um
Tratado de Livre Comercio, e estabelecer prazos mais sensatos pa-
ra a formag3o do mercado camum. FPara tanto, bastaria usar alguns
instrumentoe jB existentes no Tratado de Assunclo (programa cde
liberalizag¥o comercial, regime de origem, cladsulas de =alva-
guarda e critérios para soluc¥o de controveérsias), e criar um me-
caniemo para assegurar, pelo menpos, uma paridade restrita entre
as moedas da regiXo, enquanto n3o for possivel iniciar a harmoni-
racgXo efetiva das politicas cambiais.

- D referido mecanismo implicaria o seguinte:

(a) A implementacdo do acordo j& firmado entre Bracsil e
Argentina, segundo o qual as transagdes regionais seriam contabi-
lizadas em "Gauchos", cujo valor & igual a um DES (Direito Espe-

cial de Saque do FMI).
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(b) Cada governo se comprometeria a manter a paridade
do poder de compra de sua moeda em relaglo ao Gaucho. Na pratica,
isso provavelmente geraria um cambio dual, ou maltiplo, dependen-—
do das pollticas em vigor no pats.

(c) Cada governo procuraria ajustar suas politicas na-

cionais ao compromizso de paridade em relag¥o ao Gaucho, a fim de
evitar a gerag¥o de desequillbrios sistembticos dentro da regio.

(d) A emiss3o de Gauchos seria feita por um comite for-
mado peles quatro Hancos Centrais, que teria também a fung¥o de
administrar os desequillbrios no balango de pagamentos intrarre-
gional. Concsiderando-se o©os tamanhos heterogéneos das economias
envolvidas, seria recaomendavel estabelecer critérios para dividir
os custos de ajustamento entre credores e devedores, mas dentro
de limites restritos, a fim de ndo criar uma nova fonte de infla-
¢¥o, conforme advertiu Daniel Cohen (1989).

A instituigdo de taras de cambio duais visando estabi-
lidade monetaria nXo & uma idetia original. Ao analisar o desempe—
nho do SME, Tommaso Fadoa-Schioppa (19BB) mostrou que o sistema
poderia evoluir em diregdo a um "gquarteto inconsistente" de polt-
ticas, formado por: (a) livre comércio;j (b) mobilidade completa
de capitais; (c) tarae finas de cambio; (d) autonomia nacional
Para conduzir a politica monetéria. Para contornar esse risco,
Dorrnbusch (1988) Eugeriu que o BME deveria operar com duas tanas
de cémbio, uma para transagd¥es correntes e outra para o movimento
de capitais.

0 regime cambial agui sugerido poderia, a médio praro,
dar continuidade a dois processos interligadee. Por um lado, no
ambito do MERCOSUL, & medida em que a cess3o de soberania resul-
tasse em economias mais estblveis, o regime passaria gradualmente

Para o estbgio da harmanizag¥o global das politicas cambiais,

2y
em seguida,

das demaise politicas. Por outro lado,

Uma vez compro-
vada a efickcia da ver

s30 inicial do regime,

0s demaisg Palses da
América Latina seriam estimul

ados a participar dela,

criando-se
antre o MERCOSUL e o resto da regilo, '

uma interagug similar 4 que
hoje ocorre entre a CEE e a AELC,



1970 1975 1980 1985 1990
Argentina 54. 3% 29.2 28.6 24.7 28.0
Chile a.0 .6 13.8 11.0Q 13.4
Menico 5.8 11.0 14.0 14.6 5.4
Paraguai 2.0 6.8 7.8 9.2 9.6
Uruguai 7.2 8.0 7.9 &5.8 12,2
Dutraos 22.7 35.4 27:9 ba i 4 27.2
TOTAL 100.0C 100.0 100.0 100.Q 100.0Q

Fonte: CACEX — Carteira de Comercio Enterior do Eanco do Brasil

Esses dols processos permitiriam que a economia brasi-

leira finalmente cumprisse a contento seu papel como fonte de

sustentag¥o das oportunidades de crescimento na América Latina.

Ds graficos de B a 10, e a tabela 3 fornecem alguns dados inte-—
respeito. Segundo eatimativas da CEPAL, o FPIR

ressantes a EsSBE
a 37.5% do total latinamericano

brasileiro correspondeu, em 1989,
(Vide Anuario Estadistico de America Latina y el
No entanto, coma indica o grafico B, apesar do

Caribe, Edicion

1990, p. 183).

protecionismo brasileiro, da instabilidade cambial, e de outros

componentes da crise dos anos B0, o intercambio do pals com a re-

gido sempre se manteve, ao longo da década, entre 40% e S0Y% do
comércio intrarregional. Mas, conforme registra o grafico 9, nos
tltimos 20 anos, a impartéancia da regi3o tem sido modesta para o
Brasil. representando uma parcela que tem oacilado entre 10% e

17% da pauta de comercio enterior do pals. Se a politica de aber-

tura da economia que o governo brasileiro vem implementando desde

o ano passado vier a ser complementada por um regime de taxas de

cambio estaveis, O guadro descrito nos graficos 8 e 9 serd pro-

fundamente alterado. Devido & sua cdimens¥o relativa, a ecanomi 3

Erafico 8 Comercio de Brasil com Pmerica Lalina
Participacao no Total Regional: 1980/1989
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Fonte: CEPAL, Anuario Estadistico, Edicion 1990,
Grafico 9: Comercio do Brasil com America Latina
Participacao na PautaBrasileirat 1970/1990,
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Grafico 10: Comer cio do Brasil com Rmeri i
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brasileira exerce, atravks de suas 1mpmrtagbes, um forte impacto
sobre as transagdes glabais da regido. Conforme mostra o grafico
10, de 1970 a 1990, o dezempenho exportador da economia bragilei-
ra na América Latina tem sido uma funglo direta do comportamenta
de suas importagdes. De fato, nesses 20 anos, somente em duas o-
portunidades, em 1975, apbs o primeiro choque do petréleo, e em
198B/89, quando o cruzeiro estava sobrevalorirado na regido (vide
graficos 1 a &), as importagles cresceram sem provocar uma expan-—
830 corresponte nas exportagles. Outro aspecto importante a ser
notado & a diversificagldo desse comércio, como indica a tabela 3.
Durante os anos BG, 40% a S50% das transactes foram realizadas com
as economiase do MERCOSUL, cerca de 25% com Chile e Méyxico, e, com

0% demaie palses da regifo, uma parcela que oscilou entre 27.2% e

3. 7%,

4. Concluso.

Ma retérica oficial das décadas de &0 e 70, a integra-
f30 aparecia como um instrumento fundamental para o crescimento
econdmico da América Latina. Seu papel seria o de harmonizar no
Ambito regional as politicas nacionais de substituigd¥o de impor-
tagdes. Forisso, os mecanismos implementados nessa &poca viganm.
egsencialmente, transferir para as economias da brea fluwios cg-
merciais realizados com o resto do mundo. No entanto, a instabij -
lidade cambial e o protecionismo indiscriminado, que acompanharam
a maioria dos processos de industrializagdo desses palses, anula-
ram os esforgos integracionistas.

Nos anoce BO, a integragao passou a ser vista como um
complemento das politicas de abertura dessas economias. Seu papel
seria o de facilitar as mudangas estruturais necessdrias para e-
levar os nilveis de competitividade do parque industrial latinoa-

mericano. Mas, ao inves de resultar de estatégias de transforma-

%o produtiva com horizontes de longo Prazo, as politicas de  a-
bertura que foram efetivamente implementadag estiveram subordina-
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das a metas conjunturais de programas de estabilizag3o. Embora
ecsse processo ainda esteja em cureoc em diversos palses da regiao,

ele n¥%o gerou, até o momento, propostas consistentes de integra-

cao.
Na abordagem adotada neste trabalho, através do exerct-

cio de uma szoberania compartida, os governos se obrigam a reduzir
o grau de autofagia de suas politicas nacionals. Desta maneira, o
proceseso de integragdo passa a oferecer as condigdes de estabili-
dade macroeconOmica necesslrias ao desenvolvimento de estruturas
industriais aptas a enfrentar os padrbes internacionais de con-
correéncia e progresso técnice. Resta, apenas, saber se as lide-
rangas politicas da reglo estariam dispostas a criar os mecanis-—
mos instituicionais que conformariam este estilo de conduta go-

vernamental na América Latina.
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