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Apresentacao

Esta dissertagao de mestrado em economia, Reformas econémicas, mudan-
cas institucionais e crescimento na América Latina, de Andrea Camara Bandeira,
ora editada pelo BNDES, obteve o 2¢ lugar no 24° Prémio BNDES de Economia,
realizado em 2001.

Sua autora € brasileira, 28 anos, graduou-se pela Universidade de Sao Paulo
e obteve o titulo de Mestre em Economia pela Escola de Administragao de Empre-
sas de Sao Paulo, da Fundagao Getulio Vargas, em 2000, tendo como orientador o
professor Fernando Garcia.

Concorreram ao 242 Prémio BNDES de Economia 42 trabalhos, inscritos
por 17 centros de p6s-graduagao em economia de universidades brasileiras.
A comissao examinadora formada para apreciar as dissertagoes foi presidida
pelo professor José Marcio Camargo e composta pelos professores Alvaro
Barrantes Hidalgo, Bernardo Mueller, Fernando Ferrari Filho, Pablo Fajnzylber
Reyes, Ronaldo Hoffmann, Ronaldo de A. e Arraes, Naércio Aquino Menezes-
Filho e Francisco E. Pires de Souza.

Em 2001, foram premiadas as seguintes dissertagoes de mestrado:

12 lugar: Renda mineral, divisao de riscos e beneficios governamentais na explo-
ragdo de petréleo no Brasil, de Fernando Antonio Slaibe Postali, USP, orientada por
Paulo Picchetti;

32 lugar: Educagdo e rendimentos: uma abordagem econométrica, de Edric
Martins Ueda, Unicamp, orientada por Rodolfo Hoffmann;

42 lugar: Abertura, tecnologia e qualificagdo, de Mauro Rodrigues Junior, USP,
orientada por Naércio Aquino Menezes-Filho; e

52 |ugar: Crises cambiais e ataques especulativos no Brasil, de Mauro Costa
Miranda, UnB, orientada por Mauricio Bareta de Paula Pinto.
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Ao longo de 24 anos de realizagao do Prémio BNDES de Economia, foram
premiadas 120 dissertagoes e publicados, pelo BNDES, 36 desses trabalhos,
totalizando a edicao de cerca de 107 mil exemplares. Registra-se também, com
satisfagao, a crescente melhoria qualitativa das dissertagoes de mestrado inscritas.
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Resumo

As reformas econdmicas implementadas pelos paises da América Latina a
partir da segunda metade dos anos 80 mudaram em definitivo o panorama da re-
gido. Os principais objetivos dessas medidas foram promover a recuperagao econé-
mica e gerar condigoes para o crescimento sustentado. De maneira a avaliar os
efeitos das reformas sobre o desempenho econémico dos paises e, principalmente,
sobre a taxa de crescimento, muitos trabalhos recentes se dedicaram ao tema.

Esta dissertacao se enquadra nessa linha de pesquisa, acerca dos efeitos das
reformas sobre o crescimento das economias latino-americanas. O foco, entretan-
to, ndo fica restrito a avaliagdo do impacto sobre o produto per capita desses paises.
Os determinantes fundamentais do produto sao igualmente considerados: produti-
vidade total e parcial de fatores e acumulacao de capital. De forma a empreender
tal investigacao, partiu-se de uma base teérica de modelos neoclassicos de cresci-
mento. O carater institucional das reformas permitiu complementar esse arcabougo
conceitual com elementos de modelos que incluem variaveis de natureza institucional
no rol dos determinantes do produto per capita. Assim, a abordagem empregada
na dissertacao possibilitou testar de que forma essas medidas, vistas como mudangas
institucionais, afetaram as variaveis de interesse, algo que nao havia sido tratado de
forma satisfatéria pela literatura.

A andlise econométrica desenvolvida com base em um painel de 17 pafses
latino-americanos no periodo entre 1970 e 1995, considerado em subperiodos de
cinco anos, revelou que as cinco areas de reforma abordadas — abertura comercial,
liberalizagao da conta de capital, privatizacao e reformas financeira e tributaria —
tiveram um impacto positivo sobre o crescimento econdémico. Além disso, a inves-
tigagao empirica indicou ter sido o efeito positivo sobre a produtividade do capital
fisico o principal canal pelo qual as reformas promoveram o crescimento dessas
economias. Ha evidéncias de que o efeito sobre a acumulagao de capital também
se constituiu em um canal importante.

11
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Introducao

A evolugao econdémica da América Latina ao longo do século XX pode ser
vista como uma sucessao de periodos de expansao e de crise, a0 mesmo tempo
que revela profundas transformagdes na estrutura econémica dos paises da regiao.
Se no inicio do século a exportagao de produtos basicos norteava o crescimento, o
panorama mudou consideravelmente a partir dos anos 30. Como resposta aos
choques externos das décadas de 20 e 30, a maior parte das economias latino-
americanas empreendeu uma mudanca de rumo crucial. Um conjunto importante
de paises iniciou e consolidou um processo de industrializagao baseado na substi-
tuigao de importagdes, no desenvolvimento do mercado interno e na forte presen-
ca do Estado na economia. Este, além de participar como empreendedor, promo-
veu a regulamentagao de diversas esferas econémicas, como o mercado financeiro
e o comércio exterior, com o intuito de promover o desenvolvimento industrial e o
crescimento econdmico. Iniciado ainda nos anos 30, esse processo de industriali-
zagao se consolidou nos anos 40 e 50 nos paises maiores. Em um conjunto de
economias menores, esse processo sé seria consolidado nos anos 60 e 70.

Os anos subseqientes a Segunda Grande Guerra marcaram o inicio do mais
longo periodo de desenvolvimento da regiao, caracterizado pela industrializagao e
pelo vigoroso crescimento econémico de praticamente todos os paises latino-ame-
ricanos. Entre 1960 e 1970, a taxa de crescimento média do produto da maior
parte das economias era superior a 5% ao ano. Esse desempenho se relacionava,
em grande medida, ao répido desenvolvimento industrial e as condigoes externas
favoraveis. Os choques da segunda metade dos anos 70 e inicio dos 80 encerram
essa fase, com uma recessao generalizada a partir de 1982.

Em meio as dificuldades dos anos 80, uma nova mudanca de rumo passou a
se delinear. Tendo se concentrado inicialmente em um niimero reduzido de paises,
medidas de cardter reformista comegaram a ser adotadas em certas dreas, principal-
mente na esfera do comércio exterior. No final da década de 80 e inicio dos anos
90, consolidou-se o consenso em torno das chamadas reformas estruturais ou
econdmicas. De maneira a recuperar a trajetéria de crescimento, os diversos paises

13
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da regiao deveriam desregulamentar suas economias e promover a saida do Estado
da esfera econémica. A estrutura baseada no controle e na forte regulamentacao
estatal nao parecia ser capaz de promover a recuperagao necesséria e garantir o
crescimento sustentado e os ganhos de eficiéncia requeridos. As economias deve-
riam ser, portanto, reformadas, de maneira a alcancar esses objetivos.

Abase de tal mudanga era a crenga de que o livre funcionamento dos merca-
dos geraria melhores resultados em termos de crescimento e bem-estar. A natureza
das reformas e a sua abrangéncia seguiram essa premissa, tendo sido as mudangas,
inicialmente, concentradas em sete dreas: abertura comercial, reforma do mercado
financeiro, liberalizacdo da conta de capital do balango de pagamentos, privatizagao
de empresas publicas, reforma tributéria, reforma dos sistemas de previdéncia e
reforma da legislacao trabalhista. As cinco primeiras esferas, devido a sua evolucao
e abrangéncia, formaram a chamada primeira geracao de reformas. E certo que a
adocdo e a evolugdo das medidas em cada uma dessas esferas foram bastante
distintas entre os diversos paises latino-americanos, mas, em 1995, todas as econo-
mias da regidao, com excecao de Cuba, ja tinham implementado agoes em pelo
menos uma das dreas mencionadas. O panorama econémico da regiao fora profun-
damente alterado.

Dentre os principais objetivos das reformas iniciadas nos anos 80 estava a
recuperacao das taxas de crescimento econdmico. Avaliar a efetividade e a intensi-
dade dessa suposta relagao motivou a maior parte dos estudos académicos sobre as
reformas latino-americanas e o esforco de sistematizagao das medidas de cada érea.
Uma andlise preliminar do desempenho das economias latino-americanas no perio-
do de reforma revela que as taxas médias de crescimento, a partir de fins da década
de 80 e primeira metade da de 90, foram superiores as registradas nos anos 80,
mas ainda inferiores as do perfodo entre 1950 e 1980, em que prevalecia o antigo
modelo de desenvolvimento. Assim, além de avaliar o efeito das reformas sobre o
crescimento dos paises da regido, parte da literatura sobre reformas buscou responder
a pergunta que fica dessa evidéncia: o esforco de reforma gerou os resultados
esperados?

Alguns trabalhos empiricos recentes’ atribuem as reformas econdmicas par-
te dessa recuperagao das taxas de crescimento dos paises da regiao. O efeito des-
sas medidas, como investigado pela literatura, foi positivo. Outros estudos conclu-
em que o crescimento foi satisfatério e de acordo com o esperado. Essa relagao
pode ser vista no grafico a seguir, que relaciona a taxa de crescimento do produto
per capita no periodo de 1970 a 1995 com a evolugao do indice geral de reformas,
construido por Morley, Machado e Pettinato (1999) para o mesmo intervalo de
tempo.

Parece existir uma relagao regular e positiva entre as reformas e o desempe-
nho econdmico recente. Mas de que maneira esse efeito se processou? Ou, ainda,
por quais canais esse impacto positivo se deu? Essa € a preocupagao desta disserta-
Gao: investigar o efeito geral das reformas e os canais e mecanismos pelos quais
essas medidas afetaram o crescimento das economias latino-americanas — incentivo
a acumulagao de fatores, aumento da produtividade total de fatores ou, ainda,

14
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GRAFICO 1.1

Reformas e crescimento econdmico na América Latina, 1970-1995
(diferencas dos indices)
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Fonte: World Bank (2000) e Morley, Machado e Pettinato (1999).

incremento da produtividade especifica a algum fator produtivo. A investigagao
nao se restringe, portanto, a avaliagao do efeito das reformas, a preocupagao cen-
tral da maior parte dos artigos e estudos sobre o tema. Tal aspecto representa uma

diferenga importante em relacdo a literatura.

De maneira a empreender essa investigacao, algumas etapas sao considera-
das. Em primeiro lugar, busca-se compreender a natureza das reformas latino-ame-
ricanas, seus objetivos, as principais dreas e as medidas em cada uma. Esse conhe-
cimento estabelece uma base tedrica e empirica de investigagao e fornece um
importante substrato para a interpretagao e discussao dos resultados. Essa etapa

compreende o Capitulo 1 da dissertagao.

A etapa seguinte analisa a literatura tedrica e empirica de investigacao dos
efeitos das reformas econdmicas. O Capitulo 2 discute a metodologia adotada e as
conclusoes dos principais trabalhos sobre o tema. Ha pelo menos dois conjuntos de
estudos. O primeiro analisa os efeitos das reformas a partir de um prisma
macroecondmico, isto é, considera as economias no seu agregado. Essa abordagem

parte de relagoes macroeconomicas e utiliza dados de contas nacionais. Nessa linha

destacam-se os trabalhos de Easterly, Loayza e Montiel (1996), Burki e Perry (1997),
Lora e Barrera (1997), Fernandez-Arias e Montiel (1997) e Fajnzylber e Lederman

(1999). O outro grupo de estudos se concentra nas experiéncias individuais dos
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pafses e no comportamento microeconémico das firmas. O empenho mais relevante
dentro dessa abordagem é o projeto de pesquisa intitulado “Crescimento, Empre-
go e Equiidade: América Latina nos Anos 1990”, empreendido pela Cepal e que, a
partir de meados da década de 90 até hoje, retine um conjunto de estudos
relacionados ao tema.

Em relagao a abordagem macroecondémica, é possivel fazer uma nova classi-
ficacao. Em linhas gerais, distinguem-se, segundo a metodologia adotada, dois ra-
mos principais de pesquisa empirica na drea de crescimento econémico. Um tem
como base exercicios de contabilidade de crescimento e o outro empreende a
investigagdo empirica com base em modelos de regressao. Essa mesma classifica-
Gao pode ser aplicada aos estudos cujo interesse é o crescimento das economias
latino-americanas e, de forma mais especifica, aos trabalhos que analisam o im-
pacto das reformas sobre o desempenho econémico da regido. A discussao dessas
duas abordagens metodolégicas, em conjunto com a andlise da literatura, forma as
duas segoes do Capitulo 2.

O Capitulo 3 traz a discussao sobre os modelos tedricos que servem como
base para a investigacao empirica dos efeitos das reformas sobre o crescimento
econdmico. A base é a teoria neocldssica de crescimento, desenvolvida por Solow
(1956), incorporadas as contribuigdes de Mankiw, Romer e Weil (1992), de Hall e
Jones (1996 e 1999) e de Jones (2000). Sdo apresentados também modelos que
discutem a inclusao, no rol de determinantes do crescimento, de varidveis associa-
das a mudancas institucionais. As duas naturezas das reformas — a econémica e a
institucional — sdo tratadas ainda nesse capitulo. Diferentemente do que é apresen-
tado pela literatura, ndo s6 a chamada segunda geracéo de reformas? é vista como
uma mudangca de caréter institucional. Sustenta-se a tese de que a primeira geragao
possui igualmente esse carater. Tal aspecto é de fundamental importancia para jus-
tificar a maneira pela qual as reformas sao incluidas no arcabougo neoclassico de
crescimento.

A partir desse substrato tedrico, empreende-se a etapa de investigagao empirica
no Capitulo 4. Com base em um conjunto de especificagdes, investigam-se os
impactos das reformas sobre a produtividade de fatores, a acumulagao de capital e
o crescimento econdmico de 17 paises latino-americanos no periodo de 1970 a
1995. Nas consideragées finais da dissertacao, sao discutidos os principais resulta-
dos do trabalho, as conclusées e os coroldrios da abordagem adotada. Entre as
conseqiiéncias em outras esferas, também sugeridas pelo modelo, destacam-se o
legado tecnoldgico dos programas de substituigdo de importagoes e os efeitos das
reformas sobre a distribuicao de renda nos paises da regiao.

16
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1. As reformas econdmicas na América Latina

A partir da segunda metade dos anos 80, as tentativas de estabilizagao
macroecondmica das economias latino-americanas, vieram se juntar medidas de
caréter reformista. Estas estavam em linha com as reformas implementadas pelos
paises do Cone Sul, ainda nos anos 70, particularmente o Chile, e foram sendo
introduzidas gradualmente pelos pafses da regiao. Em paralelo, esse periodo marca
o inicio da recuperagao, em alguns paises, das taxas de crescimento econdmico, a
qual s6 viria a se generalizar nos anos 90.

Este primeiro capitulo apresenta as reformas econdmicas, suas motivagoes e
objetivos especificos. Duas se¢des o compdem. A primeira apresenta os elementos
histéricos que sustentaram o processo de reformas. O foco de andlise é a formagao
do consenso em torno da necessidade de ir além de programas de ajuste
macroecondmico e, portanto, da necessidade de implementar mudangas de carater
estrutural. A segunda secao define as areas de reformas econdmicas e analisa ques-
toes como a mensuragao dos seus impactos, os objetivos, a evolugao e os resulta-
dos do processo. A apresentacao segue o padrao ja estabelecido de dividir as refor-
mas em grupos,’ estudando separadamente as caracteristicas e os resultados de
cada uma. Essa andlise sustenta a investigagao posterior acerca dos canais e meca-
nismos pelos quais as reformas, no geral e em particular, influenciaram o crescimen-
to econdmico da regido entre 1970 e 1995.

1.1 O lancamento das reformas econdmicas

Inicialmente, as reformas econémicas na América Latina compreendiam a redu-
Gdo das restrigoes sobre 0 comércio exterior, mudangas na drea tributdria e a privatizagao
de empresas estatais. No final dos anos 80 e inicio dos 90, essas medidas passaram a
incluir a retirada de controles sobre o sistema financeiro doméstico e sobre a conta de
capital do balanco de pagamentos. Alguns paises implementaram também agoes no
sentido de reformar os seus sistemas previdenciarios e o mercado de trabalho.
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O Chile, 0 México e a Bolivia foram os primeiros a relaxar as restricoes sobre
o comércio durante os anos de 1985 e 1986. O primeiro pafs implementou uma
redugdo uniforme das tarifas para 20% em 1985. O México reduziu a cobertura de
licengas para importar, enquanto a Bolivia aboliu totalmente o sistema de quotas e
reduziu drasticamente as tarifas em 1985. Nesse Gltimo caso, a liberalizagao comer-
cial veio no bojo do plano de estabilizagao adotado nesse ano com o objetivo de
combater a inflacdo. Medidas na linha de uma reforma tributdria e a venda de
empresas estatais foram adotadas inicialmente como forma de complementar os
programas de ajuste fiscal e de redugdo do déficit pablico. Mais uma vez, até o final
da década de 80, o Chile e o México foram os paises que promoveram as maiores
mudancas.

A motivagao original dessas agoes era a necessidade de promover a estabili-
zagao macroecondmica das economias, inicialmente na forma de complementar o
esforgo de ajuste fiscal e de incentivar a recuperagao das exportagoes. Mas a natu-
reza dessas medidas trazia uma mudanca significativa. Desde as décadas de 40 e
50, 0 panorama econdmico latino-americano era marcado por um forte protecionis-
mo, pela elevada presenca do Estado em diversas atividades e setores econdmicos,
pela regulamentacao do sistema financeiro e pelo controle de capitais. Esse modelo
econdmico surgira ainda na época da industrializagdo por substituigdo de importa-
goes, com todas as politicas de incentivo que a acompanhava.

Devido a uma série de fatores, essas medidas comegaram a ser vistas, no seu
conjunto, como uma alternativa. Alternativa a qué? A crise da divida externa e suas
conseqiéncias foram vistas por muitos como um sinal do esgotamento do modelo
de desenvolvimento anterior. Problemas macroecondmicos, vulnerabilidade a cho-
ques externos, queda das taxas de crescimento e de investimento, persistente de-
sigualdade na distribuicao de renda e desemprego marcaram toda a década de 80,
levando alguns analistas a conclusao de que uma mudanga de rumo era fundamen-
tal para assegurar a volta do crescimento e do desenvolvimento econémico.

Essa percepgao foi reforgada por outra. Na segunda metade dos anos 80,
tornava-se cada vez mais evidente a incapacidade dos Estados latino-americanos de
seguir desempenhando o papel de condutor do desenvolvimento econémico.
A redugao abrupta da disponibilidade de recursos externos agravou o quadro fiscal
de virios paises da regido. Nao parecia haver condicdes de o Estado sustentar
niveis elevados de investimento como o fizera anteriormente, uma vez que a
capacidade de geragao de poupanca publica estava seriamente comprometida.
A situagdo financeira das empresas estatais era grave. Em muitos paises, o quadro
de funcionarios publicos era excessivo, o que sobrecarregava o lado das despesas.
E o0s servigos prestados a sociedade eram, em geral, de baixa qualidade e insufi-
cientes. Todos esses aspectos caracterizam o que depois foi chamado de crise do Estado.
A atuagdo deste nos moldes das décadas anteriores parecia estar comprometida.

Os resultados macroeconémicos negativos da década de 80 levaram gradu-
almente a procura de uma alternativa. O fracasso dos planos de estabilizagao hete-
rodoxos da segunda metade da década também contribuiu para essa mudanga. De
que forma? Esses planos foram vistos como uma Gltima tentativa de recuperar e
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assegurar o crescimento econdmico na linha da estratégia anteriormente adotada.
Isso porque os planos nao previam qualquer mudanga no papel do Estado; basea-
vam-se em controles sobre pregos, saldrios e taxa de cambio e ndo consideravam
como fundamental a resolugao do desequilibrio das contas publicas. O protecionis-
mo, a forte presenga estatal e os controles governamentais prevaleceram: a aposta
era na manutengao da estrutura anterior. O fracasso dessas tentativas, pois, foi
determinante na mudanca de percepgao em diregdo a uma nova estratégia.

Essa percepgao, entretanto, foi tomando corpo gradualmente. Os aconteci-
mentos, o desempenho econémico e as condigdes politicas diferiram entre os pai-
ses nos anos subseqientes a crise da divida externa. Tal quadro moldou a evolugao
das idéias e a busca por uma alternativa dentro de cada economia da regiao e, de
forma gradual, um consenso foi sendo formado em torno da necessidade de
implementar mudangas mais profundas. Estas deveriam formar um conjunto de
medidas e politicas desvinculadas diretamente dos programas de estabilizagao e,
portanto, de questdes de curto prazo. O objetivo era criar um ambiente econdmico
e institucional de forma a garantir a trajetéria de crescimento sustentado.

Edwards (1995) lista um conjunto de fatores por tras da formagao desse con-
senso. O primeiro deles se refere, como ja mencionado, ao fracasso dos planos
antiinflaciondrios implementados por muitos pafses latino-americanos na década de
80. O segundo fator diz respeito ao desempenho das economias do Sudeste Asiati-
co vis-a-vis o das economias da América Latina. Em termos de crescimento, as duas
regides tiveram resultados semelhantes no periodo de 1965 a 1980. Os paises
asiaticos também sofreram o impacto da crise da divida, mas nao na mesma magni-
tude da América Latina, e apresentaram uma rapida recuperagao econdmica nos
anos seguintes.

Argumentou-se a época que havia importantes aspectos que distinguiam es-
ses dois conjuntos de economias. As diferengas foram investigadas por diversos
trabalhos do Banco Mundial e da Cepal naqueles anos. Em linhas gerais, os pontos
distintos eram quatro. Em primeiro lugar, os paises asidticos evitaram politicas exces-
sivamente protecionistas. Em segundo, principalmente depois da metade dos anos
60, evitaram taxas de cAmbio sobrevalorizadas e a volatilidade cambial. Em terceiro,
estas economias mantiveram um ambiente macroecondmico estavel, com baixas
taxas de inflagao. Por tltimo, a estrutura econdmica desses paises era pouco regula-
mentada [Edwards (1995, p. 49)]. Além disso, o desempenho das exportagoes foi
bem distinto, assim como a evolugao da desigualdade de renda também seguiu
trajetdria inversa. Isso tudo incentivou o redirecionamento das politicas latino-ame-
ricanas no sentido de liberalizar mercados, reduzir a participagao estatal e garantir a
estabilidade macroeconémica, nos moldes da experiéncia asiatica.

O terceiro fator apontado por Edwards (1995) se refere ao desempenho da
economia chilena a partir de meados da década de 80. As reformas implementadas
nos anos 70, que haviam sido parcialmente revertidas, principalmente com a crise
da divida, foram retomadas e aprofundadas nos anos subseqientes. Abertura eco-
nomica, reforma tributaria, privatizagao e confianga nos mecanismos de mercado,
em oposicao ao intervencionismo estatal, formaram parte do conjunto de idéias
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que, aos olhos dos demais paises latino-americanos, ajudaram a assegurar a recu-
peracao do Chile no pds-crise. O desempenho expressivo em termos de crescimento
do pais, no inicio da década de 90, s6 fez corroborar a idéia de que essas medidas
eram as adequadas para garantir a retomada do crescimento econémico.

Por Gltimo, Edwards (1995) aponta para a participagao das instituigdes multi-
laterais no processo de formagao do consenso em torno das reformas de carater
liberal. Essas agéncias influenciaram o meio politico latino-americano por meio de
programas de empréstimos que condicionavam a concessao de novos recursos a
adogao de reformas como liberalizagao comercial, reforma tributdria e privatizagao.
Dessa forma, essas instituigdes induziram, de alguma maneira, os paises da regiao a
implementar um conjunto mais amplo e consistente de reformas econémicas.

Com isso, 0 panorama latino-americano comegava a mudar de forma conside-
ravel. A estrutura anterior deu espago para uma nova estratégia econdmica. Na
segunda metade dos anos 80, nas palavras de Thorp (1998, p. 239), “os aconteci-
mentos e a formulagao de politicas haviam claramente avangado. Pouco a pouco,
tornaram-se perceptiveis tanto um processo de aprendizagem como a consolidagao
de uma nova abordagem as politicas, ajudados na frente internacional por diversos
fatores que contribuiram para abrandar as pressées a curto prazo”. O primeiro deles
foi justamente o langamento do Plano Brady, em 1989, que permitiu um
reescalonamento favoravel da divida dos paises latino-americanos. O segundo foi a
queda das taxas de juros internacionais. Por fim, a adogao de programas de priva-
tizagdo, que, em conjunto com as atraentes taxas de juros, comecaram a restaurar
o fluxo de recursos externos para a regido.

Um ambiente mais favordvel ao processo de reformas mais amplo e completo
foi, portanto, configurando-se. Como resultado, no inicio dos anos 90, praticamen-
te todos os paises da regido ja tinham iniciado algum tipo de reforma. A descrigao e
a andlise de cada uma delas serao a base da préxima segao, a qual também discute
as maneiras de se mensurar sua evolugao.

1.2 As reformas das décadas de 80 e 90

O processo de reformas foi iniciado ainda nos anos 70, em meio a primeira
crise do petréleo. Nesse periodo, relativamente aos anos 80 e 90, as reformas
compreenderam um ndmero menor de dreas® e estiveram restritas a um conjunto
pequeno de paises. Apesar dos avangos em muitas frentes, a maior parte dessas
reformas sofreu um retrocesso com a crise da divida. Foi s6 nos anos subseqentes,
principalmente a partir de 1985, que o processo ganhou impeto e abrangeu um
ndmero maior de economias. No final dos anos 80 e inicio dos 90, o processo se
consolidou, envolvendo toda a regiao e um conjunto amplo de areas.

Em termos conceituais, houve uma evolugao. Segundo Thorp (1998, p. 240),
no inicio da década de 90 passou-se a falar em “reformas”, nao apenas em “ajuste
e liberalizagao”, o que acabou constituindo um novo discurso econémico: “falava-
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se (...) ndo unicamente de liberalizagdo mas de reforma e, mais ainda, de reforma
estrutural (...). Na década de 80, por exemplo, os formuladores de politicas haviam
tentado a liberalizacao financeira, com instituigdes fracas e com resultados nao
raro desestabilizadores. J4 na década de 90, tentaram a reforma financeira.”

As medidas empreendidas para tanto foram reunidas no que se convencionou
chamar de “Consenso de Washington”.> Segundo Williamson (1990), citado por
Burki e Perry (1998), as politicas reunidas nesse “consenso” formariam um conjunto
de dez instrumentos: disciplina fiscal; prioridade dos gastos publicos na area de
educacao e satide; reforma tributdria; taxas de juros de mercado; taxas de cambio
competitivas; politicas comerciais liberais; abertura ao investimento estrangeiro di-
reto; privatizagio; desregulamentacio; e protegio aos direitos de propriedade.®

A natureza das reformas se relaciona diretamente com a necessidade de
mudanga de rumo discutida na secao anterior. A incapacidade da “antiga estraté-
gia” de desenvolvimento em garantir o crescimento econdmico seria resultado
principalmente dos desequilibrios, distorgdes e ineficiéncias gerados pelas politi-
cas adotadas desde os anos 40 e 50. O elevado protecionismo, o dirigismo estatal
e a excessiva regulacao dos mercados, de acordo com o consenso formado nos
anos subsequientes a crise da divida, teriam reduzido a eficiéncia econdmica,
restringido o crescimento da produtividade, gerado alocagao ineficiente de re-
cursos e limitado a atuagao do setor privado. Isso porque as decisdes de investir
e, por conseguinte, de alocar os recursos produtivos eram influenciadas muito
mais pela agao do Estado do que por aspectos estritamente econémicos, o sistema
de pregos da economia.

As politicas adotadas pelos diversos paises da América Latina seguiram, nas
palavras de Morley, Machado e Pettinato (1999), uma particular visao de como a
economia deveria funcionar e de qual deveria ser o papel do Estado. Dois aspectos
estavam por tras dessa visao: a convicgao de que o livre funcionamento dos merca-
dos levaria a um uso mais eficiente dos recursos produtivos, com impacto positivo
sobre o crescimento, e a percepgao de que cabia ao Estado um papel menor dentro
das economias. Dentro dessa linha, caberia ao Estado manter e assegurar o respeito
as regras e as instituicoes econdmicas. Esses aspectos caracterizariam, em graus
diversos, todas as dreas de reforma.

As reformas, portanto, podem ser vistas tanto como uma mudanga estrutural
da base econémica quanto como uma mudanga institucional. Estrutural no sentido
de que alteram o funcionamento e a dindmica de diversas esferas econémicas e,
fundamentalmente, os determinantes do sistema de pregos relativos e da alocacao
de recursos dentro das economias. A reforma financeira exemplifica bem esse ponto.
Em 1995, praticamente todos os paises da regido tinham eliminado os controles
sobre a taxa de juros doméstica, que passou a ser determinada por condigbes de
mercado. A busca em adotar um sistema tributdrio que levasse mais em conta
questoes como eficiéncia, neutralidade e equidade vai na mesma linha, assim como
o estabelecimento de uma estrutura tarifaria mais homogénea e a saida do Estado
do setor produtivo por meio do processo de privatizagao.
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As reformas também podem ser vistas como mudangas de carater institucional.
Isso porque, como se verd, a apropriabilidade dos direitos, os custos de transagao,
a estrutura de retorno, o ambiente no qual se realizam as trocas e se estabelecem
0s contratos entre os agentes econdmicos, além da forma como se trata o direito de
propriedade, alteraram-se com as reformas. Uma vez que a literatura sobre refor-
mas nao considera o processo sob esse prisma institucional, esse ponto sera mais
bem analisado no Capitulo 3.

De acordo com varios autores [Edwards (1995), Lora (1997), IDB (1997) e
Morley, Machado e Pettinato (1999)], considerando o conjunto de reformas eco-
nodmicas implementadas até meados dos anos 90, pode-se listar os seguintes obje-
tivos: aumentar a eficiéncia da economia; expandir o escopo da agao e aprimorar
o funcionamento dos mercados — o que implica a redugao do papel do Estado
dentro da economia; eliminar as distorgbes microeconémicas geradas principalmente
pela regulagao e controles excessivos; e garantir o crescimento econémico. Como
fica patente, os objetivos se confundem, sendo, entretanto, o ponto central o esta-
belecimento de um ambiente econémico garantidor das condigoes para o cresci-
mento.

Considerando a evolugao do processo de 1985 até meados da década de 90,
a literatura a respeito do assunto identifica sete areas principais de reformas:
comercial, financeira, tributaria, liberalizagdo da conta de capital, privatizagao,
previdencidria e do mercado de trabalho. Pela abrangéncia e pelo nimero de paises
envolvidos nas cinco primeiras, até 1995, elas foram rotuladas de primeira geragao
de reformas. As duas dltimas, previdencidria e do mercado de trabalho, ainda
incipientes na maior parte das economias latino-americanas, formariam a chamada
segunda geragao de reformas econdmicas, juntamente com um outro conjunto de
medidas. Este reuniria a reforma do Estado, principalmente da parte administrativa,
das instituigdes, como o sistema judiciario, e do sistema educacional. Essas areas,
entretanto, nao serdo analisadas nesta dissertagdo, uma vez que estao ainda em
fase de discussao em muitos paises, ndo formando, por isso, um corpo robusto e
amplo de politicas.

As principais medidas e os objetivos de cada uma das sete areas listadas acima
serao apresentados de forma esquemdtica a seguir. Para discutir a evolugao de
cada grupo no tempo e as diferengas entre pafses, empregou-se um conjunto de
indices apresentados por Lora (1997) e Morley, Machado e Pettinato (1999). Ao
construir medidas quantitativas para as reformas, esses trabalhos preencheram uma
lacuna na literatura sobre o assunto e permitiram uma estimagao mais segura dos
efeitos e do impacto das reformas nas economias.”

Indicadores de reforma

A primeira tentativa de quantificar as reformas latino-americanas foi realizada
por Lora (1997). Ele construiu um indice anual, chamado de indice de politicas estru-
turais, para um conjunto de 18 economias.® O periodo considerado corresponde
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aos anos de reforma subseqientes a crise da divida e vai de 1985 a 1995. Esse indice
é a média simples de outros cinco indices, cada um refletindo a evolugao de uma
drea de reforma: comercial, tributdria, financeira, privatizagao e mercado de trabalho.

Cada um desses indices foi construido com base em variaveis de politica,
especificas de cada esfera de reforma, tais como tarifa média de importagao e
aliquota do imposto sobre valor adicionado, para os casos, por exemplo, da reforma
comercial e da reforma tributaria. Isso porque um dos principais objetivos das
reformas, como se viu, € a redugao das distorgoes geradas pela intervengdo estatal
na economia, ndo fazendo sentido, portanto, utilizar varidveis de resultados.” De
maneira a padronizar e permitir uma comparagao direta, os seis indices assumem
valores dentro de uma escalade O a 1.

Tanto o indice total como os demais procuram mensurar a neutralidade das
politicas adotadas, tendo em vista que um dos principais objetivos das reformas é a
busca de maior eficiéncia na alocagao de recursos produtivos. Esse aspecto seria
resultado da eliminagao ou redugao das distorgoes causadas pelos controles e poli-
ticas que impediam o livre funcionamento dos mercados ou geravam custos de
transagao excessivos. Os detalhes referentes as variaveis que compdem cada um
dos subindices e a metodologia empregada sao apresentados no Anexo 1.

Morley, Machado e Pettinato (1999) elaboraram, para o periodo de 1970 a
1995, um indice de reforma para uma amostra de 17 paises da América Latina.'”
Assim como o indice desenvolvido por Lora, este foi composto por cinco outros:
comercial, financeiro, tributério, liberalizagdo da conta de capital e privatizagao. Os
autores nao incluiram a reforma previdencidria e a do mercado de trabalho por
serem, no perfodo considerado, incipientes na maioria dos paises, mas incorpora-
ram a liberalizagao da conta de capital. Para efeito de construgao desses indices, os
autores também consideraram apenas variaveis de politica sob controle do governo
e normalizaram os indices dentro do intervalo entre 0 e 1, sendo que o valor 1 é
atribuido a uma estrutura livre de qualquer distor¢ao. A descrigao e a apresentagao
do indice geral e dos demais cinco indices, juntamente com a metodologia utilizada
na sua construcao, encontram-se no Anexo 1.

Na segdo empirica da dissertagao, optou-se por trabalhar com o conjunto de
indices construido por Morley, Machado e Pettinato (1999). Duas razdes definiram
essa escolha. Em primeiro lugar, esses autores consideraram um perfodo de tempo
maior, o que permite incluir a onda de reformas da década de 70 e a crise da
divida na andlise econométrica. Em segundo, as séries construidas por Lora (1997)
ndo apresentam valores disponiveis para alguns anos em certos paises.

O Ciréfico 1.1 apresenta o comportamento dos seis indices de Morley, Macha-
do e Pettinato (1999), sendo o indice geral formado pela média simples dos indices
de cada reforma. Estes fornecem um quadro do andamento e da abrangéncia des-
sas reformas entre 1970 e 1995 e as distintas trajetdrias para as cinco reformas. Nos
anos 70, a variagao do indice geral se deveu as reformas comercial, financeira e
tributdria, as quais se concentraram nos paises do Cone Sul, enquanto na Colémbia
avariagdo se deveu a reforma financeira. E possivel observar também o movimento
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GRAFICO 1.1

Indice de reformas e seus componentes
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Fonte: Morley, Machado e Pettinato (1999).

de reversao sofrido, em graus diversos, pelos cinco grupos na primeira metade dos
anos 80, em decorréncia principalmente da crise de 1982. A retomada do processo,
auxiliada pelas condigoes mais favordveis que prevaleceram a partir do final dos
anos 80, também ¢ ilustrada no gréfico. No periodo de 1985 a 1990, todos os
indices apresentam elevagao, tendo as reformas financeira e tributdria os maiores
crescimentos. Na década de 90, essa tendéncia continua, sendo que a liberalizacao
da conta de capital, a privatizagao e a reforma tributaria sao as que apresentam as
maiores variagoes anuais. Nesse periodo, o crescimento médio anual do indice
agregado sofre uma desaceleracao, devido a prépria conclusdo das reformas em
algumas areas, como a financeira e a comercial.

Considerando a média para os 17 paises, o indice geral passa de 0,472, em
1970, para 0,541, em 1985, alcangando o valor de 0,821 em 1995. Isso indica que,
de fato, o perfodo de 1985 a 1995 concentra a maior parte do esforgo de mudanca.
No que diz respeito aos paises, tomados individualmente, Uruguai e Argentina
apresentavam os maiores valores em 1995, seguidos por El Salvador e Reptiblica
Dominicana. Venezuela, Jamaica e Honduras eram as economias menos reforma-
das. Ao se considerar os indices gerais por paises, um padrao de convergéncia
pode ser identificado. Como argumenta Morley, Machado e Pettinato (1999),
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economias relativamente liberalizadas em 1985, principalmente em razao das
medidas implementadas na segunda metade da década de 70, tenderam a introduzir
poucas reformas adicionais nos anos subseqtientes, enquanto aquelas que eram
relativamente pouco reformadas nesse ano fizeram um esforgo significativo nos
anos seguintes. Essa convergéncia pode ser observada no Gréfico 1.2.

Vale mencionar ainda que esse padrao pode ser observado em graus distintos,
tomando-se o periodo de 1970 a 1995, para o caso dos cinco indices de reformas,
vistos individualmente. A reforma que apresenta maior convergéncia é a comercial,
seguida pela liberalizagao da conta de capital. As que apresentaram menor conver-
géncia sao a tributdria e a privatizacao. Esses resultados, porém, devem ser interpre-
tados com cuidado. Apesar de existir uma tendéncia comum de aprofundamento
do processo para aquelas economias que apresentam reduzidos indices iniciais, as
experiéncias dos diversos paises, assim como os resultados das reformas, diferem
em aspectos e em dreas importantes.’

Os indices mencionados anteriormente servirdo de base para a comparagao
entre os grupos de reformas no tempo e entre pafses na apresentacao individual de
cada area, feita a seguir.

GRAFICO 1.2

Convergéncia das reformas: indice geral em 1970 e variagao 1970-1995
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Fonte: Morley, Machado e Pettinato (1999).
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Reforma comercial

A reforma comercial'® comegou na segunda metade dos anos 70, ainda na
primeira onda de reformas, notadamente nos paises do Cone Sul. O Chile foi o
pioneiro, vindo depois Argentina (1977) e Uruguai (1978). A principal medida na
época foi o corte de tarifas de importacao, seguida pela redugao da dispersao tarifaria
e das barreiras ndo-tarifdrias, como as cotas de importagao. Como ja mencionado,
houve uma reversao com a crise da divida devido a necessidade de ajuste externo.
O processo foi retomado nos anos subseqientes, passando a abranger um ndmero
maior de paises. Além do Chile e do Uruguai, o México e a Bolivia também inicia-
ram a reforma no periodo de 1985 a 1986. Os demais paises se juntaram a estes no
final dos anos 80 e inicio dos anos 90.

Os objetivos dessa reforma, como no caso das demais, relacionam-se com a
estrutura protecionista criada no periodo de 1945 a 1980. As politicas protecionistas
tiveram conseqiéncias negativas tanto sobre a evolugao e diversificagao das expor-
tagoes como sobre a competitividade de muitos setores das economias da regiao.
De acordo com Edwards (1995), a elevada protegdo dada ao setor manufatureiro
levou a uma discriminagao contra as exportagoes, a ma alocagao de recursos e ao
investimento ineficiente. Esses resultados se devem primordialmente & estrutura de
pregos relativos surgida com essas politicas.

Assim, a reversao do viés antiexportador e a percepgao de que diversos seto-
res, principalmente o industrial, deveriam ser confrontados com a competigao ex-
terna motivaram, em grande medida, a abertura ao exterior. Do ponto de vista
propriamente de crescimento econémico, a idéia, em muitos paises, era transformar
o setor exportador em um “motor de crescimento”. Somam-se a esse conjunto de
objetivos aqueles de cardter mais geral, comuns a todas as reformas: gerar uma
alocagao mais eficiente de recursos dentro da economia, aumentar a eficiéncia
geral e reduzir as distorgoes e custos.

Embora essa reforma tenha sido resultado principalmente de decisdes unilate-
rais dos paises, como argumenta o IDB (1996), a Rodada Uruguai de negociacoes
multilaterais do GATT, no ambito dos tratados comerciais dos anos 90, também teve
papel importante na redugao das tarifas e das restrigoes ao comércio. A liberalizacao
comercial encaixou-se, pois, nas iniciativas de integracao regional e de formagao de
blocos comerciais que ganharam ainda mais forga na década. Esse fato contribuiu
para o fortalecimento do compromisso de manter os resultados ja obtidos e, em
alguns casos, para a expansao da reforma dentro dos blocos regionais.

A reforma comercial se constituiu, na maior parte dos paises, em quatro me-
didas bésicas [Edwards (1995) e IDB (1996)]: (i) reducao do nivel médio das tarifas
de importagao; (i) redugao do grau de dispersao da estrutura tariféria; (iii) diminui-
Gao das barreiras ndo-tarifdrias e restrigdes quantitativas; e (iv) redugao ou elimina-
Gao dos impostos sobre exportagdes. Como afirma Edwards (1995), nos anos ini-
ciais, essas medidas foram geralmente acompanhadas por politicas cambiais que
objetivavam manter taxas de cdmbio competitivas.
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Entre 1985 e 1991, praticamente todos os pafses da regido tinham iniciado
programas de redugao dos controles sobre o comércio. Na retomada do processo,
em 1985, o indice para a reforma comercial calculado por Morley, Machado e
Pettinato (1999),"* para a média dos 17 paises, era de 0,652, evoluindo para 0,850,
em 1991, € 0,946, em 1995. Segundo o IDB (1996, p. 98), o nivel médio de tarifas
caiu de 44,6%, nos anos pré-reforma, para 13,1%, em 1995, tendo essa redugao se
concentrado, para a maioria dos paises, nos dois, trés anos iniciais dos programas.
Houve também uma reducao da dispersdo tarifdria e dos niveis maximos das tarifas.
Nos anos anteriores, principalmente nos anos 60 e 70, para um amplo conjunto de
pafses, a tarifa maxima excedia 100%. De um nivel de 83,7%, na primeira metade
dos anos 80, a média das tarifas maximas passou para 41%.

Depois da utilizagao de taxas mltiplas de cambio e de expressivas desvalo-
rizagdes nominais da taxa de cadmbio nos anos subsequientes a crise da divida,
muitos paises promoveram a unificagao interna de seus mercados cambiais, o que
permitiu a redugao, para um conjunto de paises, do prémio cambial. Este passou
de 72%, em 1989, para 2%, em 1995 [Lora (1997)].

Como resultado dessas medidas, a corrente de comércio em toda a regiao
cresceu significativamente. Os resultados foram expressivos, como revela o Grafico
1.3, que traz a relagao entre o indice de reformas de Morley, Machado e Pettinato

GRAFICO 1.3

Corrente de comércio e indice de abertura comercial, 1970 a 1995
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(1999) e a corrente de comércio entre 1970 e 1995: a abertura, de fato, resultou
em maior volume de comércio. Cabe ressaltar, no entanto, que outros fatores, de
natureza doméstica, também contribuiram para tal desempenho, como a politica
cambial e a estabilidade macroecondmica.

Reforma financeira

Os elevados controles sobre o sistema financeiro, e as subseqtientes distorgoes,
motivaram a chamada reforma financeira."* Desde a década de 50, controles sobre
taxas de juros e programas de alocagao de crédito constituiam o cerne das politicas
desenvolvimentistas. Segundo Edwards (1995), essas politicas levaram a um reduzi-
do grau de monetizagao da economia e a uma disputa politica por crédito, o que
reduziu a qualidade do investimento privado e desencorajou a intermediagao finan-
ceira e a formagdo de poupanca. Isso se deveu fundamentalmente as taxas reais de
juros negativas e a alocagao de crédito segundo critérios ndo-econdmicos.

O padrao mais comum de reforma financeira na América Latina foi a rapida
liberalizagao financeira, seguida pela implementagao de um aparato regulatério e
de supervisao sobre bancos e o sistema financeiro em geral [IDB (1997)]. Assim
como a reforma comercial, a financeira teve inicio nos anos 70 em alguns poucos
paises."® Esta também sofreu uma reversao com a crise da divida, tendo reiniciado
em fins dos anos 80 e inicio dos 90, abrangendo um conjunto maior de paises.
Inicialmente, a reforma reuniu os seguintes elementos: (i) redugao ou eliminagao
dos programas de alocagao de crédito; (ii) retirada dos controles sobre taxas de
juros; e (iii) redugdo do nivel de reservas compulsérias [Lora (1997)]. A etapa se-
guinte consistiu no estabelecimento de um sistema de regulagao e supervisao com
o objetivo primordial de impedir um comportamento de risco por parte das institui-
gbes financeiras,'® garantindo assim o bom funcionamento de todo o sistema. Me-
didas de incentivo ao mercado de capitais e de promogao da independéncia do
Banco Central, em alguns paises, completaram o quadro de agoes nessa esfera.

Dentre os principais objetivos dessa reforma estavam o desmonte dos contro-
les que geravam repressao financeira, de forma a permitir que o mercado determi-
nasse o nivel da taxa de juros e o montante e a alocacao de crédito dentro da
economia. Por trés disso, cabe mais uma vez ressaltar, estava a crenga de que a
determinagao dessas varidveis pelo mercado levaria a um resultado mais eficiente.

O indice de reforma financeira construido por Morley, Machado e Pettinato
(1999) é formado a partir de trés subindices, todos diretamente relacionados com
esses elementos. Sao eles: controle sobre a taxa de empréstimo dos bancos, con-
trole sobre a taxa de remuneragao praticada pelos bancos e o nivel de reserva. De
acordo com o indice dessa reforma, a média para os 17 paises passou de 0,448,
em 1985, para 0,927, em 1995, depois de registrar 0,843 em 1991. Em praticamente
todos os paises da regido, a taxa de juros ja era definida pelo mercado em 1995. Em
16 economias, entre 1985 e 1995, houve uma reducao do nivel de reservas com-
pulsérias, sendo que em sete paises a reducao foi superior a 20 pontos percentuais
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[Lora (1997)]. No caso da regulacao e supervisao do sistema, entretanto, os avangos
nao foram tao significativos. Essas mudangas resultaram em expressiva ampliacdo do
crédito do mercado financeiro ao setor privado.

Reforma tributdria

Medidas na linha de uma reforma tributéria ficaram restritas a um ndimero
pequeno de paises nos anos 70. Os principais reformadores nessa area nesses anos
foram o Uruguai e o Chile. Na década seguinte, o panorama mudou consideravel-
mente. As necessidades de ajustamento macroeconémico de curto prazo e de
promover uma mudanga estrutural de longo prazo levaram a maior parte dos paises
daregiao a iniciar uma reforma tributdria efetiva.

Como afirma Perry (1994), dois processos de reforma foram adotados simulta-
neamente em alguns paises e, seqiiencialmente, na maioria deles. O primeiro se
relacionava diretamente com os programas de ajuste fiscal implementados nos anos
80, durante a crise da divida externa. Constituia-se, pois, em um dos elementos do
esforco de redugdo do déficit piblico'” e de estabilizagdo econémica no curto
prazo. Entre as medidas desse conjunto estavam o aumento das tarifas do setor
publico, elevacao dos impostos sobre o comércio externo e sobre as transagoes
financeiras, além da adogao de outros impostos menores. Apresentavam uma res-
posta mais rapida em termos de geragao de receita, diferentemente de impostos
sobre a renda e sobre valor adicionado.

Ainda de acordo com Perry (1994, p. 198), “a urgéncia do processo de estabi-
lizagao em quase todos os paises levou a uma deterioragao do sistema de impostos
e dificultou a adogao de reformas estruturais com o objetivo de aumentar a eficién-
cia econdmica”. As crescentes distorgdes geradas por esse sistema, '® mais as con-
sequiéncias das demais reformas, levaram ao segundo processo de reforma tributa-
ria, agora de cardter estrutural. Assim, além da questdo do aumento das receitas,
passou a compor o quadro de objetivos a constituigao de um sistema mais neutro,
menos distorcivo e mais simples, principalmente nos aspectos administrativos e de
arrecadagao.

Em linhas gerais, essa reforma tinha quatro objetivos basicos.'® Em primeiro
lugar, estabelecer um sistema mais neutro, de maneira a reduzir as distorgoes exis-
tentes na forma de tratamento preferencial para alguns setores. Em segundo, au-
mentar a base de tributagdo, de tal forma a minimizar o impacto do sistema sobre a
alocagao de recursos. Em terceiro, compensar a redugao de receita que acompa-
nhou a reforma comercial e a liberalizagao da conta de capital, transferindo a base
de tributagdo para a esfera doméstica. E, finalmente, promover um ajuste fiscal
permanente e crivel, necessario no novo contexto de economias abertas, o que
aumentava o impacto de desequilibrios fiscais sobre a conta corrente e a de capital
do balango de pagamentos.

De forma a alcangar esses objetivos, o segundo processo de reforma tributaria
foi caracterizado pelas seguintes medidas:*® (i) aumento da participagdo do imposto
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sobre valor adicionado no total arrecadado; (i) redugao das taxas marginais sobre
0s lucros das empresas e sobre a renda das pessoas fisicas; (iii) eliminagdo de um
grande ndimero de isengdes na tributagao direta; e (iv) fortalecimento e expansao
do sistema de cobranga e recolhimento. O principal componente da reforma, a
partir da segunda metade da década de 80 e inicio da seguinte, foi, entretanto, a
adogao generalizada do imposto sobre valor adicionado (IVA). No caso daqueles
pafses que ja trabalhavam com o IVA, a reforma buscava aumentar a cobertura
desse imposto.

41

Essa escolha se baseia em alguns aspectos. Em primeiro lugar, o IVA é “consi-
derado a forma mais eficaz de tributagao sobre vendas, principalmente por tratar-se
de um tributo neutro. Foi justamente a necessidade de harmonizagao fiscal, combi-
nada com a eficiéncia econémica do imposto sobre valor adicionado, que justificou,
em muitos pafses, a substituicio do imposto sobre vendas em cascata pelo IVA”
[Giambiagi e Além (1999, p. 40)]. Em segundo, o IVA é um dos poucos impostos
indiretos que permite a isengao absoluta das exportagoes (sistema de crédito, des-
conto ou regimes com taxa nula) e, assim, maior compatibilidade com sistemas de
livre-comércio. Esses aspectos sao relevantes no contexto de economias mais aber-
tas. Por dltimo, esse sistema de cobranga do imposto permite, relativamente a
outros impostos, um maior controle e, com isso, maior arrecadagao.

Cabe, entretanto, uma ressalva. Ao mesmo tempo que simplifica o sistema, a
utilizagao de aliquotas uniformes para o IVA em transagdes de consumo gera certa
regressividade. Tal fato levou muitos paises a isentarem bens de consumo basicos,
elevando os custos de administragao do tributo e reduzindo as receitas. Por exem-
plo, enquanto no Chile o IVA aplicado em uma base ampla gera uma receita da
ordem de 9% do produto, em outros paises latino-americanos a receita fica entre
3% e 5% [Perry (1994, p. 201)].

Quanto ao imposto sobre a renda, houve uma redugao da taxa marginal, o que
gerou, em alguns casos, uma diminuigao da progressividade do tributo. Este se constitui
em um dilema para muitas economias da regiao: tradicionalmente, a estrutura
progressiva caracterfstica do imposto sobre a renda era, na pratica, distorcida, uma
vez que quanto maior a aliquota maxima, maior o incentivo a sonegacao. Ao priorizar
0 aumento da arrecadagao, optou-se pela redugao das taxas.

O indice para a reforma tributaria construido por Morley, Machado e Pettinato
(1999), utilizado aqui na avaliagao da reforma, é a média de quatro subindices: a
taxa marginal maxima sobre a renda pessoal, a que prevalece sobre a renda de
pessoa juridica, a aliquota do IVA e a eficiéncia do IVA. Esse Gltimo indicador é
definido pela razao entre a aliquota efetiva, calculada pela relagao entre o total
arrecadado e o valor da produgao, e a aliquota nominal do imposto. Além de indicar
a cobertura do imposto, essa medida revela sua eficiéncia em termos de arrecada-
gao. Como um todo, esse indice de reforma tributdria, apesar de partir de um valor
relativamente baixo (0,198, em 1970), mostra que a evolugao dessa reforma foi
mais homogénea em relacao as demais, tendo, inclusive, registrado uma variagao
positiva durante os anos mais severos da crise da divida.
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Como resultado desse esforgo de reforma, ao final dos anos 80, muitos paises
ja apresentavam superavits primarios. A neutralidade do sistema aumentou, en-
quanto a simplificagdo da estrutura reduziu o tratamento especial, principalmente
na forma de isengdes, que muitos setores econdmicos recebiam em diversos pai-
ses. Com isso, como afirma Lora (1997), a carga sobre as atividades mais produtivas
diminuiu em muitos casos, aumentando para aquelas atividades menos produtivas.
Segundo Lora e Barrera (1997), como conseqiéncia, as distorgoes sobre a alocacao
de capital que interferiam nas decisoes de investimento também foram reduzidas.

Liberalizagao da conta de capital

A quarta area de reformas consiste na liberalizagao da conta de capital. Essa
é mais recente do que as trés anteriores. Nos anos 70, poucos paises — Argentina,
Costa Rica, Honduras, Peru e Venezuela — tinham um sistema relativamente aber-
to. Apenas o Uruguai implementou mudancgas significativas antes da crise da divida.
Durante a crise, assim como nas reformas comercial e financeira, alguns paises
reforgaram os controles sobre a movimentacao de capital, como foi o caso da
Argentina e do Peru. A reforma s comegou de fato na segunda metade dos anos
80 e inicio dos 90, dependendo do pafs.

Tal atraso se deveu ao debate em torno da seqliéncia mais apropriada de
reformas. O argumento era de que a abertura da conta de capital deveria ocorrer
em um estagio posterior do processo de mudanga estrutural. Esse adiamento objetivava
evitar que o fluxo de capitais desestabilizasse os esforgos de controlar a inflagao ou
prejudicasse o andamento e os resultados da reforma comercial, uma vez que, no
caso de um elevado influxo de capitais externos, poderia ocorrer uma sobrevalorizagao
cambial.?!

A liberalizagdo da conta de capital visava reduzir o nivel de controle sobre a
movimentagao de capitais, tanto sobre recursos de residentes como de nao-resi-
dentes, existente em praticamente toda a regido na década de 70. Esses controles
eram motivados por quatro fatores basicos.?? Em primeiro lugar, controles quanti-
tativos e impostos sobre transagoes eram vistos como uma forma de limitar a
volatilidade dos fluxos de capital de curto prazo, o que auxiliava na manutencao
de politicas macroecondmicas e na administracao de crises de balango de
pagamentos. Em segundo, argumentava-se que com os controles assegurariam o
uso da poupanga doméstica no financiamento do investimento doméstico, e nao
na aquisigao de ativos externos. Em terceiro, restrigbes ao movimento de capitais
permitiam a tributagdo de atividades financeiras e da renda. E, finalmente, um
aspecto mais recente: os controles evitariam os possiveis efeitos negativos de uma
excessiva movimentagao de capitais sobre os esforgos de estabilizagao e de reforma.

Nos anos 80, entretanto, passou-se a contestar a efetividade desses contro-
les. Além disso, os ganhos de eficiéncia advindos de um sistema mais aberto come-
garam a ser destacados. De acordo com Mathieson e Rojas-Suarez (1993), quando
acompanhada por politicas macroeconémicas e financeiras apropriadas, uma conta
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de capital mais aberta poderia levar aos seguintes ganhos de eficiéncia: (i) fluxos de
capitais sem restrigao incentivariam a especializagao na esfera dos servigos financei-
ros; (i) ganhos dindmicos de eficiéncia seriam gerados, ao promover a competigao
no setor financeiro e ao estimular a inovagao; (i) a poupanca global poderia ser
alocada de forma a financiar os investimentos mais produtivos; e (iv), para paises
com limitado acesso a crédito externo, a liberalizagao da conta de capital poderia
facilitar a retomada do contato com os mercados financeiros internacionais.

Com vistas a promover alguns desses ganhos de eficiéncia, os pafses da re-
giao, como ja mencionado, iniciaram na segunda metade dos anos 80 esse processo
de liberalizagdo. Mais uma vez, o indice construido por Morley, Machado e Pettinato
(1999) ajuda na visualizagao da evolugao dessa reforma. Esse indice, assim como os
outros, é formado por um conjunto de subindices. O primeiro reflete o controle
setorial sobre o investimento estrangeiro; o segundo, os limites impostos sobre a
remessa de lucros e dividendos para o exterior; o terceiro componente corresponde
aos controles sobre o acesso ao crédito externo por parte de tomadores domésti-
cos; e o quarto representa os controles sobre a saida de capitais.?

Apesar dos avangos indicados pelo comportamento do indice, que podem ser
vistos no Grafico 1.1, as maiores economias da regiao ainda mantinham controles
significativos sobre a movimentagao de capital.2*

Privatizacao

A privatizacao de empresas estatais corresponde a quinta drea de reformas.
Essas empresas tiveram papel fundamental na execugao da estratégia de industriali-
zagdo de muitos paises latino-americanos. O Estado se envolveu em uma vasta
gama de setores: da exploragao de produtos primarios, como petréleo, café e mine-
rais, até setores industriais produtores de bens de capital, passando ainda por dreas
como energia, telecomunicagbes e sistema financeiro.

Nos anos 70 e 80, problemas relacionados ao funcionamento das empresas
pablicas ficaram patentes. Muitas comegaram a apresentar déficits significativos,?®
o que repercutia na capacidade de investimento e expansao. Com o agravamento
desse quadro no inicio dos anos 80,%° houve uma pressdo ainda maior sobre as
finangas dos governos, exigindo assim um maior esforgo de ajuste fiscal ao longo da
década. Além disso, em decorréncia principalmente da falta de investimentos, a
parcela nao atendida da demanda aumentou, enquanto a qualidade dos servigos
prestados por muitas estatais em setores estratégicos, como energia e comunica-
Gdo, sofreu uma piora significativa.

Esses fatores, somados a necessidade de ajuste das contas publicas dos anos
80, levaram alguns paises a desenvolver programas de privatizacdo na segunda
metade da década. Em particular, como afirma Perry (1994), foi o caso de paises
que incorreram em elevados déficits pablicos nos anos imediatamente posteriores
a crise da divida, como Argentina e México. A motivagao inicial, pois, era auxiliar
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no esforgo de ajuste, uma vez que a receita obtida pela venda das empresas publicas
diminufa a necessidade de colocagao de divida nova para financiar o déficit ou
ajudava na redugdo da divida existente.

De acordo com o IDB (1996), outros objetivos vieram a sustentar essa refor-
ma ao longo do tempo. Foram eles: aumentar a eficiéncia das empresas; fortalecer
o balango de pagamentos, por meio da venda a estrangeiros; sustentar a estabilida-
de macroecondmica, como decorréncia da entrada de capitais e do impacto positi-
vo sobre as contas publicas; elevar o investimento; promover a competicdo e a
desregulamentagao de muitos setores da economia; expandir o niimero e a qualida-
de dos servigos oferecidos; e desenvolver o mercado de capitais. A esse rol soma-
ram-se mais dois aspectos: 0 aumento da eficiéncia geral da economia e a distribui-
Gao da propriedade [Edwards (1995)].

Em relagao ao impacto da privatizagao sobre as finangas pdblicas, cabe um
comentdrio adicional. Segundo Edwards (1995), esse impacto se da basicamente
por meio de dois canais. O primeiro, comentado anteriormente, refere-se a melhora
das contas publicas no curto prazo, devido a utilizagao das receitas do processo
tanto no financiamento de despesas correntes?” como no abatimento de divida.
O segundo, que possui um carater de longo prazo, refere-se aos efeitos da deso-
brigacao de financiar empresas deficitdrias e da interrupgao do fluxo de lucros e
dividendos que algumas estatais proporcionavam. Edwards (1995), citando outros
autores, argumenta que o efeito liquido desses dois efeitos foi positivo na maioria
dos paises latino-americanos.

Na América Latina, em linhas gerais, cinco técnicas foram utilizadas para
levar adiante os programas de privatizagao. Sao elas: (i) venda de um percentual
de agoes, de forma a ceder o controle para o comprador, empresa privada ou
consorcio; (i) oferta pablica inicial de agdes no mercado acionario, seja domésti-
co ou internacional; (iii) compra de agoes por empregados; (iv) liquidagao da firma
e venda de seus ativos; e (v) concessao. Cada uma atende a objetivos particula-
res. Como discute Edwards (1995), a primeira permite um processo rapido, com
elevada geragao de receita no curto prazo. Ja a segunda permite uma distribuicao
maior da propriedade. Essas duas modalidades de venda foram justamente as
mais utilizadas pelos paises da regiao até 1995. Segundo o IDB (1996), cerca de
90% das privatizagoes se realizaram por meio da venda direta (80%) e da oferta
publica (10%).

O setor de infra-estrutura concentrou, no periodo de 1990 a 1995, o melhor
resultado do ponto de vista da geragao de receita, participando com 43,4% do total
arrecadado na regido. Dentro desse conjunto se destacam telecomunicagoes (24,8%)
e energia (13,6%). Em seguida, veio o setor financeiro, com participacao de 23,4%,
tendo a venda de bancos participado com 21,9%. Em terceiro, aparece o setor
primario, com a extragao e refino de petréleo tendo respondido por 11%. A inds-
tria de transformagao, com 15,7% (com o ago apresentando a maior participagao,
10,8%), e outros setores, como turismo, com 1,1% de participagao na receita total
gerada, fecham o conjunto dos setores com maior peso no processo.?
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Como no caso de outras reformas, o Chile foi o pioneiro. Implementou o que
viria a ser a sua primeira rodada de privatizagoes ainda nos anos 70. Entre 1974 e
1978, foram privatizadas 114 empresas estatais e devolvidas aos seus antigos proprie-
tarios 259 firmas tomadas durante o governo Allende (1970-1973). Depois de
assumir o controle de mais de 50 bancos e firmas, entre 1982 e 1984, o governo
chileno iniciou a segunda rodada de privatizagao em 1984, repassando a iniciativa
privada cerca de 80 empresas até 1991. O México seguiu 0 mesmo caminho a
partir de 1983, tendo privatizado aproximadamente 1.000 empresas até 1993. No
final do governo Salinas, em 1994, o México tinha reduzido o nimero de estatais de
1.155 (em 1982) para 80. As maiores companbhias estatais desses dois paises, entre-
tanto, ndo entraram no programa de privatizagao.*’

Durante os anos 80, a necessidade de financiamento das empresas estatais
argentinas correspondeu a mais de 50% do déficit pablico nao-financeiro, levando o
pais a adotar um agressivo programa de privatizagao a partir de 1989. Regionalmen-
te, porém, o processo ganhou fmpeto apenas no inicio da década de 1990.% Entre
1990 e 1994, a América Latina liderou as privatizagoes em termos mundiais, ven-
dendo 669 empresas, o que correspondeu a mais da metade do valor obtido com a
venda de estatais nos paises em desenvolvimento [Lora (1997, p. 11)]. Consideran-
do a relagdo entre receitas de privatizacao e o PIB, mais uma vez tomando o perfo-
do de 1990 a 1994 como referéncia, os resultados sao expressivos. Para um conjunto
de 25 pafses da América Latina, as receitas com a venda de empresas publicas
corresponderam a 0,89% do PIB regional,®" tendo sido registrado em 1991 o valor
méximo de 1,41%. O declinio dessa relagdo nos anos seguintes reflete a rapidez
com que o processo ocorreu em alguns dos principais paises da regiao.

As receitas obtidas pelos governos ajudaram a reduzir a necessidade de finan-
ciamento do setor pablico, no final dos anos 80 e inicio dos 90, contribuindo para a
estabilizagdo macroeconomica. Nessa linha, o processo de privatizagao foi um dos
principais responséveis pelo restabelecimento do fluxo de capital externo para a
regido a partir de 1989-1990. Para se ter uma idéia da participagao externa, para a
regiao como um todo, as receitas obtidas com a venda de empresas para comprado-
res estrangeiros como percentual do total arrecadado passou de 35%, no periodo
de 1990 a 1993, para 70%, entre 1994 e 1995 [IDB (1996)].

O indice de Morley, Machado e Pettinato (1999) para privatizagao, definido
como a diferenga entre a unidade e a razao entre o valor adicionado pelas empresas
estatais e o produto nao-agricola, reflete essa evolugao. Apesar de o esforco ter-se
concentrado no periodo de 1990 a 1995, a privatizagao, das cinco reformas discuti-
das até aqui, é a que apresentou menor convergéncia entre os paises, de 1970 a
1995. Isso indica, mais uma vez, que as experiéncias nacionais foram muito distin-
tas.

O fato de essa reforma ter apresentado grande evolucao apenas nos anos 90
é também um indicador das dificuldades enfrentadas pelos diversos governos.
A oposicao politica ao processo de privatizagao foi consideravel em muitos paises,
principalmente por parte de sindicatos e partidos politicos. A discussao sobre a
validade de se reestruturar as empresas, tanto financeiramente como do ponto de
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vista tecnoldgico, também retardou o inicio em alguns casos. Se era ou nao interes-
sante para os paises permitir a participagao de capital estrangeiro no processo susci-
tou igualmente discussoes.

O processo de privatizagao trouxe consigo um importante aspecto institucional:
a forma como os governos deveriam tratar a questdo da regulagdo em setores
privatizados em que é marcante a presenca de falhas de mercado. A presenca do
Estado na economia na forma de empresas publicas foi motivada, em grande medi-
da, pela existéncia de monopdlios naturais e externalidades. Com a privatizagao,
como lidar com tais questdes? Muitos paises da regiao implementaram um arcabougo
regulatério de maneira a lidar com esse ponto, a0 mesmo tempo que objetivam
garantir uma protegao aos consumidores e incentivar a eficiéncia econdémica sem,
no entanto, interferir diretamente no setor privado.

Reforma previdencidria

O desequilibrio financeiro dos sistemas de previdéncia e o seu impacto nas
contas publicas foram os principais elementos que levaram alguns paises da regiao
a considerar uma reforma previdencidria de caréter estrutural. Cinco paises®” re-
formaram os seus sistemas nos anos 90, inspirados em parte pelo exemplo do
Chile, que empreendeu, a partir de 1981, uma ampla reforma no seu sistema.

Alguns paises da América Latina adotaram a primeira lei referente ao estabe-
lecimento de sistemas de seguridade social ainda nos anos 20.% Ja em 1960, a
maior parte dos pafses tinha um sistema estabelecido. Eram, na maioria, sistemas
gerenciados pelo setor publico. Inicialmente, nao foram concebidos na forma de
sistemas de repartigio simples.3* Nos anos iniciais, quando as contribuicdes feitas
pelos trabalhadores da ativa excediam o pagamento das aposentadorias e pensoes,
os sistemas eram caracterizados pela capitalizagao coletiva de fundos.

Devido a um conjunto de fatores, em grande medida comum aos paises, a
estrutura evoluiu para a reparticao simples. Dentre eles, destacam-se dois: (i) a queda
da relacdo entre o nimero de contribuintes e o de beneficidrios, em decorréncia
do envelhecimento gradativo da populagao e da redugdo do ritmo de crescimento
populacional; e (i) a utilizagdo dos fundos de previdéncia, acumulados inicialmente,
para cobrir déficits pablicos e para financiar outras areas, como satide. Com isso, a
maioria dos sistemas, de reparticao simples, nos anos 80, comecou a registrar sérios
desequilibrios, uma vez que o valor presente das contribuigdes passou a nao ter
mais relagdo com o valor presente dos beneficios.

No caso chileno, a decisdo de reformar, nas palavras de Edwards (1996),
baseou-se em quatro consideragdes: (i) as “conseqiiéncias fiscais explosivas” do
antigo regime; (ii) o elevado grau de desigualdade do antigo sistema; (iii) as distorgdes
em termos de eficiéncia que o sistema gerava; e (iv) a motivagdo ideoldgica de
reduzir drasticamente o papel do setor piblico na esfera economica. Esses proble-
mas também estavam presentes, em graus distintos, nos demais paises da regiao.
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Na maior parte das economias, a incapacidade dos sistemas de se autofinanciar
completamente com as contribuigdes dos trabalhadores ativos resultaram, e ainda
resultam, em déficits elevados. Estes sao cobertos principalmente por recursos or-
gamentarios, o que sobrecarrega ainda mais as finangas pdblicas. Para se ter uma
idéia desse aspecto, segundo o IDB (1996), em 1986, os sistemas de pensao da
Bolivia e da Guatemala obtinham mais de 30% das suas receitas de contribuicoes
do Estado, enquanto na Argentina, Colémbia, Equador, México e Republica
Dominicana esse valor ficava entre 20% e 30%. Essa situacao tendia a se agravar
ainda mais com o passar do tempo.

Nos anos 80 e 90, houve uma marcante redugao da relagao entre contribu-
intes e aposentados, alertando os Estados para a grave situagao dos seus sistemas
de pensao. No Peru, por exemplo, essa relacao passou de 13,0, em 1980, para 1,4
em 1994. Além disso, a cobertura continua baixa. Considerando a regido, apenas
38,3% da populagao economicamente ativa contribufa e apenas 30,8% das pessoas
com mais de 60 anos recebia algum tipo de beneficio no inicio dos anos 90 [IDB
(1996, p. 210)]. A existéncia de tratamento diferenciado para determinados grupos
profissionais e para os servidores ptblicos agrava tanto o problema do desequilibrio
entre o montante arrecadado, na forma de contribuigdes, e o pago, na forma de
beneficios, como acarreta problemas de carater distributivo.

Finalmente, na maioria dos paises, como a aposentadoria paga é calculada a
partir de um percentual de um salario-base de contribuigdo, um periodo minimo de
contribuigao deve ser estabelecido. Em muitos casos, porém, os trabalhadores con-
tribuem sobre um niimero pequeno de anos, principalmente no que concerne aos
funciondrios piblicos, o que gera um elevado déficit atuarial nos sistemas. O mode-
lo é de beneficio definido, e ndo de contribuicao definida, isto é, o segurado recebe
um beneficio certo, sem relagao direta com o tempo e o montante de contribuicao.

A reforma realizada pelo Chile em 1981 objetivava equacionar a maior parte
desses problemas.®> O sistema de reparticdo simples foi substituido pelo sistema
de previdéncia por capitalizagao, baseado em contas individuais administradas por
companhias privadas, chamadas de “Administradoras de Fondos de Pensiones” (AFPs).
Apesar de ter como base essas administradoras privadas, no novo sistema o Estado
continuou responsavel pelo pagamento de um beneficio minimo aqueles que nao
conseguem atingir um certo montante capitalizado ao longo da sua vida ativa
[Giambiagi e Além (1999)]. Além disso, sao atribuigdes também do Estado a regu-
lamentagao e a supervisao da nova estrutura.

O impacto da transi¢do de um sistema para o outro sobre as finangas piblicas
chilenas foi consideravel. Nos anos iniciais, esse custo chegou a 4% do PIB, devido
a dois motivos principais. Primeiro, o governo arcou com o pagamento das aposen-
tadorias daqueles que nao mudaram de regime. Depois, o governo teve que langar
os chamados “bonus de reconhecimento”, como forma de capitalizagao inicial dos
individuos que ja estavam no mercado de trabalho em 1981, mas que nao tinham
ainda idade para se aposentar. Segundo Giambiagi e Além (1999, p. 238), esses
“bonus representavam o reconhecimento dos direitos em aquisi¢do dos contribuin-
tes ainda em atividade na data da reforma. A capitalizagao, obviamente, era propor-
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cional ao tempo de contribuigao prévio de cada individuo e era ‘depositada’ por
estes na AFP de sua escolha, s6 implicando um desembolso efetivo por parte do
Estado quando a AFP comecgasse a pagar as aposentadorias, ap6s o individuo sair da
vida ativa”. Essa regra valeria também para aqueles ja aposentados que optassem
em transferir para as AFPs o pagamento de suas aposentadorias.

A reforma chilena teve importantes resultados. Primeiro, no longo prazo, a
necessidade de repassar fundos publicos para financiar o déficit da previdéncia foi
reduzida. Segundo, o sistema se tornou mais eficiente. E, por tltimo, a capitalizacao
encorajou o desenvolvimento do mercado de capitais chileno, ao criar um grande
nlmero de investidores institucionais. As empresas privatizadas também foram be-
neficiadas depois que o governo permitiu a aplicagao dos fundos por parte das AFPs
em agdes. O desenvolvimento expressivo do setor habitacional, a partir dos anos
80, deveu-se, em grande medida, a essa reforma, uma vez que “a massa de recur-
sos novos do sistema previdencidrio fundado passou a demandar ativos com boa
rentabilidade e seguranca. As carteiras de hipotecas, altamente diversificadas e ten-
do bens iméveis como garantia real, apresentaram-se como alternativa” [Garcia et
al. (19993, p. 236)]. Essa nova dinamica de formagao e aplicagdo de fundos foi a
principal responsével pela recuperacao da taxa de poupanga agregada, o que permi-
tiu ao pais elevar a sua taxa de investimento bruto de uma média de 17,5% do
produto, nas décadas de 50, 60 e 70, para algo em torno de 30% do produto ao
final dos anos 90 [Garcia et al (1999a)].

Como ja antecipado, o agravamento dos problemas e os resultados positivos
da reforma no Chile levaram aqueles outros cinco paises a adotar uma reforma
previdencidria de caréter estrutural. Um segundo conjunto de economias, como a
Costa Rica e o Brasil,*® ao contrario, implementou medidas visando fortalecer o
sistema de reparticao simples na década de 90. Ainda que a reforma chilena tenha
servido de base, nenhum dos cinco paises reformadores estabeleceu um sistema
puro, devido principalmente a oposigdo politica e ao elevado custo fiscal de transi-
ca0.>” Emtodos eles, houve o estabelecimento de um sistema misto e o tratamen-
to do desequilibrio entre beneficios e contribuicbes no sistema tradicional. Para
tanto, aumentou-se a idade de aposentadoria, as taxas de contribuigao foram ajus-
tadas e imp0s-se maior controle sobre a concessao de pensoes. No geral, a tendén-
cia das reformas foi, segundo Najberg e lkeda (1999, p. 273-4), “a mudanga do
modelo de beneficio definido para o de contribuicao definida e maior participagao
do setor privado nas aplicagdes das receitas previdencidrias”.

No caso da Colémbia (1994), os trabalhadores ainda na ativa e os ingressantes
no mercado de trabalho tinham a opgéo de escolher entre um sistema e outro e de
mudar de sistema durante o tempo de contribuigdo. Nesse caso, assim como no do
Peru (1993), a nova estrutura caracterizou-se mais pelo principio de competicao entre
o sistema publico e o privado do que pelo de complementaridade, principio predomi-
nante nas reformas argentina, de 1994, e uruguaia, de 1996. No caso do México
(1997), ficou estabelecido que o sistema puiblico apenas suplementaria o sistema privado.
O Estado pararia de receber contribui¢bes, mas continuaria a manter os beneficios
daqueles ja aposentados que optaram por permanecer no regime antigo.
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Apesar do carater parcial, em relagao a reforma chilena, as mudangas em-
preendidas por esses paises tém um potencial razodvel. Ainda que a velocidade de
acumulagao de fundos ndo acompanhe a registrada no Chile, o impacto sobre a
geracao de poupanga nao é desprezivel: a criagao de fundos significa um novo
canal para ampliar a poupanca doméstica. Os custos fiscais da transicio devem
variar entre 1% e 3% do PIB nesses paises, mantendo uma tendéncia declinante.
O impacto positivo sobre a eficiéncia do sistema e a garantia do fluxo de aposenta-
dorias sinalizam uma tendéncia de melhora, tanto em termos distributivos, como
de garantia dos direitos dos trabalhadores. Por fim, a reestruturacao das aliquotas
de contribuigdo, em alguns casos, serviu para reduzir distorgdes no mercado de
trabalho.

Vale ressaltar, entretanto, que todas as mudangas realizadas por esses paises,
inclusive o Chile, ndo resolveram em definitivo o problema da previdéncia.
O desequilibrio das contas s6 sera equacionado a médio e longo prazos. Os paises
terdo de manter, por varios anos, um controle fiscal estreito, ainda que parte desse
custo seja financiada pela prépria capitalizagdo dos fundos. Some-se a isso o fato
de muitas questoes, como os beneficios e pensdes especiais para determinadas
classes de trabalhadores, nao terem sido resolvidas, obrigando os novos sistemas a
carregarem um estoque de encargos ainda consideravel.

Reforma do mercado de trabalho

A sétima e Ultima reforma considerada refere-se as mudangas no marco
regulatério do mercado de trabalho. Assim como a reforma previdenciaria, ela abrange
um nidimero pequeno de paises e reine um conjunto ainda restrito de medidas.
Desde os anos 80, os principais reformadores foram: Argentina (1991), Bolivia
(a partir de 1985), Chile (anos 80), Colombia (1990), Guatemala (1990), Panama
(1995) e Peru (1991) [Lora (1997) e Weller (1998)].

Tradicionalmente, os paises da América Latina usaram a legislacao trabalhista,
estabelecida nos anos 30 e 40, como um instrumento para atingir metas sociais.
Essa legislagdo estabeleceu uma série de regulamentagdes que, segundo Lora
(1997), tinham a intengao de assegurar a estabilidade do emprego e proteger os
trabalhadores dos fatores de risco, como desemprego, doencas e velhice. Segundo
Edwards (1995) e Lora (1997), esses objetivos nao foram plenamente atingidos.
As restrigdes criadas geraram uma situagao de reduzida capacidade das firmas de
ajustar os seus custos, o que induziu a segmentacao do mercado de trabalho, ao
desemprego e a alta rotatividade da mao-de-obra, com impactos negativos sobre
a produtividade.

As maiores distorgoes do mercado de trabalho na América Latina podem ser
classificadas da seguinte forma: (i) rigidez contratual; (ii) alta carga de impostos e
contribuigdes sobre a folha de pagamento; e (iii) relagdes dirigidas entre emprega-
dores e empregados.
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Com o intuito de garantir a estabilidade do trabalho, muitos paises estabele-
ceram limitagdes ao trabalho temporario e alguns chegaram a proibir completa-
mente esse tipo de relagdo, impondo, inclusive, contratos por prazo indeterminado.
Na mesma linha, a legislagao da maioria dos pafses impos elevados custos, princi-
palmente na forma de indenizagdes, em caso de demissdes sem justa causa. Em
um pequeno ndmero de paises, o custo de demissao de um trabalhador depois de
um ano de trabalho corresponde a um més de saldrio, como é o caso no Uruguai e
na Guatemala. Na maioria das economias da regido, esse custo corresponde a mais
de trés saldrios, ficando entre quatro e cinco como no caso do México e Equador
[Lora (1997)]. Quanto maior o tempo de permanéncia do trabalhador no emprego,
maior esse custo.

Além disso, foram criadas marcantes diferengas entre as indenizagbes por
demissao justificada e nao-justificada. Como alerta Edwards (1995, p. 279), “o que
é particularmente importante é que na maioria dos paises a demissao por justa
causa exclui razoes econdmicas, como problemas financeiros e aumento da com-
peticdo externa. Isso significa que, em muitos casos, firmas que estdo se
reestruturando e reduzindo o seu nimero de empregados incorrerao em elevados
custos, de forma a compensar esses trabalhadores por dispensa nao-justa”.

O segundo conjunto de restrigbes refere-se aos encargos sobre a folha de
pagamentos e custos nao-salariais. O primeiro inclui contribuigbes a seguridade
social, satide, auxilio-familia, dentre outros. Como resultado das elevadas aliquotas
e da nao-relagdo com o valor dos beneficios futuros, essas contribuigdes passaram a
ser vistas meramente como impostos. Os elevados pagamentos para financiar trei-
namento, educagao, férias e outros beneficios marginais compoem os chamados
custos nao-salariais. Todos esses custos adicionais sao vistos como fatores que
desencorajaram a criagado de empregos e que reduziram a mobilidade do trabalho
nos paises da regido, com impactos negativos sobre a eficiéncia econdmica e a
alocagao de fatores.

Por Gltimo, a legislagao trabalhista estabeleceu procedimentos dirigidos de
resolugdo de conflitos entre empregadores e empregados. Um niéimero expressivo
de paises criou tribunais e cortes juridicas especificas para assuntos dessa esfera.
Com excecao do Chile, que implementou medidas com vistas a reformar o seu
mercado de trabalho ainda nos anos 80, o processo de resolugao de conflitos ainda
é muito similar entre os pafses. Os chamados “tribunais do trabalho” recebem a
reclamagao do empregado, ou do sindicato, convoca o empregador e toma parte no
acerto e na aplicagao das decisoes. Ou seja, acabam funcionando como érbitros em
uma disputa entre as partes. Essa estrutura, porém, muitas vezes retarda a resolugao
dos conflitos, além de estimular reclamagées infundadas por parte dos empregados.

Some-se a isso o fato de em diversos paises as greves formarem um impor-
tante mecanismo de barganha e de solugao de disputas entre trabalhadores e em-
pregadores. De acordo com Edwards (1995), teoricamente, cada parte envolvida
deve ter algo a perder com a paralisagao e o processo de negociagao. Em muitos
pafses latino-americanos, entretanto, os custos de uma greve para os trabalhadores
sao relativamente baixos em relacao aos dos empregadores. Em alguns casos, os
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grevistas ainda recebem normalmente os seus salarios. Ainda assim, o maior custo
para as empresas durante uma greve decorre da impossibilidade de contratar tem-
porariamente trabalhadores substitutos, o que leva necessariamente a interrupgao
das suas atividades.

As distorgoes geradas por esse conjunto de normas sao intimeras. Destacam-
se a elevagdo dos custos das firmas e a redugdo dos investimentos privados na
formagao de capital humano, principalmente na forma de treinamento. Apesar da
importancia desses aspectos, a desregulamentagao ou a reforma do mercado de
trabalho nao fez parte do conjunto inicial de reformas econdmicas na maioria dos
paises da América Latina. As alteragdes promovidas nessa esfera por um grupo
pequeno de economias ndo chegaram a mudar radicalmente a legislagdo.?® O indi-
ce de reforma do mercado de trabalho desenvolvido por Lora (1997) manteve-se
praticamente estavel (entre 0,5 e 0,6), no periodo de 1985 a 1995, o que reflete
tanto a reduzida abrangéncia como o pequeno niimero de medidas na drea, muitas
delas com um efeito apenas marginal.
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2. Metodologias e evidéncias empiricas
dos efeitos das reformas

Entre os principais objetivos das reformas iniciadas nos anos 80 estava a
recuperagao das taxas de crescimento econémico. Avaliar a efetividade e a inten-
sidade dessa suposta relagdo motivou a maior parte dos trabalhos sobre as reformas
latino-americanas e o esforco de sistematizagio das medidas de cada area de refor-
ma. Uma andlise preliminar do desempenho das economias latino-americanas no
periodo de reforma revela que as taxas médias de crescimento foram superiores as
registradas nos anos 80, mas ainda inferiores as do periodo entre 1950 e 1980.
Assim, além de tentar atestar o efeito positivo das reformas sobre o crescimento
dos paises da regiao, parte da literatura sobre reformas tenta responder a pergunta
que fica dessa evidéncia: o esforgo de reforma nao gerou os resultados imaginados?

Dois conjuntos de trabalhos empiricos recentes tratam dessas questoes.
O primeiro analisa os efeitos das reformas a partir de um prisma macroecondémico,
isto é, considera as economias no seu agregado. Geralmente essa abordagem parte
de relacées macroecondmicas e utiliza dados de contas nacionais. Nessa linha, des-
tacam-se os trabalhos de Easterly, Loayza e Montiel (1996), Burki e Perry (1997), Lora
e Barrera (1997), Ferndndez-Arias e Montiel (1997) e Fajnzylber e Lederman (1999).

O outro se concentra nas experiéncias individuais dos paises e no comporta-
mento microecondmico das firmas, em geral, reunidas por setor, tamanho e pro-
priedade. A motivagao desses estudos € investigar nao s6 os impactos globais, mas
também as areas e mercados especificos. O empenho mais relevante dentro dessa
abordagem é o projeto de pesquisa intitulado “Crescimento, Emprego e Eqtiidade:
América Latina nos Anos 1990”, empreendido pela Cepal e que, a partir de meados
da década de 90 até hoje, retine um conjunto de estudos relacionados ao tema.
H4, entretanto, alguns trabalhos dentro desse projeto cujo foco é macroecondémico.
Dentre os principais, destacam-se os de Hofman (2000) e Paunovic (2000).

Em relagao a abordagem macroeconémica, é possivel fazer uma nova classi-
ficagdo. Em linhas gerais, distinguem-se, segundo a metodologia adotada, dois ramos
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principais de pesquisa empirica na area de crescimento econdmico. Um tem como
base exercicios de contabilidade de crescimento, enquanto o outro empreende a
investigagio empirica com base apenas em modelos de regressdo.*® Essa mesma
classificacao pode ser aplicada aos estudos cujo interesse é o crescimento das eco-
nomias latino-americanas e, de forma mais especifica, aos estudos que analisam o
impacto das reformas da regiao sobre o desempenho econémico.

Essas duas abordagens metodoldgicas fornecem, portanto, o substrato para a
andlise empirica das teorias de crescimento, de suas implicagdes e, principalmente,
dos fatores que explicam a disparidade de renda (e de taxa de crescimento) obser-
vada entre as diversas economias. Assim, é interessante discuti-las brevemente e
destacar algumas aplicagoes para a América Latina e, em especial, os textos que
empregam essas abordagens na avaliagao do impacto das reformas econdmicas da
regido. Essa apresentagdo tem dois objetivos: (i) situar a metodologia empregada na
dissertacao, a ser detalhada no proximo capitulo; e (i) reunir as evidéncias da litera-
tura empirica acerca dos efeitos das reformas latino-americanas sobre o crescimen-
to da regido.

Na seqiéncia, discute-se uma versao simples da metodologia de contabilida-
de de crescimento. A discussao acerca da outra linha de pesquisa, de orientacao
fundamentalmente econométrica, compoe a segunda segao.

2.1. Contabilidade de crescimento

A primeira metodologia corresponde & chamada contabilidade de crescimento.*?

Esta permite decompor a taxa de crescimento observada do produto entre variagoes
dos fatores produtivos e um residuo, que se convencionou chamar de “evolugao da
produtividade”, a qual é determinada, entre outras coisas, pelo progresso tecnolégico.
Por meio dessa decomposigao, é possivel apontar a contribuigdo de cada um dos
determinantes do crescimento, usualmente chamados de “determinantes primarios”:
de um lado, a acumulagao de fatores e, de outro, a produtividade. Esse exercicio de
contabilidade é visto geralmente como uma etapa inicial para a analise dos
determinantes mais fundamentais do crescimento econémico.

As bases da contabilidade de crescimento, de acordo com Barro (1998), foram
definidas principalmente pelos trabalhos de Solow (1957), Denison (1962) e Jorgensen
e Ciriliches (1987). Os principais trabalhos recentes dessa linha sdo reunidos e
comentados por Topel (1998). Sdo eles: Denison (1985), Jorgensen et al. (1987),
Dougherty (1991) e Young (1994). Especificamente para a América Latina, destacam-
se os estudos de Elias (1992), Hofman (1998) e Fajnzylber e Lederman (1999).

O ponto de partida dessa metodologia é uma funcao de produgao agregada,
Y = FAK,L), em que A é o nivel de tecnologia, K é o estoque de capital e L é a
quantidade de trabalho. Seguindo especificagbes mais completas, o capital e o
trabalho podem ser desagregados segundo diferentes tipos ou qualidades. O obje-
tivo é decompor a taxa de crescimento do produto de acordo com a contribuicao
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da taxa de acumulagao dos fatores de producao incluidos na fungao e do processo
de inovagao tecnoldgica. Diferenciando essa fungao de produgao com respeito ao
tempo, dividindo pelo produto e reordenando os termos, tem-se:

=g 5 ke( 7 J ) 2

em que Fy, F; sao os produtos marginais dos fatores e g é a taxa de mudanga

tecnoldgica. Esta é dada por gE(FAA/Y).(A/A) e, se a tecnologia for Hicks-neutra,

entdo g = (A/A). A taxa de crescimento do progresso tecnolégico, g, pode ser,
entdo, calculada por residuo, partindo-se da equagao (2.1):

g=Y/y —[%)(K/K)—(%}(L/L) (2.2)

Essa equagao exige o conhecimento dos produtos marginais dos fatores, o
que dificulta a sua implementagdo. Assim, em geral, considera-se que esses produ-
tos podem ser mensurados pelos precos observados dos fatores considerados. Se
estes sao remunerados de acordo com os seus produtos marginais, entao Fy = r e
F, = w —aluguel do capital e saldrios, respectivamente. A equagao (2.2) pode ser
assim reescrita:

g=YN _SK'(k/K)_SL'(L/L) (2.3)

Nessa equagdo, sy =rK/Y e s, =w.L/Y , isto é, a participacao do capital e a
do trabalho na renda. A taxa g é considerada, nesse caso, como uma estimativa da
taxa de crescimento da produtividade total de fatores (PTF), também chamada de
residuo de Solow. A condigao si + s, = 7 —equivalenteaY = r.K 4+ w.L — pressupoe
que toda a renda associada ao produto doméstico bruto é distribuida entre fatores K
e L. No caso dos modelos basicos de crescimento econémico, dentre as hipéteses
referentes a forma da funcao de producao estd a de que esta exibe retornos cons-
tantes de escala nos fatores, o que, por sua vez, garante a igualdade Y = r.K + w.L.
Com isso, é possivel renomear s como a e s; como (7-¢). Assim, a taxa g é
calculada segundo:

g =YY -a(K/K)-1-0.i/L) (2.4)

Essa equagao é usualmente apresentada na forma intensiva, em que as quan-
tidades sao expressas por unidade de trabalho. Dessa forma, g passa a ser definida
pela diferenca entre as taxas de variagao do produto médio do trabalho e da relagao
capital-trabalho, esta tltima multiplicada pela participagao do capital na renda (o),
como ilustra a equagao abaixo.

g:y/y—a.(k/k) (2.5)
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emque y=Y/L e k =K/L sao as quantidades por unidade de trabalho. Segundo

Cameron, Proudman e Redding (1997), as equacbes (2.4) e (2.5) sdo equivalentes.
Ha trabalhos que investigam a evolugao da PTF considerando a primeira e outros,
como Fajnzylber e Lederman (1999), que consideram a forma intensiva.

Muitas das aplicagoes da contabilidade de crescimento usam uma soma pon-
derada da taxa de crescimento do estoque de capital e da taxa de crescimento das
horas totais trabalhadas (correspondente ao fator trabalho). Os pesos, como indica-
do, sdo iguais a participacao de cada fator na renda e sao, geralmente, tratados
como constantes. Ha um importante aspecto que é destacado por Jorgenson e
Griliches (1967) e Jorgenson et al. (1987), como menciona Barro (1998): parte
consideravel da variagao da PTF pode ser explicada por mudancas nas qualidades
dos fatores, o que indica a importancia de se levar em conta as classes e tipos de
cada fator individualmente. A ndo-consideragao das variagdes da qualidade, tanto
de L como de K, tende a superestimar a taxa de crescimento da PTF (ou residuo de
Solow), uma vez que qualquer melhora na qualidade do fator — ou, de outra forma,
um aumento de sua produtividade — acaba sendo incluido no residuo.

Estimages mais recentes da PTF tentam levar em consideragao esse aspecto,
incorporando, por exemplo, o nivel de escolaridade a equagao (2.4), de forma a
captar variagoes na qualidade do fator trabalho.*! Vale mencionar, ainda, que essa
metodologia vem sendo adotada no contexto de modelos de crescimento mais
sofisticados, principalmente os de crescimento endégeno.*?

Com respeito a mensuracao de g, ha duas formas mais comuns de
implementagao das equagoes citadas. Na primeira, a equagao (2.4), modificada ou
nao, é diretamente implementada sem envolver estimagoes econométricas. A esti-
macao do residuo de Solow, nesse caso, é calculada em cada periodo do tempo
usando-se séries relativas a Y/Y , K/K , [/L , Sk € s; esses dois Gltimos termos sao
fixados arbitrariamente pelos pesquisadores. A outra abordagem faz uma regressao
da taxa de crescimento do produto, Y/Y , contra as taxas de variacao dos fatores,
K/K e [/L, de acordo com a equagao (2.1). O intercepto estimado corresponderia,
entdo, a taxa g, enquanto os coeficientes das taxas de crescimento dos fatores
seriam as participagoes (F¢.K/Y) e (F.L/Y), respectivamente.

A vantagem desse segundo procedimento é que o coeficiente dos fatores — ou
seja, a contribuigao de cada fator ao produto —é calculado internamente. Ha, porém,
algumas desvantagens associadas a ele. Em primeiro lugar, as varidveis K/K e [/ ndo
sao exdgenas, necessariamente, no sentido de que podem estar relacionadas a g, o
que seria de se esperar no caso de ndo se levar em conta variagdes na qualidade dos
fatores. Com isso, os coeficientes estimados das varidveis apresentariam problemas
de viés. Em segundo lugar, se houver erros de medida associados as variaveis K/K e
[/L, as estimativas dos erros-padrao de seus coeficientes serao viesadas. Esse proble-
ma é mais destacado no caso do fator capital, uma vez que a quantificagao do esto-
que do fator oferece sérias dificuldades, principalmente no que diz respeito a
mensuragao do nivel de capacidade instalada utilizada. Devido a esses aspectos, a
maior parte dos estudos trabalha com a primeira abordagem, a ndo-econométrica.
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Quando o objetivo é examinar o papel da acumulagao de fatores no cresci-
mento de longo prazo, por meio da contabilidade de crescimento, dois tipos de
exercicio sao realizados na maioria das vezes. Um corresponde a exercicios de
contabilidade de crescimento bastante detalhados para um ou poucos paises que
utilizam informagoes desagregadas a respeito do capital fisico, do capital humano e
da participagao dos fatores na renda. O segundo corresponde a exercicios agrega-
dos para uma amostra ampla de paises, utilizando-se, para tal, dados e estimativas
gerais do estoque de capital e um valor médio para o pardmetro da participacao do
capital (), calculado a partir de estudos microeconémicos.

Independentemente do procedimento, a metodologia de contabilidade de
crescimento apresenta alguns problemas. Como indica a equagao (2.2), uma hipé-
tese-chave dessa metodologia é que o prego dos fatores coincide com os seus
produtos marginais sociais. Se essa hipétese for violada, a estimativa de g, compu-
tada a partir de (2.4), desviar-se-a da verdadeira variagao da PTFE. O segundo proble-
ma é que os resultados sao demasiadamente sensiveis a forma de mensuragao dos
fatores.®?

Cabe observar também que essa metodologia nao se constitui em uma teoria
de crescimento econdmico propriamente dita. Isso porque ela nao tenta explicar os
determinantes da acumulacao de fatores e da PTF e, tampouco, como mudangas
nesses elementos se relacionam a outras variaveis que podem ser fundamentais no
contexto de crescimento — preferéncias, tecnologia, instituigoes, politicas pdblicas
etc. Apesar dessas ressalvas, a contabilidade de crescimento é extremamente (til
como investigagao preliminar e pode servir como estimulo para o desenvolvimento
de outras teorias de crescimento.

Como mencionado, ao lado de aplicagdes gerais dessa metodologia, ha exer-
cicios especificos para as economias latino-americanas. A maior referéncia no as-
sunto é o trabalho de Elias (1992), que considera uma amostra de sete paises da
regido.** O autor ndo s6 realiza um exercicio detalhado de decomposigao para o
periodo de 1940 a 1985, como discute os pormenores da abordagem. Outro im-
portante trabalho é o de Hofman (1998), que analisa empiricamente o desenvolvi-
mento econdmico latino-americano tomando como referéncia seis economias.*®
Talvez o grande mérito desse trabalho seja a construcao de longas séries desagregadas
de estoque de capital para as economias da amostra, necessarias para o exercicio de
decomposigao.

Na linha de investigacao dos efeitos das reformas econdmicas, Fajnzylber e
Lederman (1999) exploram os possiveis impactos das mudangas sobre a evolugao
da PTF para um conjunto de 18 economias latino-americanas. Para tanto, realizam
um exercicio de contabilidade de crescimento baseado na hipétese de que a fun-
Gao de produgao, idéntica para todos os paises, € do tipo Cobb-Douglas, com retor-
nos constantes de escala.

Em verdade, os trabalhos empiricos de contabilidade de crescimento assu-
mem uma forma para a fungao de produgdo. A vantagem de se adotar uma funcao
do tipo Cobb-Douglas é que ela implica uma elasticidade de substituicao unitaria
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entre fatores. Com isso, o parametro «, que define a participagao dos fatores na
renda, ndo varia ao longo do tempo, hipétese bastante interessante em se tratando
de uma investigagdo econométrica.

O trabalho de Fajnzylber e Lederman (1999) sera discutido em maiores deta-
lhes. Os autores partem da fungao Y, = A KL, em que Y é o produto, A é um

indice da PTF e K e L sdo os estoques de capital e trabalho, respectivamente.
Empregam a forma reduzida da funcdo, com as quantidades expressas em unidades
da forga de trabalho. Diferenciando com respeito ao tempo, chegam a uma equagao
muito semelhante a equagdo (2.5), que relaciona a taxa de variagao do produto
por trabalhador (y) com as taxas de variacao da PTF e do capital por trabalhador
k):

[n()’t/)’H):|n(At/At—1)+a-|”(kt/kt—1) (2.6)

Os autores admitem que a taxa de variagao da PTF pode ser expressa como
uma constate (A) mais um termo aleatério (¢). Consideram que A4 pode ter sofrido
alguma mudanga ap6s os episédios de reforma. Nesse sentido, a equagao (2.6)
pode ser reescrita da seguinte forma:

Iny, /y._s)=A+cIn(k, /k,_; )+ DREF +¢, 2.7)

em que DREF é uma varidvel bindria que assume o valor 1 para os anos em que a
economia é considerada reformada, e 0 para os demais. Fajnzylber e Lederman
definem uma economia aberta (ou reformada) de acordo com as condigoes discuti-
das em Sachs e Warner (1995).%” Vale notar que, nessa especificagdo, a variavel
DREF assume um carater de dummy de intercepto.

De forma a lidar com questées como flutuagdes de curto prazo e seus efeitos
sobre a utilizagdo da capacidade produtiva instalada,*® os autores adotaram trés
procedimentos alternativos. O primeiro consiste na introdugao de uma outra varid-
vel dummy na equacao (2.6), DRECT, ativada nos anos de recessao. O segundo
também corresponde a inclusao de uma dummy (DREC2) na equagao anterior,
ativada quando o indice de crescimento da PTF é negativo. Por fim, o Gltimo proce-
dimento refere-se a estimagdo da equacao (2.7) considerando a média das varidveis
para periodos de cinco anos.

Os autores realizam os dois tipos de exercicio mencionados anteriormente: a
decomposigdo, supondo um a de 0,4 para todos os paises, e a estimagao
econométrica da equagao (2.7), por minimos quadrados ordinérios e por meio da
técnica SUR (Seemingly Unrelated Regressions); sao testadas as especificagdes com
e sem as variaveis dummies de ajuste (DRECT e DREC2). O periodo considerado
vai de 1950 até 1995, cobrindo assim os anos recentes de reformas. Os principais
resultados sao discutidos a seguir.

De acordo com a decomposigao, para todo esse periodo, os paises da amos-
tra cresceram, na média, a uma taxa de 3,5% ao ano, sendo 50% explicados pela
acumulagao de capital, 45% pelo aumento populacional e apenas 5% pela elevagao
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da produtividade. O ponto fundamental, entretanto, consiste nos resultados por
subperiodo. Essa segmentagao permite identificar trés pontos importantes: (i) o
ritmo de acumulagao dos fatores capital e trabalho nao se alterou do periodo 1980-
1989 para 1990-1995, ficando, respectivamente, em 1% e 1,5% ao ano, para toda
a amostra; (ii) a contribuigdo da variagao da PTF, além de passar a ser positiva nos
anos de reforma, considerando todos os pafses, registrou uma clara recuperagao no
periodo 1990-1995 em relagdo ao periodo 1980-1989; e (iii), dos dois itens anterio-
res, pode-se afirmar que ha evidéncias de que a recuperagao das taxas de cresci-
mento do produto observada, tomando-se como referéncia esses dois subperiodos,
relaciona-se diretamente com a evolucao da PTF.

Tendo em mente a desvantagem de se considerar um pardmetro « idéntico
para todos os pafses, os autores estimaram econometricamente a equagao (2.7)
para cada pais, usando as duas técnicas mencionadas. As mudangas da PTF ndo
foram significativas para todos as economias da amostra, mas para as que
apresentaram resultados significativos; a conclusdo foi de que o efeito das reformas
(captado pelo coeficiente da variavel DREF) sobre a taxa de crescimento da PTF foi
positivo. O terceiro procedimento, levando em conta as médias para intervalos de
cinco anos, nao revelou resultados diferentes: a taxa média de crescimento da PTF
foi negativa nos periodos sem reforma (quase —1%) e tornou-se positiva durante os
anos de reforma, tendo sido a mudanca de algo em torno de 1,5%.

Assim, usando exercicios de contabilidade de crescimento e comparando as
taxas médias de crescimento da PTF dos momentos em que as economias nao
haviam ainda implementado as reformas com as daqueles em que as reformas ja
estavam em marcha, Fajnzylber e Lederman (1999) concluiram que o crescimento
da produtividade foi, em média, mais rdpido nos anos correspondentes as reformas.
Dessa forma, parece existir indicagao de que o principal canal pelo qual as reformas
afetaram o crescimento nos anos recentes foi o aumento da produtividade total das
economias.

Deve-se ressaltar que esses resultados sao apenas indicativos, nao significan-
do um sentido de causalidade direto. Ainda assim, essas evidéncias servem de
motivagao para uma investigagao mais detalhada, principalmente se se levar em
conta que na medida de PTF considerada estao incluidas possiveis variagdes na
produtividade dos fatores tomados individualmente. Dessa forma, passa a ser inte-
ressante nao sé investigar o efeito, de fato, das reformas, no geral e por area de
reforma, como também analisar de que maneira mudangas na produtividade de
cada um dos fatores, resultante das reformas, contribuiram para os resultados apre-
sentados por esses autores.

Nesse sentido, realizou-se na seqiiéncia desta segao um exercicio préprio de
contabilidade de crescimento. O objetivo principal foi destacar a relagao entre as
reformas e a produtividade de cada um dos fatores. Trabalhou-se com a amostra de
paises do estudo de Morley, Machado e Pettinato (1999) para o periodo de 1970 a
1995. Assim como Fajnzylber e Lederman, fez-se a decomposicao simples e a
estimagao econométrica.
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TABELA 2.1

Taxas de variagao acumulada da PTF, 1970-1995, por subperiodo e paises

1970-75 1975-80 1980-85 1985-90 1990-95
Argentina 4,0 41 -19,3 -7,5 28,9
Bolivia 15,9 0,3 18,1 3,4 12,6
Brasil 34,2 11,6 -14,6 -8,1 2,3
Chile -22,7 27,9 -8,3 17,7 28,2
Colémbia 7,6 9,6 -141 3,4 55
Costa Rica 7,8 1,3 -19,4 3,7 7,0
El Salvador 6,7 -18,8 -19,5 1,4 16,4
Equador 47,7 9,5 -10,9 -6,7 0,2
Guatemala 11,1 8,2 -18,6 0,9 4,8
Honduras 0,2 13,1 -7,3 -0,9 -10,3
Jamaica -10,2 -23,2 -9,5 18,6 -6,8
Meéxico 9,1 11,9 12,4 8,7 8,7
Paraguai 17,9 34,2 -15,1 2,6 -1,7
Peru 8,9 -4,3 -20,9 -21,8 23,7
Reptiblica Dominicana 27,9 -0,6 -8,7 -5,1 5,2
Uruguai 2,8 17,5 24,2 14,9 14,2
Venezuela -9,5 -14,0 -18,3 1,8 4,7

Fonte: Anexo 2. Célculos prdprios.

O exercicio de decomposi¢ao empregou na equagao (2.6) os dados apresen-
tados e discutidos no Anexo 2. Observou-se a mesma tendéncia de recuperagao da
PTF indicada no trabalho de Fajnzylber e Lederman (1999): para a maioria dos
paises, a taxa de variagao da PTF no periodo 1990-1995 foi maior que as taxas da
década anterior, com excegdo de Honduras, México, Jamaica e Paraguai. A Tabela
2.1, que traz essas taxas nos cinco subperiodos entre 1970 e 1995, ilustra esse fato.

Depois, adotou-se a metodologia de estimagao econométrica, por minimos
quadrados ordinarios, que estimou esses efeitos com base em uma equagao seme-
lhante a equagao (2.7), de Fajnzylber e Lederman, com uma diferenca crucial: de
forma a capturar o efeito geral das reformas, substituiu-se a variavel DREF pela taxa
de variagao do indice geral de reformas de Morley, Machado e Pettinato (1999).
Assim, considera-se uma nova especificagao para a taxa de variagao da PTF. Nesse
caso, ela é expressa como uma constante (A), mais um componente associado a
variagao do indice de reformas e um termo aleatério (g).

O primeiro conjunto de regressdes considerou as varidveis agregadas, en-
quanto o segundo conjunto trabalhou, seqiencialmente, com as varidveis por uni-
dade de trabalho, por unidade de capital humano e, por fim, em termos per capita.*’
Na dltima etapa, estimou-se a taxa g, de variagao da PTF, o que permitiu elaborar
um quadro de correlagoes bastante interessante.

Fez-se uma regressao da taxa de variagao acumulada do produto, conside-
rando-se intervalos de cinco anos, contra as taxas de variagao acumulada do capital
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fisico, da forga de trabalho® e do indice geral de reformas. Os resultados dessas
regressoes preliminares sao apresentados na Tabela 2.2. Esse procedimento inicial
serviu apenas para fornecer uma idéia acerca da relevancia das reformas. Como
mostra a tabela, a variagao do produto parece estar associada positivamente com a
evolugao do indice de reformas. A tabela também revela a significancia da
acumulacao de fatores na evolugdo do produto agregado.

Na seqiéncia, estimou-se o segundo conjunto de equagdes, na linha da equa-
Gdo (2.6), de Fajnzylber e Lederman (1999). A Tabela 2.3 apresenta as principais
estimativas e estatisticas. Mais uma vez, percebe-se a relagao positiva entre a taxa
de crescimento do produto médio (do trabalho, do capital humano e per capita) e
a variagao do indice geral de reformas. As evidéncias, vale ressaltar, nao sao con-
clusivas, apenas indicativas de que parece existir uma relagao significativa e positiva
entre as variaveis.

A terceira etapa desse exercicio consistiu no célculo da taxa de variagao da
PTF, a qual é mensurada por meio da decomposigao da taxa de crescimento do
produto médio do trabalhador entre a taxa de variagao da relagao capital-trabalho e
ataxag, referente a PTF. Essa Gltima €, entdo, computada por residuo (pela diferen-
Ga), nos moldes da equagao (2.5), g= y/y—a.(k/k), emque y=Y/L e k=K/L,
supondo-se ade 1/3.

TABELA 2.2

Relacao entre produto e estoques de fatores, 1970-1995

DEPENDENTE TAXA DE VARIACAO ACUMULADA

DO PRODUTO
TRABALHO ~ CAPITAL  POPULACAO

INDEPENDENTE HUMANO
Constante -0,906 -1,679 -3,669

(5,158) (4,070) (4,798)
Variagao acumulada do estoque de capital 0,985 0,991 0,954

0,121) 0,118) (0,128)
Variagao acumulada do estoque de trabalho -0,308

(0,337)
Variagao acumulada do estoque de capital humano -0,215

(0,189)
Variagao acumulada da populagao -0,121
(0,439)

Variagdo acumulada do indice de reformas 0,234 0,235 0,240

(0,082) (0,082) (0,083)
R2 ajustado 0,471 0,474 0,466
Erro-padrao da estimativa 13,020 12,983 13,081
Estatistica F 25,933 26,229 25,440
Durbin-Watson 1,358 1,359 1,326
Graus de liberdade 81 81 81

Observagoes: (i) os nimeros entre parénteses sao os erros-padrao; e (ii) as amostras incluem 85 observagées.
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TABELA 2.3

Relacdo entre produto e dotagoes relativas de fatores, 1970-1995

DEPENDENTE  TAXA DE CRESCIMENTO DO PRODUTO MEDIO

POR POR CAPITAL  PER CAPITA
INDEPENDENTE TRABALHADOR HUMANO
Constante -6,020 -6,348 -5.501
(1,968) (1,777) (2,266)
Variagao da relagao capital-trabalho 0,971
(0,120)
Variagao da relacdo capital fisico-humano 1,024
0,116)
Variagao da relagao capital per capita 0,938
0,123)
Variagao do indice geral de reformas 0,250 0,255 0,247
(0,081) (0,081) (0,081)
R2 ajustado 0,442 0,491 0,417
Erro-padrao da estimativa 13,031 13,033 13,016
Estatistica F 34,286 41,541 31,049
Durbin-Watson 1,320 1,315 1,328
Graus de liberdade 82 82 82

Observagoes: (i) os nimeros entre parénteses sao os erros-padrao; e (ii) as amostras incluem 85 observagoes.

Trés medidas de g foram construidas, de acordo com a equagao (2.5): a
primeira considera as varidveis produto e capital em termos de unidade de traba-
lho; a segunda, com as varidveis calculadas por unidade de capital humano; e, por
Gltimo, com o produto e o estoque de capital em termos per capita. Essas medi-
das foram batizadas, respectivamente, de g, g, e gn. Como ja discutido, a taxa de
variagao da PTF corresponde a mudangas na produtividade geral ou total da eco-
nomia.

No sentido de mensurar a evolugao da produtividade individual dos fatores,
considerou-se quatro medidas basicas: o produto médio do capital fisico (PMeK), o
produto médio do trabalho (PMel), o produto médio do capital humano (PMeH) e
o produto per capita (PMeN). A partir daf, foram construidas as séries das taxa de
crescimento para cada um desses produtos, gPMeK, gPMeL, gPMeH e gPMeN, res-
pectivamente. Por fim, considerando-se a taxa de variagdo do indice geral de
reformas de Morley, Machado e Pettinato (1999) — gReformas —, montaram-se trés
tabelas de correlacao, reunidas na Tabela 2.4.

Qual a motivagao de tal exercicio? Com indicadores de produtividade
fatorial, pode-se especular a respeito da relagao desses indicadores com o conjunto
de reformas, representado pelo indice geral. Se, por exemplo, a correlagao entre
gPMeK e gReformas for maior que a observada entre gPMel e gReformas, isso
pode ser uma evidéncia preliminar de que as reformas afetaram mais a produtivi-
dade do fator capital do que a produtividade do trabalho. As informagdes contidas
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TABELA 2.4

Correlagées: PTF, produtividade dos fatores e reformas, 1970-1995

VARIAVEIS POR TRABALHADOR

gL gPMeK gPMel. gReformas
gL 1,000 0,854** 0,979** 0,215*
GPMeK 1,000 0,730%* 0,330%*
GPMelL 1,000 0,153
gReformas 1,000

VARIAVEIS POR CAPITAL HUMANO

8H GPMeK gPMeH gReformas
gH 1,000 0,853%* 0,981** 0,224*
GPMeK 1,000 0,735%* 0,330**
GPMeH 1,000 0,167
gReformas 1,000

VARIAVEIS PER CAPITA

8N gPMeK gPMeN gReformas
gN 1,000 0,855** 0,978** 0,217*
GPMeK 1,000 0,729** 0,330%*
GPMeN 1,000 0,155
gReformas 1,000

Observages: (*) A correlacao é significativa a 5%. (**) A correlacao é significativa a 1%.

na Tabela 2.4 sao, portanto, evidéncias indicativas da forma como as reformas
afetaram nao s6 a PTF, mas também a produtividade individual de cada fator de
produgao.

E os resultados indicam justamente o caso exemplificado acima. Conside-
rando-se todas as mediadas de PTF, parece haver evidéncias de que a evolugao
das reformas se relaciona muito mais com a taxa de variagao da produtividade do
capital fisico (gPMeK) do que com a produtividade do trabalho ou do capital hu-
mano. Qualquer que seja o denominador do produto, a correlacio entre gReformas
e gPMeK é significativa a 1%, o mesmo nao ocorrendo com a correlagao entre
gReformas e gPMel (gPMeH ou gPMeN). Os Gréficos 2.1.a e 2.1.b corroboram
essa idéia.

Para os trés casos, a correlagao entre gReformas e as taxas de variagao das
medidas de PTF, tomadas separadamente, mostra-se significativa a 5%, o que coin-
cide com os resultados da decomposicao, das regressoes e com o apresentado por
Fajnzylber e Lederman (1999). Assim, ha indicagées de que as reformas tiveram um
efeito significativo e positivo sobre o crescimento da PTF no periodo recente. A partir
dos resultados relativos a produtividade, retine-se outra evidéncia a essa: ha
indicagoes de que as reformas afetaram mais a produtividade do capital do que a
dos demais fatores.
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GRAFICO 2.1

Produtividade dos fatores e reformas, 1970-1995

(a) (b)

Taxa de crescimento do produto médio do capital

Taxa de crescimento do produto médio do trabalho

20 o 20 40 60 80 100 20 0 20 40 60 80 100

Taxa de variagdo do indice geral de reformas Taxa de variagdo do indice geral de reformas.

Fonte: Anexos T e 2.

2.2. Modelos de regressao

O segundo ramo de investigagdo empirica tem como base a andlise
econométrica, principalmente modelos de regressdo. As implicagdes dos modelos
tedricos e as principais fontes de crescimento sao avaliadas em termos empiricos
com base em informagoes para amostras de paises. Dentre os estudos gerais mais
recentes, vale destacar o de Barro (1991), Mankiw, Romer e Weil (1992), Barro e
Sala-i-Martin (1995), Barro (1996) e de Hall e Jones (1996 e 1999). Dentre aqueles
cujo foco é a América Latina, destacam-se os seguintes: De Gregorio (1992), Cam-
pos e Nugent (1998), Piedrahita (1998) e Garcia et al. (1999a). H& um conjunto
recente de estudos, citado anteriormente, que trata especificamente da relagao
entre reformas econdmicas latino-americanas e crescimento e que utiliza basica-
mente um arcabougo econométrico de investigagao. Entre os principais, tem-se
Easterly, Loayza e Montiel (1996), Lora e Barrera (1997) e Fernandez-Arias e Montiel
(1997).

Em termos gerais, o principal objetivo desses trabalhos é investigar empiri-
camente as razoes por tras das disparidades associadas ao crescimento, observadas
entre os paises. Com isso, o papel dos determinantes do crescimento econémico
torna-se a base de pesquisa, seguindo geralmente os modelos teéricos e suas
implicagdes. Os estudos avaliam também outros aspectos daf derivados, como a
hipdtese de convergéncia (absoluta e condicional) e a evolugao da distribuicao de
renda mundial, além dos fatos estilizados relacionados ao crescimento econdémico.
Essa analise, diferentemente do arcabougo de contabilidade de crescimento, permite
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investigar as diferengas observadas nas taxas de crescimento da PTF entre as diversas
economias.

O instrumental, como mencionado, é fundamentalmente econométrico, ba-
seado em modelos de regressao. A maior parte desses modelos é construida a partir
de informagoes de uma segao transversal de paises. Alguns trabalhos, entretanto,
tém como base dados de painel. Em ambos os casos, as amostras sao geralmente
definidas pela disponibilidade de informagbes.

Um dos estudos de cardter geral mais importante é o de Mankiw, Romer e
Weil (1992). O objetivo desse artigo é averiguar o quao consistente é o modelo de
crescimento de Solow com as experiéncias dos paises. Os autores partem de uma
fungao de produgao do tipo Cobb-Douglas, com retornos constantes de escala,
Y, =K HP (AL)*P, em que K é 0 estoque de capital, L é a quantidade de traba-
lho, H é o estoque de capital humano e A é um indice de eficiéncia técnica.
Consideram que as taxas de investimento em capital fisico e em capital humano sao
constantes, s, e sp,, respectivamente, e que esses dois fatores se depreciam a uma
mesma taxa (8). O indice A cresce a taxa g, exégena, igual para todos os paises,
enquanto a forga de trabalho, L, cresce a taxas n, distintas entre as economias.

Os autores trabalham, portanto, com um arcabougo teérico de crescimento
econdmico especifico, o modelo de Solow, com um fator adicional, o capital huma-
no. Implementam regressoes que relacionam o nivel de produto (per capita ou por
trabalhador) de uma economia com os seus determinantes, apontados pelo modelo
tedrico. Mankiw, Romer e Weil (1992), assim como Hall e Jones (1996 e 1999),
empreendem estudos de nivel de produto com dados de uma segao transversal de
paises. Os primeiros chegam a seguinte especificagao, supondo que o logaritmo do
valor inicial de A é igual a uma constante mais um termo aleatério e que, por
simplicidade, t = 0:

o B oa+f
In(Y/L):a+ Ty Ans;, + T ns;, — T In(h+g+d)+e 2.8)

B

Essa especificagdo permite investigar de que forma a acumulagao de fatores e
a produtividade total determinam o nivel de produto per capita (ou por trabalhador)
de estado estaciondrio das economias, indicando a contribuicao de cada um desses
termos. Os autores concluem que o modelo de Solow com capital humano oferece
uma excelente descricao para as experiéncias dos paises considerados.

Outra possibilidade, explorada pela maior parte dos estudos, é trabalhar com
regressoes de crescimento cuja varidvel de interesse (dependente) é a taxa de
variagdo do produto per capita.”’ Geralmente, a especificagio a ser estimada relacio-
na essa taxa com os determinantes do crescimento e o nivel de renda inicial, em
linha com a hipétese de convergéncia dos modelos teéricos. Esse ponto consiste
em um importante aspecto dentro da abordagem econométrica de investigagdo: a
escolha entre trabalhar com o nivel ou com a taxa de crescimento. Essa escolha,
como muitas outras, é definida pela questdo a ser investigada. Ha, entretanto,
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implicagoes relevantes em termos de hipéteses e, por conseguinte, para as
especificagoes resultantes.

Duas sao as formas de implementar regressoes de nivel. A primeira é a consi-
derada por Mankiw, Romer e Weil (1992), ja descrita. A desvantagem desta é que ela
supde que as economias ja tenham atingido o estado estacionario ou que movimen-
tos em torno do nivel de produto de estado estacionario sejam aleatorios, hipéteses
irrealistas em se tratando de uma amostra ampla de paises. A segunda forma se
assemelha com aquela da contabilidade de crescimento. Se houver informagoes
confidveis acerca dos estoques de fatores, é possivel implementar a prépria fungao de
produgao. Hall e Jones (1996 e 1999) seguem essa linha e estimam uma especificagao,
derivada da seguinte fungao de produgao do tipo Cobb-Douglas na forma reduzida:

/1-o

K.Y

. T h A

Vi [Y,] i A (2.9)

em que y é o produto por trabalhador e h é o estoque de capital humano por
trabalhador. Essa equagao permite decompor as diferengas nacionais de produto por
trabalhador entre as associadas a relagao capital-produto, as que sdo explicadas pelo
nivel educacional e, por fim, as relacionadas a produtividade total. Dessa forma, é
possivel calcular a contribuigdo de cada um desses termos no produto. A vantagem
dessa segunda forma em relagdo a primeira é que ela independe da hipétese de
estado estaciondrio para derivar a equagao a ser estimada.

Além disso, a decomposigao mencionada permite investigar os determinantes,
acumulagao e produtividade, em separado. Por exemplo, no caso de Hall e Jones (1996
e 1999), trés novas especificagdes sao consideradas, sendo que a varidvel dependente
é, seqiencialmente, cada um dos componentes do produto por trabalhador — dados
pelos logaritmos dos termos da equagao (2.9). Os autores fazem uma regressao de
cada um desses termos contra um conjunto de varidveis associadas ao conceito de
infra-estrutura social, apresentado nesses trabalhos, de forma a investigar por que certos
paises apresentam niveis maiores de produtividade e estoques mais elevados de capital
fisico e humano e, com isso, maior nivel de produto por trabalhador (ou per capita).

A maior parte dos trabalhos empiricos, entretanto, tem como foco o estudo
dos determinantes®® da taxa de crescimento do produto. Duas linhas podem ser
identificadas nesse caso. Uma corresponde a estimagao da equagao de convergén-
cia dos modelos tedricos de crescimento. Na seqtiéncia da estimagao da equagao
(2.8), por exemplo, Mankiw, Romer e Weil (1992) estimam a equagao (2.10), defi-
nida a partir de uma aproximacao em torno do estado estacionario da varidvel y) —
nivel de produto por trabalhador:

Iny[—lny0=(1—e’h)ﬁ.ln(sk )+(7—ew B In(s, )

T-a-p
_(1—e‘1‘)%.ln(n+g+d)—(1—e‘“)|ny0 2.10)
P
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em que A corresponde a velocidade de convergéncia, definida a partir dos
parametros da economia. De acordo com a equagao, o crescimento do produto
por trabalhador é uma fungao dos determinantes do estado estaciondrio e do nivel
de renda por trabalhador inicial. Essa equagao de convergéncia, derivada do modelo
de crescimento de Solow com capital humano, é, entdo, estimada pelos autores de
forma a investigar especificamente a hipétese de convergéncia do modelo para um
conjunto amplo de paises.

O estudo de Mankiw, Romer e Weil (1992) oferece uma base tedrica para
regressoes de crescimento tanto de nivel como de taxa, assim como Hall e Jones
(1996 e 1999) oferecem para o caso especifico de nivel. Entretanto, a abordagem
mais comum, e que corresponde a segunda linha, tem como base regressoes de
crescimento ad hoc ou informais, nas palavras de Temple (1999). Os estudos recen-
tes que utilizam esse arcabougo seguem fundamentalmente o trabalho de Barro
(1991) e relacionam a taxa de crescimento do produto com um conjunto de varia-
veis relevantes selecionadas pela literatura. A especificagdo a ser estimada, entre-
tanto, ndo é derivada diretamente de modelos tedricos; daf as regressdes serem
chamadas de “informais”.

As varidveis consideradas podem ser divididas em dois grupos. O primeiro
corresponde ao nivel inicial das chamadas varidveis de estado: estoques de capital
fisico e humano, este na forma de indicadores associados a escolaridade. O segun-
do conjunto é formado por variaveis de controle, tais como consumo do governo
como proporgao do PIB, investimento doméstico também como proporgao do PIB,
o prémio do mercado paralelo de cdmbio, medidas de instabilidade politica, movi-
mentos nos termos de troca, dentre outras.

De acordo com Barro e Sala-i-Martin (1995), que estendem o trabalho de
Barro (1991), as informagoes referentes a varidvel estoque de capital nao sao muito
confiaveis, uma vez que dependem de hipéteses relativas a depreciagao e de me-
didas pouco exatas do estoque inicial de capital e do fluxo de investimento. Com
isso, trabalha-se geralmente com a seguinte alternativa: para dados niveis de esco-
laridade (estoque inicial de capital humano), um nivel mais elevado do produto per
capita inicial refletiria um estoque maior de capital fisico per capita. Assim, o nivel
de renda per capita inicial entra como proxy do nivel inicial do estoque de capital
nessas regressoes informais. Seguindo Barro e Sala-i-Martin (1995), tem-se a seguin-
te fungao geral para a taxa de crescimento do produto per capita:

D)/t:F()/H/hH?“') 2.1

em que y, ; é o produto per capita inicial e h,_; € o nivel inicial de capital humano
per capita, mensurado a partir de informagoes referentes a escolaridade e satde.
As variaveis omitidas correspondem justamente as de controle.

Fica claro que esse tipo de especificagdo permite a inclusao de qualquer
variavel relevante, segundo o ponto de vista do pesquisador. De acordo com Temple
(1999), como essas regressdes incluem usualmente a taxa de investimento e o nivel
de renda per capita inicial, elas podem ser interpretadas em termos do modelo
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apresentado por Mankiw, Romer e Weil (1992). Nesse sentido, o aspecto relevante
desse modelo para as regressées informais seria a equagdo de convergéncia.”® Ou
seja, a inclusao de variaveis, segundo essa abordagem, ndo é de todo livre: segue,
em grande medida, o estabelecido pelos modelos tedricos. O ponto fundamental,
no caso, refere-se a forma funcional. Os estudos que seguem essa linha nao apre-
sentam explicitamente a derivagao da especificacao a ser estimada. H4, ainda, ou-
tra ressalva importante. Quando uma determinada varidvel de controle entra nesse
tipo de regressao, ndo ha como definir claramente se o seu efeito se dard sobre a
taxa de crescimento de longo prazo, sobre o nivel de renda de estado estaciondrio
ou sobre ambos.>*

A estimacao dessa fungao, ainda que nao parta explicitamente de uma base
tedrica, ou de uma fungao de producao, permite destacar os principais fatores que
afetam o crescimento. Em verdade, esse é um dos grandes atrativos dessa
formulagao: possibilitar a investigacao dos efeitos de uma ampla gama de varidveis
sobre a evolugao do produto per capita das economias. Talvez daf a sua popularida-
de. Em geral, essas regressoes sao implementadas de acordo com uma andlise
econométrica de secao transversal.

Alguns trabalhos aplicam a mesma metodologia das chamadas “regressoes
informais” para investigar o efeito de certas varidveis sobre os determinantes funda-
mentais do crescimento — acumulacdo de fatores e PTF. Nesse sentido, a variavel
dependente passa a ser um desses termos, enquanto o conjunto de varidveis
explicativas é definido ou por modelos tedricos ou por relagoes investigadas pelo
estudo em questao.

Essas consideracoes, como é possivel perceber, dizem respeito muito mais a
base tedrica dos trabalhos do que propriamente aos aspectos econométricos. No
que diz respeito a esse Gltimo ponto, pode-se destacar dois procedimentos ou,
ainda, duas andlises, de acordo com a base de dados. A primeira consiste em uma
andlise de segdo transversal para uma amostra de paises. Ja a segunda trabalha a
partir de dados de painel.

Como mencionado no inicio, ha alguns trabalhos especificos para a América
Latina. De Gregorio (1992) estuda os efeitos de um conjunto de variaveis sobre a
taxa de crescimento de 12 economias da regido para o periodo 1950-1985, utilizan-
do a equagao de Barro (1991) e dados de painel. A equagao basica estimada é dada
por:

Ay =0+ BXie + 1y (2.12)
em que i denota o pais e t o perfodo de tempo (seis intervalos de seis anos, no
caso), o; representa um parametro especifico de pais, Ay corresponde a taxa de

crescimento do produto per capita e X representa a matriz de variaveis explicativas,
incluidas as varidveis de estado e de controle.

Campos e Nugent (1998) investigam a questao do crescimento na América
Latina, atentando para a relagao entre capital humano, instituigoes e seus efeitos
sobre o crescimento econdémico. Nesse trabalho, o fator capital humano é tratado
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como um vinculo possivel entre instituigdes e o crescimento: individuos com mais
capital humano, sem controle das instituigdes apropriadas, seriam motivados a se
dedicar a atividades “cagadoras-de-renda”. Se as instituicbes, como vistas pelos
autores, favorecessem atividades produtivas, o capital humano poderia impulsionar
o crescimento econdmico.

A linha metodolégica segue a de Mankiw, Romer e Weil (1992), tomando
como base tedrica para a investigagao empirica o modelo de Solow. O periodo de
andlise corresponde aos anos de 1960 a 1990 e a amostra é formada por 19 paises
latino-americanos. Os autores trabalham com dados de painel e trés intervalos de
tempo. Para efeito de estimagao, consideram apenas efeitos fixos de tempo e da-
dos per capita. A fungao de producio considerada é dada por v, =K% (A,.L, )%,
comO < a < 1, em que A representa tanto o efeito do progresso técnico quanto o
das instituigdes, e afeta apenas o fator trabalho, L. Campos e Nugent (1998) acres-
centam o capital humano e as instituigdes como outros fatores de producao, além
do capital fisico, do conhecimento e do trabalho. A estimagao teve como base a
equagao de convergéncia (2.10) e os autores incluiram, ainda, um indice associado
ao desenvolvimento institucional.

Piedrahita (1998) parte também do arcabouco tedrico de Solow, acrescentan-
do ao modelo bdsico a taxa de inflagao. Considera-se a hipdtese de que ela teria um
efeito distorcivo sobre precos e informagodes, gerando com isso uma ma alocacao
de recursos e, portanto, afetando negativamente o crescimento. Utiliza uma amos-
tra de 18 paises latino-americanos e considera o periodo de 1960 a 1990. Trabalha
com dados de painel e define seis intervalos de tempo de cinco anos. Para controlar
efeitos fixos, Piedrahita (1998) inclui dummies de tempo e por pais. A fungao de
produgao é a mesma de Campos e Nugent (1998) e a equagao estimada corresponde
a uma equagao de convergéncia, nos moldes da expressao (2.10), em que a taxa
de inflagao é incluida como variavel explicativa, substituindo a varidvel de capital
humano.

Garcia et al. (1999a) fazem algo semelhante, no sentido de investigar os
determinantes do produto per capita de paises da regiao. Diferentemente dos dois
estudos anteriores, esse trabalho também estima, a partir da mesma referéncia
teérica do modelo neoclassico de crescimento, a equagao do nivel de produto por
trabalhador (e per capita). Entre os condicionantes da poupanga, do investimento e
do crescimento, para um conjunto de economias latino-americanas, o estudo inclui
uma variavel de desenvolvimento institucional dos paises (democracia e liberdades
econdmicas). A andlise de dados de painel compreende cinco intervalos (de cinco
anos cada) no perfodo 1965-1990 e efeitos fixos de pafs e tempo.

Nessa mesma linha de andlise econométrica, destacam-se outros trés estu-
dos, de especial interesse para esta dissertagdo. Isso porque o foco é a relagao entre
as recentes reformas econdmicas latino-americanas e o crescimento econémico.
O trabalho de Easterly, Loayza e Montiel (1996) tem como ponto de partida a
seguinte questao: o desempenho latino-americano em termos de crescimento foi
decepcionante nos anos subseqientes as reformas, como afirmavam alguns econo-
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mistas a época? Ou ainda, as expectativas quanto aos efeitos positivos das reformas
sobre o crescimento da regiao foram “exageradas”?

Os autores tratam dessas questoes a partir de uma comparagao internacional
entre paises que reformaram e que nao reformaram. Trabalham com uma amostra
ampla de economias e relacionam mudangas nas taxas de crescimento com mudan-
gas nas politicas econdmicas, controlando por outros fatores e pelas condigoes
iniciais de cada pais. O procedimento consiste em estimar uma equagao de cresci-
mento, segundo uma andlise de dados de painel, para, entao, comparar o incremento
em termos de crescimento registrado pela América Latina nos anos 90 com o da
amostra total.

Essa andlise se baseia na literatura que tem como principal referéncia o estudo
de Barro (1991) e que quantifica os efeitos de um conjunto amplo de varidveis e
politicas sobre o crescimento de longo prazo, controlando por varidveis ndo-asso-
ciadas as politicas. A estratégia de estimagao do trabalho segue a equagao a seguir:

GR; =By RV, +B1.CV, + B,.TE + B5.CE + i +1, +€;, (2.13)

em que o subscrito i indica os paises; t representa um intervalo de cinco anos; GR é
a taxa média de crescimento do produto per capita; RV é o conjunto de varidveis
associadas as reformas econémicas; CV consiste em um conjunto de variaveis de
controle, como o nivel inicial do produto per capita e o crescimento populacional;
TE corresponde as varidveis especificas de tempo; CE indica as variaveis especificas
de pais; i e 11 sao, respectivamente, os efeitos ndo-observados especificos de pafs
e de tempo; e ¢ corresponde a um ruido branco. Os autores consideram que o0s
conjuntos CV, TE e CE reinem determinantes do crescimento que sao independen-
tes do processo de reforma.

Seguindo a linha das regressdes informais, os autores estimam um conjunto
de variaveis correlacionadas com crescimento identificadas pela literatura. Nesse
caso, vale listar aquelas utilizadas como proxy das reformas. Quatro grupos sao
considerados, cada um associado a uma érea: (i) logaritmo da taxa de inflagao média
e logaritmo da razao média entre consumo do governo e PIB, para o caso da esta-
bilizagdo macroeconémica; (ii) razao entre M2 e PIB, para a reforma financeira;
(iii) logaritmo do prémio médio do mercado paralelo de cambio e razao comércio/
produto, de forma a capturar os efeitos tanto da abertura como da liberalizagao das
transagoes externas de capitais; e (iv) logaritmo da razdo média do investimento
como proporgao do produto, de maneira a considerar os efeitos de outras dreas de
reforma, como a privatizagao.”®

Para efeito de estimagao, consideram o perfodo entre 1960 e 1993 e infor-
magoes para um amplo niimero de economias. A amostra consiste, entdao, em um
painel ndo-balanceado de 70 paises. Todas as variaveis da equagao (2.13) sao dife-
renciadas com o intuito de eliminar os efeitos nao-observados especificos de pais e
todas as varidveis para as quais s6 ha informagoes de secao transversal. Essa transfor-
magao permite investigar a relagao entre variagdes no crescimento com mudangas
nas politicas. Com isso, tem-se uma nova equagao de regressao, dada por:
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Uma vez que esse procedimento resulta em correlacao entre o novo erro e a
diferenca da varidvel dependente, a estimagao da equagao por minimos quadrados
ordindrios geraria resultados viesados. Tendo que e;, sdo serialmente nao-
autocorrelacionados,”® valores de y defasados em dois ou mais periodos podem
ser utilizados como instrumentos na equagao (2.14). Outro ponto € alguns regressores
apresentarem algum grau de endogeneidade — o investimento como proporgao do
PIB, por exemplo. Assim, os autores acreditam que os regressores (x) sao fracamen-
te exégenos.”” Com isso, valores de x defasados em dois ou mais periodos sdo
instrumentos validos na equacao em primeira diferenga.

Com essas hipéteses, os autores estimam duas versoes da equagdo (2.13),
usando o método dos momentos generalizado com a amostra total de paises. Uma
inclui a variavel investimento, enquanto a outra é estimada sem essa variavel. Dessa
forma, baseados na experiéncia internacional, estimam o efeito “esperado” sobre o
crescimento das varidveis individuais de reforma. Em seguida, calculam os valores
ajustados correspondentes para os paises da América Latina durante o periodo de
reformas (1991 a 1993). Por fim, verificam se esses valores sao estatisticamente
distintos dos registrados pelos paises da regiao nesses anos. O desempenho em
termos de crescimento seria visto como decepcionante se esses residuos fossem
negativos e estatisticamente significativos. As evidéncias apontam, entretanto, para
o oposto. O crescimento da regiao respondeu a mudangas nas politicas na magnitu-
de prevista pela experiéncia de outros paises. Dessa forma, Easterly, Loayza e Montiel
(1996) associam a recuperagao das taxas de crescimento dos paises latino-america-
nos observada no inicio da década de 90 com as reformas.

Lora e Barrera (1997) investigam o impacto das reformas nao apenas sobre o
crescimento, mas sobre o investimento e a evolugao da produtividade na América
Latina. Segundo esses autores, a falta de um conjunto de informagbes coerentes
acerca das variaveis de reforma estrutural se constituiu em um dos principais entra-
ves para a investigagao dos efeitos dessas medidas. Alguns estudos utilizaram varia-
veis de resultado como indicadores das variaveis de politica (reformas). Entretanto,
essa abordagem simplesmente considera que todos os resultados decorrem das
reformas.

Nesse estudo, entretanto, esse problema é minimizado, uma vez que os
autores utilizam um conjunto de indices construidos por Lora (1997), discutidos no
Capitulo 1, baseados diretamente em indicadores de politica de cinco dreas — co-
mércio, finangas, privatizagdo, mercado de trabalho e esfera tributaria — para o
periodo de 1985 a 1995 e uma amostra de 19 paises.

Os autores analisam a correlagao entre a variagao do indice geral de reformas,
elaborado a partir dos cinco subindices, e a variagao das taxas de crescimento da
amostra considerada de paises latino-americanos. Nota-se que ha uma relagao posi-
tiva entre a evolugao desse indice e o desempenho econdmico. Uma investigagao
mais rigorosa €, segundo os autores, necessaria, uma vez que o crescimento depen-
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de nao s6 das politicas estruturais, mas também de outros fatores, tais como nivel
de escolaridade da forca de trabalho e estabilidade macroeconémica.

De forma a controlar o efeito desses outros elementos e assim quantificar o
impacto das reformas sobre o crescimento, o investimento e a produtividade, os
autores implementam um conjunto de regressoes a partir de uma analise de dados
de painel. As regressoes consideram quatro periodos consecutivos de trés anos —
1984-1985, 1987-1989, 1990-1992 e 1993-1995 —, e uma amostra de 19 paises.
As varidveis dependentes sdo a taxa de crescimento do produto, as mudancas na
PTF e as taxas de investimento (percentual do PIB). As principais varidveis explicativas
consistem nos indices de reformas, duas medidas associadas a estabilizagao
macroecondmica (taxa de inflagao e volatilidade da inflagdo) e uma variavel de
controle (anos de escolaridade da forca de trabalho).

As especificagbes seguem, portanto, a linha das regressdes informais, soman-
do-se agora ao rol de varidveis de controle os indices de reforma. O foco, entretan-
to, nao fica restrito a evolugdo da taxa de crescimento do produto. O efeito das
reformas sobre os seus determinantes, a acumulagao de capital fisico e a produtivi-
dade total sao considerados e investigados igualmente. O modelo utilizado nas
regressoes referentes a crescimento e produtividade foi o de efeitos aleatérios,
estimado por minimos quadrados generalizados, enquanto para a regressao do in-
vestimento utilizou-se o modelo de efeitos fixos.

Os indices associados a cada drea de reforma empregados nas regressoes de
crescimento e PTF sdo os componentes ortogonais obtidos por meio de regressoes
de cada indice com respeito aos demais, de acordo com a matriz dos coeficientes
estimados. De forma a realizar exercicios e simulagoes acerca do impacto das refor-
mas sobre as trés varidveis de interesse, os coeficientes estimados sao transforma-
dos, obtendo-se, a partir daf, os coeficientes estruturais de cada varidvel de politica.

A quantificagao dos impactos das reformas sobre a PTF e sobre a evolugao
do investimento, apresentada ao longo do estudo, baseia-se nesses coeficientes
estruturais. Os resultados quanto aos impactos sobre o crescimento — permanen-
te, transitério e total — sdo baseados em um outro modelo, consistente com as
estimagdes da PTF e do investimento. De acordo com esse procedimento, o
crescimento total (g) é resultado da acumulagao de fatores e da PTF, com base na
seguinte expressao:

g:p+tx.(%—d)+ (1-a)h (2.15)

em que p é a produtividade total dos fatores, ¢ é o coeficiente do investimento, k
é a relagao capital-produto, d é a taxa de depreciagao, h é a taxa de crescimento
do capital humano e o é a participagdo do capital na renda. Essa expressao segue
a decomposigao das fontes ou determinantes do crescimento, baseada em uma
funcao de produgao do tipo Cobb-Douglas. As regressdes da PTF e do investimento,
relevantes para a investigacao do impacto das politicas sobre o crescimento, se-
guem as especificagoes a seguir:
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p = p(IPi, glPcom, tp, gsp) (2.16)
c=c(IPi) (2.17)

em que [Pi refere-se aos indices de reformas (em nivel), glPcom é a variagao do
indice de comércio, tp € a taxa de inflagao e gsp é a variagao da volatilidade da
inflagdo. A partir dessas expressdes, o impacto das politicas no crescimento de
cada pafs e para toda a regido pode ser avaliado.

Dentre as principais conclusdes desse estudo, pode-se destacar os seguintes
pontos: (i) as reformas estruturais, no periodo de 1985 a 1995, permitiram que a
taxa média de crescimento do produto observada fosse 2,3 pontos maior do que
em um contexto sem reformas; (i) parte da aceleragao do crescimento no periodo
de 1993 a 1995 foi tempordria, sendo que a maior parte do efeito foi de carater
permanente; (iii) a abertura comercial foi a reforma que apresentou o maior impac-
to sobre o crescimento, seguida pela reforma financeira. As demais apresentaram
efeito modesto.

Quanto aos efeitos sobre a PTF e sobre a acumulagao de capital, o estudo
também chega a algumas conclusées. As reformas tiveram um impacto positivo
sobre a evolugao da produtividade total, tendo a abertura e a reforma financeira os
maiores impactos, uma vez mais. As evidéncias indicam que a privatizagdao ndo teve
efeito sobre a PTFE. Os autores observam, entretanto, que esse efeito positivo das
reformas simplesmente reduziu o processo de declinio da produtividade observada
no periodo anterior as reformas. Em verdade, estimam uma taxa média de cresci-
mento para a PTF de 0% no perfodo de 1993 a 1995 (com desvio-padrao de 1,2
ponto). Na mesma linha, os autores estimam a evolugao da produtividade do traba-
lho em apenas 1,2% por ano, inferior as taxas historicas das décadas de 60 e 70.

Como resultado das reformas, os coeficientes médios de investimento na
regido registraram um aumento de 1,7 ponto do PIB. Duas dreas de reforma sao
responsaveis por esse desempenho: abertura comercial e privatizagao. A principal
conclusdo, entretanto, é que a recuperagao da produtividade, declinante no perio-
do anterior as reformas, constituiu-se no principal canal pelo qual as reformas afeta-
ram o crescimento no periodo considerado.

Ferndndez-Arias e Montiel (1997) expandem o trabalho de Easterly, Loayza e
Montiel (1996), partindo da constatagao de que as taxas de crescimento registradas
pela maioria dos paises latino-americanos apds o inicio das reformas foram inferio-
res as registradas nos anos 60 e 70. Nesse trabalho, entretanto, os autores investi-
gam quatro possibilidades para explicar esse desempenho, todas relacionadas com
as reformas econdmicas: (i) as reformas estruturais adotadas se constitufram em
uma escolha equivocada; (ii) as reformas foram adequadas em termos quantitativos,
mas algum tempo deve transcorrer até que todos os seus efeitos operem; (iii) as
reformas adotadas até meados dos anos 90 foram insuficientes; e (iv) as reformas
devem incluir outras areas igualmente relevantes para que se obtenha o crescimen-
to desejado.
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Os autores exploram empiricamente o papel de cada uma dessas hipéteses.
Para tanto, representam cada uma das possibilidades por meio da expressao (2.18),
que relaciona a taxa de crescimento do produto per capita (g) com um conjunto de
variaveis macroecondmicas associadas as reformas consideradas (r) e com um
conjunto de varidveis de controle (c), relevantes para o crescimento. Os efeitos
retardados das medidas sdo capturados ao se considerar as reformas passadas (rp).
A parte restante ndo-explicada da equagdo reflete fatores desconhecidos que podem
estar afetando g, os quais podem ser estruturais (s) ou temporarios (t):

g=PBor+Birp+Brcts+t (2.18)

A contribuigdo total das reformas para o crescimento de longo prazo é dado,
portanto, por (B8, +f;)r, caso as reformas sejam mantidas no nivel r. As quatro
hipdteses acerca das razoes pelas quais o crescimento atual ndo alcangou niveis
satisfatérios em um ambiente de reformas podem ser descritas de acordo com a
equagao (2.18). A primeira possibilidade implica que o impacto das reformas,
(Bo +B;), & insignificante. A segunda hipétese refere-se ao fato de parte do impacto
das medidas ainda nao se ter verificado. Nesse caso, f3, seria pequeno e f; seria
grande. A hipdtese trés, ao contrdrio, indica que as reformas foram insuficientes,
devendo r ser pequeno. A quarta possibilidade, que considera ter sido limitado o
escopo das reformas, prevé que a contribuigao de r deve ser inferior a de c e s ou,
ainda, que (B, + 8;) depende de outras varidveis fora do atual escopo de reformas.

O objetivo do estudo é, portanto, testar esse conjunto de hipéteses, de forma
a explicar a experiéncia recente de crescimento da regido. Utiliza o arcabougo
analitico de dados de painel para uma amostra de 69 paises, sendo 18 latino-ame-
ricanos, para o periodo de 1961 a 1995, subdividido em intervalos de cinco anos.
Os autores empregam o modelo de efeito fixo, de maneira a controlar diferengas
estruturais entre os pafses. Uma vez que nao incluem o investimento como variavel
explicativa, os efeitos sobre o crescimento devem ser vistos como efeitos totais,
inclusive aqueles que ocorrem por meio do préprio investimento.

A estimagdo realizada tem como base o nivel das varidveis explicativas, e ndo
taxas de variagao, e emprega o método de minimos quadrados ordinarios. Quanto
as varidveis associadas as reformas, Fernandez-Arias e Montiel consideram dois con-
juntos: um formado basicamente por varidveis de resultado relacionadas a diversas
areas de reforma e outro consistindo no indice geral elaborado por Lora (1997) e
utilizado por Lora e Barrera (1997), para o periodo de 1985 a 1995. A especificagdo
basica é dada por:

iy =Si+w+Boi+ iy g+ BaCiy + 1y (2.19)

em que a varidvel dependente, g, é a taxa de variagao do produto per capita no pafs
i no periodo t, s é a varidvel dummy para pais e w, para tempo. As varidveis de
reforma sdo denotadas por r e as varidveis de controle, por c.”®

As evidéncias apresentadas pelo estudo levam as seguintes conclusdes. As
reformas tiveram um impacto positivo, o que elimina a primeira das hipdteses con-
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sideradas. Entao por que, perguntam os autores, a regiao nao apresentou uma
aceleragao maior em termos de crescimento no periodo de 1991 a 19952 A resposta,
de acordo com os resultados, parece estar em uma combinagao das hipdteses dois
e trés. Segundo os autores, por questdes relacionadas ao ambiente externo adverso
as economias latino-americanas, em que as reformas foram implementadas, deve-
se esperar ainda taxas de crescimento elevadas no futuro. Outro resultado é que o
efeito das reformas parece ser permanente. Os autores ressaltam, entretanto, que
tanto as reformas devem ser expandidas como outras dreas devem ser considera-
das, uma vez que a regiao ainda nao alcangou o mesmo nivel das regioes com maior
crescimento, notadamente o Sudeste Asiatico.

Tanto a metodologia como os resultados dos trés trabalhos apresentados for-
necem uma base importante de investigagao. Ainda que as especificacoes utilizadas
nas regressoes nao sejam derivadas diretamente de modelos tedricos, assim como
a inclusao das varidveis de reforma, as conclusdes acerca do efeito positivo das
reformas sobre a taxa de crescimento per capita dos paises latino-americanos ser-
vem como motivagao para uma investigagao mais detalhada.

Entretanto, uma base tedrica sélida e uma analise empirica formal parecem
ser fundamentais e indispensaveis para se averiguar, com mais seguranga, o impacto
das reformas. Isso por varios motivos. Em primeiro lugar, partir de um modelo te6-
rico especifico permite comparagdes com outras abordagens tedricas, notadamente
com o padrao estabelecido na area de crescimento econdémico, como os modelos
desenvolvidos por Solow (1956), Mankiw, Romer e Weil (1992) e Hall e Jones
(1996 e 1999), por exemplo. Depois, ndo s6 os aspectos teéricos podem ser com-
parados. Os resultados econométricos obtidos a partir de modelos empiricos for-
mais, isto é, derivados de modelos tedricos, também podem ser comparados com
os de outros trabalhos, como é o caso dos apresentados por Campos e Nugent
(1998) e por Piedrahita (1998).

A conjungao desses dois pontos permite identificar e avaliar o sentido econ6-
mico das dummies e dos coeficientes estimados pelos modelos econométricos.
E mais, a partir de uma base formal, pode-se especular acerca dos coroldrios tedricos
dos resultados obtidos. Tem-se, por exemplo, a investigagao sobre os efeitos das
reformas na distribuicio de renda, empreendida por trabalhos recentes,* cuja
origem esteve, de certa forma, associada as evidéncias da analise dos efeitos das
reformas sobre crescimento. Por fim, uma formulagao teérica torna possivel elabo-
rar e testar hipéteses alternativas quanto aos mecanismos pelos quais as reformas
afetaram o desempenho da regido. Esse ponto é de fundamental importancia, uma
vez que torna possivel uma melhor compreensao dos efeitos e da natureza das
medidas implementadas.
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3. Crescimento, mudanca institucional
e reformas econOmicas

Este capitulo discute a relacao entre reformas econdémicas, mudancgas
institucionais e crescimento. A primeira secao expoe brevemente a base tedrica da
dissertagao, que consiste na teoria do crescimento de Solow, incorporadas as contri-
buicdes de Mankiw, Romer e Weil (1992), de Hall e Jones (1996 e 1999) e de
Jones (2000). Sao exploradas as propriedades de estado estacionario e de dindmica
transitéria do modelo de crescimento. Na secdo seguinte, apresentam-se duas for-
mas de se introduzir varidveis de mudancas institucionais no arcabouco dos mode-
los neoclassicos de crescimento. A primeira corresponde a desenvolvida por Hall e
Jones (1996 e 1999) e formalizada por Jones (2000). A segunda parte da hipdtese
de capital-efetivo, de Garcia et al. (1999a e 1999b). De maneira distinta de boa
parte da literatura que relaciona instituigbes com crescimento econdmico, os estudos
aqui considerados preocupam-se em discutir hipéteses acerca dessa relagao. A partir
desse procedimento, definem uma base tedrica que permite analisar empiricamente
o efeito de mudancgas institucionais sobre o crescimento econémico.

A discussao acerca da natureza institucional das reformas é feita na terceira
secdo. Diferentemente do que é apresentado pela literatura, ndo sé a chamada
segunda geragao de reformas é vista como uma mudanga de cardter institucional:
sustenta-se a tese de que a primeira geracdo possui esse mesmo carater. Tal aspecto
é de fundamental importancia para justificar a forma pela qual as reformas sao
incluidas no arcabouco teérico do modelo de crescimento neoclassico.

3.1. Modelos de crescimento

De forma a levar adiante a investigacao proposta, deve-se tomar como refe-
réncia algum marco tedrico de crescimento. Nesse sentido, a teoria neocldssica de
crescimento econdmico se constitui em uma base adequada para a andlise dos
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efeitos das reformas sobre o crescimento e seus determinantes. O ponto de partida
é uma das teorias neoclassicas de crescimento mais influentes, conhecida como
modelo de Solow e que foi desenvolvida por Solow (1956) e Swan (1956). Nesta
secao, faz-se uma breve exposicao desse modelo, incorporando, na seqtiéncia, as
contribuigdes de Mankiw, Romer e Weil (1992), de Hall e Jones (1996 e 1999) e de
Jones (2000), referentes a inclusao do fator capital humano no modelo bésico.

O modelo de Solow trabalha com uma estrutura de equilibrio geral e é
construido a partir de duas equagdes basicas: uma equagao de produgao e uma
equagao de acumulagao de capital. Em relagao a primeira, o aspecto-chave se refe-
re a forma da fungdo, cuja especificacdo apresenta as seguintes propriedades:
(i) retornos constantes de escala; (i) produtos marginais positivos, mas decrescentes,
com respeito a cada fator; e (i) produtos marginais dos fatores infinitos, quando o
estoque do fator tende a zero, e nulos, quando o estoque do fator tende a infinito.
De forma mais especifica, essa funcao relaciona o produto agregado em um dado
periodo (Y,) ao montante dos fatores produtivos utilizados: capital (K,), trabalho (L)
e conhecimento, expresso por uma varidvel de tecnologia (A,). Esses fatores, por
sua vez, variam ao longo do tempo e sao remunerados por seus produtos marginais.

Considerando-se o contexto de crescimento e a existéncia de estado estaciona-
rio, isto €, uma trajetéria em que a taxa de crescimento das diversas varidveis é
constante ao longo do tempo, a forma mais adequada de incluir o progresso tecnoldgico
na especificagao da fungao de produgao corresponde a chamada tecnologia “Harrod-
neutra” ou “poupadora de trabalho”. A fungao de produgao assume a seguinte forma:

Yy :F(KUA['L[) (3.1

em que A, é um parametro que ajusta a produtividade do fator trabalho e o termo
A¢.L; é chamado de “trabalho-efetivo”. O progresso tecnolégico ocorre, portanto,
quando a variavel A cresce ao longo do tempo, fazendo com que uma unidade do
fator trabalho seja mais produtiva.

Do lado da despesa, o produto, em cada periodo de tempo, é alocado entre
consumo e investimento. Como a economia é fechada e sem governo, o investi-
mento é igual a poupanca (S), sendo a fragdo do produto destinada ao investimento
dada por sy. Essa variavel é determinada de forma exdégena e igual a uma constante,
sem relagdo, a priori, com a taxa de juros ou com preferéncias. Dessa forma,
Y,~C,=S,=5,.F(K;,A,.L). Uma unidade de produto destinada ao investimento
gera uma nova unidade de capital. Considerando-se uma taxa de depreciagao do
capital igual a uma constante d, tem-se a segunda equagao bdsica do modelo, de
acumulagao do fator capital:

K, =5, F(K,, AL )—dK, (3.2)

As duas fontes principais de crescimento no modelo sao a mudanga tecnoldgica
e o crescimento da forga de trabalho, ambas varidveis exégenas. Acredita-se que o
nivel do progresso técnico cresce a uma taxa constante g, enquanto o fator trabalho
cresce a taxa n, também constante. Com o tempo continuo, tem-se:

66

66 21/11/02, 15:34



‘ Premio23-2.p65

L=Lye™ (3.3)
A=Ay es (3.4)

Considerando-se uma fungao de produgao Cobb-Douglas, Y, =K “.(A,L,)"™*,
com arigual a uma constante® 0 < o < 1, pode-se definir o produto como sendo
determinado pelo volume empregado de capital e trabalho-efetivo, isto €, do esto-
que de mao-de-obra ajustado a sua produtividade. Assim, como ja indicado, a
produtividade da mao-de-obra aumenta quando ha inovagao tecnolégica (ou
actimulo de conhecimento técnico).

As firmas nesse modelo pagam um saldrio, w, a cada unidade de trabalho, e
um aluguel, r, a cada unidade de capital em um periodo. Vigora concorréncia perfei-
ta e as firmas sao tomadoras de prego. Normalizando o prego do tinico bem produ-
zido na economia (bem homogéneo) para uma unidade, as firmas maximizadoras
de lucro resolvem o seguinte problema: max F(K, A.L)—r.K —w.L, com respeito a K
e L. Seguindo as condicdes de primeira ordem do problema, as firmas contratarao
mao-de-obra até que o produto marginal desse fator seja igual ao salario e irao
arrendar o fator capital até que o produto marginal se iguale ao prego do aluguel.
Assim, considerando a fungao de produgao acima, tem-se:

_oF Y

oF Y
=Y -a) - L
Y ( (X)L € Tk T %k

Vale observar a relagao inversa existente entre a taxa de juros de longo prazo,
r, e o estoque de capital, K, para um dado nivel de produto, a qual é derivada dessa
maximizagdo. Considerando-se o fluxo de investimento, a partir dessa relagao tem-
se uma curva negativamente inclinada, que expressa a produtividade marginal do
fator capital fisico declinante com o estoque de capital. Na etapa empirica, esse
aspecto permitira investigar os efeitos das reformas sobre a acumulagao de capital.

Uma vez que A e L crescem continuamente ao longo do tempo, e lembrando
que a fungdo de produgdo apresenta retornos constantes de escala, pode-se rees-
crever as duas equagoes basicas do modelo em termos do estoque de trabalho
efetivo da economia. Isso permite apresentar o sistema de equagdes por meio de
variaveis que se mantém constantes no estado estacionario. Dessa forma:

yo= (k)" 3.5)
em que, y,=[V,/AL] - produto por unidades de trabalho-efetivo — e
k. =[K,/AL] - capital por unidade de trabalho-efetivo.

A evolugao do capital por unidade de trabalho-efetivo determina, portanto,
a trajetéria do produto por unidade de trabalho-efetivo. Por sua vez, k, depende
das taxas de poupanca (s;), de crescimento do ndmero de trabalhadores (n) e de
inovagao tecnoldgica (g). Pela regra da cadeia, a equacao de acumulagao (3.2)
pode ser expressa em termos de unidade de trabalho-efetivo da seguinte maneira:
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ky =5, fk)—(n+g+d)k, (3.6)

A equagdo (3.6) é a equagao bésica do modelo de Solow. Ela descreve a
dinamica do estado estacionario: a taxa de variagao do capital por unidade de
trabalho-efetivo é representada pela diferenga entre o investimento atual, por
unidade de trabalho-efetivo s .f(k, ), e o investimento de break-even, (n+g+d)k, .
Dada a ocorréncia de rendimentos decrescentes, se k < k*, tem-se que a variagao
de k no tempo é positiva, uma vez que s, .f(k,) > (n+ g +d).k, ; por outro lado, se
k > k*, entdo a variagao de capital por unidade de trabalho-efetivo é negativa.
Assim, independentemente do estado inicial, k converge para k*, o estoque de
capital de equilibrio estaciondrio, em que a variagdo de k é nula ao longo do
tempo. No estado estaciondrio, k* relaciona-se positivamente com a taxa de pou-
panga e negativamente com as taxas n e g, o que corresponde a um dos mais
importantes resultados do modelo:

s 11-a
k* = k
|:n+g+d] (3.7)

Uma vez determinada a trajetdria de k, é possivel definir a trajetéria de cres-
cimento da renda por trabalhador da economia. Sendo k constante no estado esta-
cionario, o estoque de capital cresce a taxa n + g, assim como o trabalho-efetivo.
Com a hipétese de retornos constantes de escala, o produto agregado, Y, também
cresce a taxa n + g. Dessa forma, o produto por unidade de trabalho-efetivo con-
verge para y*, constante ao longo do tempo e dado por:

Sk

Y [m

H-a
] (3.8)

Essa é outra implicagdao importante do modelo de Solow: a economia con-
verge para uma trajetéria de crescimento balanceado, situagao essa em que cada
varidvel do modelo estd crescendo a uma taxa constante. Nessa trajetéria, a taxa
de crescimento do produto por trabalhador é determinada exclusivamente pela
taxa de crescimento do progresso técnico, g. As economias, portanto, s6 apresentam
crescimento secular na presenga de progresso tecnolégico.

A partir desse resultado, tem-se que qualquer mudanca nos parametros do
modelo, isto €, qualquer mudanga exdgena na taxa de poupanga — resultante, por
exemplo, de uma determinada politica econémica — ou na taxa de crescimento da
forga de trabalho afeta apenas o nivel de produto de estado estacionario, e nao a
taxa de crescimento de longo prazo. No caso de uma elevagdo da taxa de poupan-
Ga, de sy para sy, a economia entra em uma dinamica transitéria de crescimento
em que sy.f(k) > (n + g + d).k, com k* < k’*. Até a economia se ajustar e alcangar
0 novo estado estaciondrio (k"*), com um nivel de produto mais elevado, a taxa de
crescimento do produto sera superior a g. Com isso, durante um certo tempo, a
economia cresce a uma taxa maior que a de longo prazo.
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Substituindo-se a equagao (3.7) na fungao de produgao na forma reduzida —
equagao (3.5) - e aplicando-se o logaritmo natural, tem-se que a renda por unidade
de trabalho-efetivo de estado estacionario é dada por:

o
T-o

a
T-o

Iny*= Ins, — In(h+g+d)

Para efeito de estimagdao do modelo, pode-se partir da relagao entre s e a
renda por trabalhador, ndo mais por unidade de trabalho-efetivo, no estado estaci-
onario, conforme expresso pela equagao (3.9):

a
T-o

o

In(Y, /L )=InA, + P

In(h+g+d) (3.9)

Ins; —

Pode-se substituir A, pela equagao de acumulagao de conhecimento,
A = Ap.€%', e supor, nos moldes do considerado por Mankiw, Romer e Weil (1992),
quelnAg = a + & em que a é uma constante tecnolégica e e, um choque aleatério
especifico da economia. Tal hipétese implica a possibilidade de existir diferengas
de dotagao inicial de tecnologia entre os paises. Isso porque cada pais apresentaria
uma constante a, especifica, que deslocaria a fungao de produgao, o que indicaria
niveis distintos de conhecimento. Esse ponto é retomado no préximo capitulo.

Por simplificagao, estabelece-se t = 0. Com isso, tem-se a seguinte
especificagao bésica para a estimacao da renda por trabalhador de estado
estaciondrio:

a
T-o

o

In(Yl/L[):aJr Insk—1 ln(n+g+d)+5t (3.9)

Ainda seguindo as hipéteses de Mankiw, Romer e Weil (1992), considera-se
que as taxas de poupanca e de crescimento populacional sao independentes dos
fatores, especificos a cada pafs, os quais deslocam a fungao de produgao. Em outros
termos, as taxas s, e n sao independentes de & o que constitui a hipétese de
identificagao do modelo. Essa hipétese implica que a equagao (3.9') pode ser esti-
mada por meio de minimos quadrados ordinarios. As razes que sustentam essa
hipétese sao discutidas por esses autores no trabalho de 1992.

Por essa equagao, o nivel de produto por trabalhador de estado estacionario
de uma dada economia é determinado pela taxa de poupanga e pelas dindmicas de
crescimento populacional e de inovagao tecnolégica, trés aspectos fundamentais do
processo de crescimento econdmico. Uma vez que a participagdo do capital no
produto, dada por o, é um pardmetro positivo e inferior a unidade, deve-se esperar
que economias com taxas de poupanca mais elevadas, ou com menor crescimento
da forga de trabalho, apresentem maior produto por trabalhador.

Como se viu, 0 modelo de Solow prevé que as economias alcangarao o esta-
do estaciondrio e uma trajetéria de crescimento balanceado, conforme seus
determinantes. Entretanto, elas podem, em qualquer instante, estar em dinamica

69

‘ Premio23-2.p65 69 21/11/02, 15:34



‘ Premio23-2.p65

transitoria, passando de um estado estaciondrio para outro em decorréncia de mu-
dangas exdgenas nos parametros do modelo. Para avaliar o comportamento do pro-
duto nesse periodo de transigdo, parte-se da chamada equacgao de convergéncia,
também chamada de crescimento. Ela é derivada a partir da distancia entre o produ-
to por unidade de trabalho-efetivo de estado estacionario e o seu valor corrente
em um determinado instante do tempo. A essa distancia esta associada uma taxa,
ou velocidade, de convergéncia para o estado estaciondrio. Considerando-se a
vizinhanga em torno do estado estacionario, essa taxa é dada a partir de:

dIn(y(®)

- = 2.[Inty® = In(y ()]

em que y* é o produto por unidade de trabalho-efetivo de estado estaciondrio; y(t),
o valor do produto por unidade de trabalho-efetivoemt; e A=(n+g+d).(1-a),
a taxa de convergéncia da economia. Resolvendo essa equagao diferencial, tem-se
a que se segue:

In(y(t;)) = (1= e~ ).In(y*) +e~* In(y(t;))

em que y(t;) corresponde ao produto por unidade de trabalho-efetivo em algum
instante inicial de tempo, com 7 =(t, —t;) . Subtraindo de ambos os lados da ex-
pressao o produto no perfodo inicial, chega-se a equagao que representa o ajusta-
mento parcial, a cada instante, em diregao ao estado estacionario:

Iny(t,)=Iny(t;)=(1—e *)Iny *—~(1—e*)Iny(t,) (3.10)

Pode-se reescrever essa equagao de maneira a ver mais claramente esse pro-
cesso de ajustamento:

Iny(t,)=Iny(t;)=(T—e *).dny*~Iny(t,)

Como argumenta Islam (1995), no modelo-padrao de ajustamento parcial, o
valor “6timo”, ou “alvo”, da varidvel dependente é determinado pelas varidveis
explicativas do perfodo corrente. No caso especifico de convergéncia do produto, o
produto de estado estacionario, y*, é definido pelos pardmetros taxa de poupanga e
crescimento populacional, como discutido anteriormente, os quais sdo, por hipéte-

se, constantes para todo intervalo de tempo entre t; e t,.

A formulagao para a investigagao empirica é dada substituindo-se a equagao
(3.8), para y*, na expressao (3.10). A equagdo resultante é conhecida como equa-
Gao de convergéncia, ou equagao de crescimento:

’M).711ln(sk)—(1—e’M).mln(n+g+d)—(1—e’h).lny(t1)

Iny(t,)=Iny(t;)=(1—e
Essa equacao indica que a taxa média de crescimento do produto por trabalho-

efetivo depende positivamente da taxa de poupanga e negativamente tanto da
taxa de investimento de break-even como do nivel inicial do préprio produto. E com
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base nessa formulagao que diversos trabalhos avaliam empiricamente o processo
de convergéncia dos produtos per capita dos paises, concentrando-se em trés
aspectos bésicos: a taxa de convergéncia condicional (1), a relagao entre a taxa de
crescimento da renda e a renda inicial e a elasticidade do produto com respeito ao
capital (@). De forma a observar diretamente a relagao entre a taxa de crescimento
darenda e o conhecimento (A), considera-se o produto por trabalhador. Da definigao
de y, e empregando-se a equagdo de comportamento de A, tem-se:

Iny(®) =In(Y()/L(t) =In Ay — gt

Denotando-se o produto por trabalhador de y(t) = Y (t)/L(t) e substituindo-
se a expressao acima na equagao de convergéncia, chega-se a uma formulagao
que traz explicitamente o conhecimento como determinante da taxa de cresci-
mento, como indicado pela equagao a seguir:

Inj(t,)-Inj(t,) = (1—e ). % In(s, )~ (1- e *).—LIn(n+ g +d) -

T-a T-a
—(1—e7*)Inj(t) +(1—e*").InAg +g(t, —e ™t

Mas o modelo de Solow omite outras importantes varidveis determinantes
do processo de acumulagdo de capital e crescimento econémico. Na literatura
econdmica contemporanea, had pelo menos duas abordagens, também neocléssicas,
que buscam ampliar o modelo de Solow. Uma enfoca o papel da acumulacao da
tecnologia, por meio de investimentos em pesquisa e desenvolvimento (P&D), o
que permite observar o progresso técnico como endégeno, na linha da chamada
“teoria de crescimento endégeno”. Nesse sentido, investigam-se os determinantes
do progresso técnico e, por conseguinte, o que estd por trds do aumento da produ-
tividade da mao-de-obra e, portanto, do crescimento de longo prazo.

A outra abordagem redefine o conceito de capital, interpretando-o em um
sentido mais amplo: além do capital fisico, as economias dependem de seu capital
humano, ou seja, do estoque de habilidades humanas para a produgao. Pode-se
listar duas formas de incluir esse fator no arcabougo do modelo de Solow. As duas
implicam diferentes especificagdes da fungao de produgao original do modelo trata-
do até aqui e distintos resultados quanto aos valores dos coeficientes estimados em
modelos de regressao.

A primeira é a apresentada por Mankiw, Romer e Weil (1992) e considera o
capital humano como um quarto fator de produgao, além do capital fisico, do traba-
lho e do conhecimento. Partem da hipédtese de que o capital humano se acumula
como resultado de um esforgo desenvolvido pela sociedade, o qual consome recur-
sos produtivos e é fruto de uma alocagao intertemporal de consumo.

Esses autores introduzem a nova varidvel no modelo, mantendo a fungao de
produgdo Cobb-Douglas: Y, =K “HF (AL, )** . Nessa equagdo, H ¢ o estoque de
capital humano e ore 8sao as relagoes do capital fisico e do capital humano com o

produto. Segundo essa especificagao, um trabalhador qualificado fornece para a
produgao tanto unidades de trabalho quanto unidades de capital humano.
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A tecnologia, medida por A, afeta apenas a produtividade do fator trabalho.
Considera-se que o capital fisico e o humano, medidos em unidades de trabalho-
efetivo (k e h), evoluem de forma similar, sendo suas trajetérias dadas por:

kt:5k<)’t_(”+g+d)kt € Ht :Sh-)’t_(n"'g"'d)ht

Dessa forma, o capital humano (por unidade de trabalho-efetivo) também
se acumula em fungao do investimento nele realizado, medido pela constante s,
a proporcao do produto destinada a acumulagao desse fator. Dessa proporgao sao
descontadas as taxa de crescimento da forca de trabalho, de inovagao tecnolégica
e de depreciagao, para se obter a variagao, no tempo, do estoque de capital
humano por unidade de trabalho-efetivo. As duas equacdes diferenciais de acu-
mulagdo formam um sistema com estado estaciondrio globalmente estavel, em
que k,=h,=0.

Do ponto de vista quantitativo, a medida de poupanga em capital humano
deve dar uma idéia do esforgo, ou empenho, de uma economia em ampliar seu
capital humano, da mesma forma que a proporgao da poupanca sobre o produto, sy,
mede o sacrificio de consumo presente em fungao de um maior produto no futuro.
O gasto em educagao parece ser a medida que mais se aproxima dessa definigao de
poupanga, com a vantagem de ser medida em unidades monetdrias, como o inves-
timento em capital fixo. Mas, por falta de dados, os investigadores empiricos apro-
ximam essa varidvel pela taxa bruta de matricula no segundo grau.

A segunda forma de incluir o capital humano segue a apresentada por Hall e
Jones (1996 e 1999) e o considera como algo equivalente ao conhecimento, que
ajusta a produtividade do fator trabalho. Os autores acreditam que o produto Y; no
pafs i —uma vez que a analise é de segao transversal — é gerado de acordo com uma
fungao de produgao do tipo Cobb-Douglas, Y; = K;*.(A;H,)"™* , em que H; é o capi-
tal humano: a quantidade de trabalho ajustado a sua qualificagao. Consideram tam-
bém que o trabalho L; é homogéneo dentro de cada pais e que cada unidade de
trabalho possui E; anos de escolaridade (educagao).

A medida de capital humano utilizada corresponde ao fator trabalho ajustado
pela sua escolaridade, isto é, supoe-se que o trabalho nao-qualificado, L;, adquira
habilidades durante E; anos,®' gerando um estoque de trabalho qualificado (ou
capital humano) H; de acordo com H; :e"’(fr)_L,‘ Nessa especificagao, a funcao
o(E) reflete a eficiéncia de uma unidade de trabalho com E anos de escolaridade
relativamente a uma unidade de trabalho sem escolaridade (¢(0) = 0). Assim, se
E = 0, todo o trabalho utilizado é nao-qualificado (H = L). Com o aumento de E,
uma unidade de trabalho nao-qualificado L aumenta as unidades efetivas de trabalho
qualificado H (ajustadas por A na especificagao da funcao de produgao). A magnitu-
de desse aumento ¢ dada pela derivada da fungao, ¢(E), e corresponde ao retorno
da escolaridade estimado segundo as regressoes de saldrio de Mincer (1974), tam-
bém chamadas de “regressdes de Mincer”,%? da literatura de economia do traba-
lho: um ano adicional de escolaridade eleva a eficiéncia de um trabalhador pro-
porcionalmente, segundo ¢'(E).%*
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Hall e Jones (1999) consideram as estimativas quanto ao retorno da escolari-
dade apresentadas por um outro autor [Psacharopoulos (1994)] no sentido de es-
pecificar ¢(F) . Baseados nos resultados deste trabalho, Hall e Jones (1999) estimam
que a funcdo o(F)é linear por partes. De forma mais especifica, para os quatro
primeiros anos de escolaridade, eles consideram uma taxa de retorno de 13,4%.
Para os quatro anos seguintes, estimam em 10,1% e, para um E superior a oito anos,
6,8%. Com isso, essa especificacdo segue a hipdtese de retornos decrescentes para
anos adicionais de escolaridade. Além de Hall e Jones (1999), Klenow e Rodriguez-
Clare (1997) e PessOa (1999), entre outros autores, também consideram ser essa a
melhor forma de incluir o capital humano no arcabougo de crescimento econdmi-
co e, por conseguinte, na fungao de producao agregada.

Pessoa (1999) apresenta um conjunto de argumentos para a inclusao e acumu-
lacdo do capital humano seguindo a linha das regressoes de Mincer e de outros
estudos de economia do trabalho. Nesse sentido, certas caracteristicas do capital
humano como tratadas nessa literatura sdo consideradas pelo autor, destacando-se:
(i) o capital humano é um fator embutido no individuo, ndo sendo, portanto, inde-
pendente do trabalho (no caso, ele modificaria o trabalho); e (ii) o capital humano
per capita é limitado. Um individuo pode ser dono de todo o capital fisico de uma
economia, nao podendo ocorrer o mesmo com o capital humano [Pessoa (1999), p. 2].

Na seqiéncia, considera-se o modelo de Solow com o fator capital humano,
de acordo com Hall e Jones (1996 e 1999) e Jones (2000). As razoes para tal
escolha residem em dois aspectos. Em primeiro lugar, essa especificacao leva em
conta resultados de carater microeconémico da economia do trabalho. Em segun-
do, supor que o capital humano entra na fungao de produgao e se acumula da
forma proposta por Mankiw, Romer e Weil (1992) nao parece ser razoavel do ponto
de vista empirico.**

A nova especificacao da fungao de produgao do tipo Cobb-Douglas é dada
por: Y, = (K, }*.(A,.H, )=, com 0 < & < 1. O fator capital humano é definido como:
H, =e®"L, 311

em que u, rebatizando-se E, corresponde aos anos de escolaridade, exégeno ao
modelo, e ¢ € uma constante positiva, seguindo uma fungao linear por partes. Com
base em Jones (2000), da mesma forma que se considera que os agentes poupam
e investem uma fragao constante da sua renda, acredita-se aqui que u é uma cons-
tante exégena. A equagao (3.11) implica que um pequeno aumento de u eleva H
de ¢%, de forma proporcional.

Reescrevendo o sistema de equagdes considerado, tem-se:
Yo=K (A H)N M, 0<a<1

K =s.Y,—dK,, 0<s, <1

Li=Lye™, A,=A,e8 e H =e® L,
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Da mesma forma que no modelo de Solow sem capital humano, pode-se
apresentar a nova fungao de producao na forma reduzida. Nesse caso, a fungao de
producdo em termos de produto por trabalhador é expressa por y, =k,*(A.h)(~),
em que h = e®“ e é constante, uma vez que u é exdgeno e ¢ é constante. O modelo
pode ser igualmente apresentado em termos de varidveis que sao constantes ao
longo da trajetéria de crescimento balanceado. Assim, o produto e o capital serao
apresentados por unidade de capital humano-efetivo ( A,.H, ). A nova forma redu-
zida, em esséncia igual a equagdo (3.5), € y, =k, em que ¥, =[V,/A.H,] e
k, =[K,/A,.H,]- A equagao de acumulagao do capital pode ser reescrita seguindo
a mesma logica:

k=57, —(n+g+d)k (3.12)
A dinamica sera semelhante ao do caso anterior, sem capital humano. Essas

duas equagdes formam um sistema estavel com a propriedade de estado estaciona-
rio. Os niveis de k * e de y * de estado estacionario sao dados por:

1 ,
E* _ St T-a . 7* _ 5 A—a
n+g+d n+g+d
Reescrevendo em termos de produto por trabalhador, tem-se agora:
. Y
o —— h.A
Yt [n+g+d] ¢ (3.13)

Assim, segundo esse resultado, paises que (i) registram elevadas taxas de
poupanga, (i) gastam uma parcela consideravel de tempo (anos) acumulando habi-
lidades (h), (iii) apresentam taxas reduzidas de crescimento populacional e (iv) altos
niveis de tecnologia (A) possuem um nivel de produto por trabalhador relativamen-
te mais elevado.

Da mesma forma como se procedeu para chegar a equagao (3.9'), é possivel
expressar o produto de estado estacionario como uma fungao do esforgo de acumu-
lacao de capital fisico e humano e dos padroes de crescimento da forga de trabalho
e inovacao tecnoldgica. Partindo da equagao (3.13), considerando a mesma equa-
Gao de trajetéria de acumulagao de conhecimento e supondo novamente que
In Ag) = a + & chega-se a equagao (3.14), segundo a qual o produto por trabalhador
é determinado pelo investimento liquido em capital fisico, pela disponibilidade de
capital humano, pela dinamica populacional e pelo grau de desenvolvimento
tecnoldgico.

In(v, /L, )=a+-2% Y In(h+g+d)+oute, (3.14)

Ins, —
k
1

T-o’ —a

Do ponto de vista da convergéncia, é possivel incluir o capital humano como
determinante da taxa de crescimento do produto. A equagao de crescimento é
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expandida de maneira a incorporar esse fator. Empregando a definicao de produto
por unidade de capital humano-efetivo, substituindo a equagao (3.13) na (3.10) e
denotando por y(t) o produto por trabalhador, chega-se a seguinte formulagio
tedrica, que serve de base para o estudo empirico:

ar. O . o
* ),Eln(sk)—(v—e A ).mln(n+g+d)+

+—e™ ) gu+T—e™ ) Injt)+(T—e ™ )InAg +glt, —e ™t

Iny(t,)=Iny(t)=(1-e
(3.15)

A partir dessas especificagoes, é possivel testar empiricamente as implicagoes
e relagbes propostas pelo modelo de Solow com capital humano. De uma forma
mais geral, esse modelo, apesar de sua simplicidade, redine as principais questoes
associadas ao crescimento econdmico. Seus resultados empiricos, como atestam
diversos trabalhos, sao bastante razoaveis. Por isso, o modelo de Solow se constitui
em uma base importante para a investigagdo tedrica e empirica de outros
determinantes do crescimento, aspecto explorado a seguir.

3.2. Crescimento econdmico e mudanca institucional

A influéncia de variaveis institucionais sobre o desempenho econémico,
principalmente no que diz respeito ao crescimento e a desigualdade, vem sendo
investigada em uma série de trabalhos e pesquisas recentes. Uma das principais
bases dessa linha sao os conceitos desenvolvidos por Douglass North, na area da
nova economia institucional. Garcia e da Silva (1999) discutem as principais moti-
vagdes desses trabalhos e sustentam ser fundamental a consideracao de variaveis
de carater institucional na explicagdo do desempenho das economias. Como apon-
tam Garcia et al. (1999a), considerando os principais estudos, é possivel distinguir
dois grupos: um que relaciona diretamente o grau de desenvolvimento institucional
ao nivel e a variagao do produto e outro que analisa a influéncia das instituigoes
sobre a evolugdo da poupanga e da intermediacao financeira de diferentes econo-
mias.

Burki e Perry (1998) exploram o tema e apresentam uma resenha dos traba-
lhos empiricos mais recentes do primeiro grupo, que relacionam crescimento e
instituigbes. Soma-se a esse conjunto um estudo realizado por Barro (1996), que
investiga o efeito de uma gama de varidveis econémicas e institucionais sobre o
crescimento econdmico. Garcia et al. (1999a) retinem as principais conclusoes des-
ses trabalhos da seguinte forma: (i) as instituigdes que garantem o direito de proprie-
dade sdo cruciais ao crescimento econdmico; (i) o grau de corrupgao percebida
influencia negativamente o desempenho econdmico; (iii) a confianga entre os agentes
econdmicos e a cooperagdo civica tém importantes efeitos sobre o crescimento
econdmico e a produtividade dos fatores; e (iv) o desenvolvimento institucional
promove o crescimento econdmico e a convergéncia dos paises em desenvolvi-
mento para os padroes de produto dos paises desenvolvidos. Nas palavras de Burki
e Perry (1998), as instituigbes importam para o crescimento.
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Na linha do segundo grupo de autores, Burki e Perry (1998) também redinem
alguns estudos que relacionam varidveis institucionais com o desenvolvimento fi-
nanceiro e o crescimento econémico. Os principais resultados desses trabalhos
sao: (i) o maior desenvolvimento institucional incentiva a intermediagao financeira
e, por conseguinte, o crescimento econdmico; e (i) o grau de satisfacao do direito
de propriedade, uma das principais variaveis institucionais consideradas, afeta po-
sitivamente a decisao dos investidores.

No caso do efeito de instituigoes sobre o comportamento da poupanca agre-
gada, Garcia et al. (1999a) listam trés outros estudos — Edwards (1995), OECD
(1997) e Garcia e da Silva (1999). Esse Gltimo conclui que a satisfagao do direito de
propriedade tem um efeito significativo sobre a poupanca per capita de uma amos-
tra de paises. A nao-satisfacao plena desse direito desestimula a poupanga em
ativos financeiros e incentiva o consumo e a poupanga em ativos reais.

De forma mais especifica, concentrar-se-a aqui apenas nos estudos que discu-
tem o papel das instituigdes na explicacdo do crescimento econdmico, aspecto de
interesse da dissertagao. Nesse sentido, dois conjuntos de trabalhos serdo conside-
rados: os de Hall e Jones (1996 e 1999) e Jones (2000) e os de Garcia et al. (1999a
e 1999b). Ambos se diferenciam da maior parte dessa literatura em um aspecto
crucial: os autores tentam desenvolver, a partir de hipéteses definidas, um arcabougo
tedrico que permita incluir indicadores, ou variaveis institucionais, em modelos de
crescimento econoémico de forma ndo ad hoc.®® A partir dessa estrutura, analisam
empiricamente a relacao entre instituigoes e crescimento.

Os dois artigos de Hall e Jones desenvolvem o conceito de infra-estrutura®®
com o intuito de explicar as diferencas de produto por trabalhador observadas entre
as diversas economias. Para tanto, os autores partem de uma analise baseada em
uma fungao de produgao agregada. Segundo essa andlise, as diferengas de nivel do
produto por trabalhador entre os paises podem ser atribuidas as diferengas relativas
ao capital fisico, ao capital humano e a produtividade total de fatores, isto é, aos
chamados determinantes do crescimento. Se essas diferengas estao por tras da
disparidade de renda entre os paises, elas suscitam novas questoes: por que alguns
paises investem mais do que outros em capital fisico e em capital humano? E por
que certos paises sao mais produtivos que outros?

De acordo com a hipétese feita por esses autores, as diferencas na acumula-
cao dos fatores e na produtividade total e, por conseguinte, no produto por traba-
Ihador estariam fundamentalmente associadas as diferencas na infra-estrutura social
das economias. Definem infra-estrutura social como as instituigdes e politicas do
governo (ou publicas) que determinam o ambiente no qual os individuos acumulam
habilidades e as firmas acumulam capital, investem em tecnologia e geram produto.
Segundo os autores, uma estrutura que incentiva atividades produtivas e encoraja a
acumulagao de capital, a aquisicao de habilidades, a invencao e a transferéncia de
tecnologia levaria a niveis mais altos de produto por trabalhador. Hall e Jones (1999)
sintetizam a analise dos determinantes das diferencas de produto por meio do
seguinte esquema:®’
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Infra-estrutura social (determinantes fundamentais)

U

Acumulagao de fatores, produtividade total (determinantes préximos)

U
Produto por trabalhador

Esse argumento é melhor desenvolvido por Jones (2000) a partir de uma
andlise de custo-beneficio de um projeto de investimento, colocando a idéia em
termos de custos e beneficios (lucro). Calculando os custos totais (F) e os beneficios
totais (IT),% associados a um determinado projeto, é possivel definir a sua viabili-
dade da seguinte forma: se os beneficios forem superiores aos custos, decide-se
pela execugdo do projeto. Jones argumenta que raciocinio andlogo pode ser aplicado
para determinar um investimento interno de uma firma, a transferéncia de tecnologia
de uma empresa multinacional ou a decisao de acumular qualificagdes de um indi-
viduo. O autor, entdo, langa as seguintes perguntas: (i) o que determina as magnitu-
des de F e IT nas diversas economias? E (ii) esses elementos variam o suficiente para
explicar aimensa disparidade das taxas de investimento, dos niveis educacionais e
da produtividade total de fatores entre paises?

Jones (2000) admite que hd, de fato, enorme varidncia internacional dos custos
de instalagao de um negdcio (F) e da capacidade dos investidores de colher os
retornos de seus investimentos (IT). Segundo o autor, isso seria resultado, em gran-
de medida, das diferengas nas politicas pablicas e nas instituigoes, isto é, na infra-
estrutura social. Dessa forma, “um bom governo oferece as instituigoes e a infra-
estrutura que minimizam F e maximizam I1 (...), incentivando assim o investimen-
to” (Jones [2000, p. 118]).

Na seqiéncia, Jones discute, de forma mais especifica, os determinantes —a
infra-estrutura social — de F e de I1. Quanto aos fatores que influenciam os custos, o
autor novamente langa mao de um exemplo microeconémico: o custo de instala-
Gao de uma subsidiaria de uma firma qualquer. Para implementar esse projeto, a
firma tera que cumprir certas etapas e exigéncias previstas em lei e fiscalizadas pelo
poder pdblico, como alvard de funcionamento, por exemplo. Cada uma dessas
exigéncias pode requerer um contato com uma outra parte, com um fiscal ou um
burocrata do governo. Assim, cada etapa a ser cumprida abre uma oportunidade
para a cobranca de uma propina ou para que o governo determine o pagamento de
uma taxa. Dessa forma, a estrutura institucional pode acabar elevando os custos de
instalacdo do projeto, o que pode até inviabilizar o investimento. O mesmo vale,
mais uma vez, para as decisdes de investimento em geral e de acumulagao de
habilidades por parte dos individuos.

Com relagao aos determinantes de IT, Jones lista trés categorias: (i) tamanho
do mercado; (ii) extensao em que a economia favorece a produgao, em vez do
“desvio”; e (iii) a estabilidade do ambiente econémico. A primeira se relaciona com
o “efeito-escala” associado aos custos fixos, desembolsados uma vez, e com o fato
de que o mercado relevante para um determinado investimento nao precisa ne-
cessariamente estar limitado as fronteiras de um pais. Assim, a abertura ao comércio
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internacional, por influenciar o tamanho potencial do mercado, constitui-se em
um importante determinante do retorno.

O grau em que as regras e instituiges de uma economia favorecem a produgao
ou o desvio corresponde a segunda categoria de determinantes de IT. Atividades produ-
tivas sao favorecidas se a infra-estrutura incentiva os agentes a se engajarem na produ-
¢ao e comércio de bens e servicos. O desvio assume a forma de atividades cagadoras-
de-renda, expropriagao de recursos e roubo. Nas palavras de Jones (2000, p. 120), o
“desvio pode ser fruto de uma atividade ilegal, como o roubo, a corrupgao ou o paga-
mento de ‘protegao’, ou pode ser legal, como no caso de tributos confiscatérios cobra-
dos pelo governo, de litigios frivolos ou de lobbies em favor de interesses especiais”.

O desvio tem dois principais efeitos. Ele funciona como um imposto, redu-
zindo a receita ou os lucros obtidos com o investimento, diminuindo seu retorno.
O segundo efeito é que ele pode incentivar o agente a buscar formas de evitar o
desvio, o que faz com que recursos antes destinados a atividades produtivas sejam
direcionados para o pagamento de subornos ou algo na mesma linha. Como argu-
mentam Hall e Jones (1999), o controle social (pablico) do desvio traz dois benefi-
cios. Em uma sociedade livre de desvios, as unidades produtivas sao remuneradas
de acordo com o investimento realizado. Além disso, como indicado, na auséncia
de desvio os agentes nao precisam aplicar recursos para impedi-lo.

Ainda segundo Jones (2000), o grau em que a infra-estrutura favorece a pro-
ducao ou favorece o desvio é determinado, fundamentalmente, pela atuagao do
governo. E esse o responsavel pela criagdo e pelo cumprimento das leis que estabe-
lecem o quadro em que se realizam as transagées econdmicas. E responsavel, por
exemplo, pelo estabelecimento e pela garantia do direito de propriedade, varidveis
institucionais cruciais para as decisoes de investimento, como apontam alguns dos
estudos citados anteriormente.® A atribuicio de elaborar e implementar leis d4 aos
governos um enorme poder de criagdo de desvios. O controle, portanto, sobre as
agoes publicas passa a ser extremamente importante sob esse prisma.

Por fim, a terceira categoria refere-se a estabilidade do ambiente econémico.
As regras e as instituices devem apresentar uma certa estabilidade, de forma a
minimizar os riscos e incertezas inerentes as atividades econdmicas. Estruturas
institucionais caracterizadas por um elevado grau de discricionariedade tenderiam,
portanto, a agravar esses fatores.

A partir dessa exposicao, fica claro como a infra-estrutura social afeta o nivel
de produto por trabalhador, por meio de seus efeitos sobre a acumulagdo de fatores
e sobre a produtividade. Hall e Jones (1996 e 1999) partem de um arcabougo
baseado em uma fungdo de produgao agregada para testar empiricamente o argu-
mento apresentado. Utilizando a decomposigao proposta por Solow (1957), eles
levaram em conta uma fungdo de produgao do tipo Cobb-Douglas, em que o pro-
duto de cada pafs é definido segundo Y, =K,*.(A;H;)"™ . Os demais aspectos do
modelo correspondem aos discutidos anteriormente, quando da segunda forma de
inclusdo do capital humano na fungdo de produgdo. Reescrevem a fungdo da se-
guinte maneira:
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K %—a
Yi= 7’

i

hiA; (3.16)

emquey = (Y/L) e h = (H/L). Essa equagao permite decompor as diferengas do
produto por trabalhador entre os paises em trés partes: uma relativa a razao capital-
produto, as educacionais e as de produtividade. A partir desse arcabouco, os auto-
res investigam empiricamente a relagao entre o nivel de produto por trabalhador e
um conjunto de varidveis que servem como proxy da infra-estrutura social,”® uma
vez que nao ha um grupo de varidveis que represente diretamente o conceito.
Consideram, para tanto, indices que tentam, por exemplo, mensurar politicas de
antidesvio e que sao apresentados pela literatura sobre o tema. A andlise consiste
em uma secao transversal de uma amostra de paises, sendo o artigo de 1999 o mais
completo nessa investigagao.

Em seguida, testam os efeitos dessas varidveis sobre os determinantes do
crescimento, tomados individualmente, segundo a decomposigao da fungao de pro-
dugao expressa pela equacao (3.16). As conclusoes dos dois trabalhos, entretanto,
sdo semelhantes: o sucesso quanto a acumulagao de fatores e seu uso mais produ-
tivo seria determinado pela infra-estrutura social do pais. Assim, paises com uma
boa infra-estrutura social apresentam intensidades de capital mais altas, maior capi-
tal humano por trabalhador e alta produtividade. Cada um desses componentes
contribui para a geragao de niveis mais elevados de produto por trabalhador.

Apesar do cuidado em formalizar uma hipétese que relaciona varidveis
institucionais com crescimento, esse dois artigos, Hall e Jones (1996 e 1999), incor-
rem no mesmo problema da maior parte da literatura, mencionado no inicio da
secdo. Quando da etapa empirica, incluem de forma ad hoc as variaveis institucio-
nais nas equagdes dos modelos de crescimento. Apenas no trabalho de Jones (2000),
a idéia de infra-estrutura social leva a uma modificagdo teérica do modelo de
crescimento neocldssico. Como propoe esse autor, a funcao de produgao

Y, =K% (AH), com H,=e?®) [, eh = e?Y, considerada anteriormente, pode
ser assim reescrita:

Y = IK“(hL)™ 3.17)

em que | representa a influéncia da infra-estrutura da economia sobre a produtivi-
dade de seus insumos. O efeito, portanto, é sobre a produtividade total dos fatores:
economias com K, h e L iguais podem apresentar produtos por trabalhador distintos,
uma vez que os ambientes econdmicos em que esses insumos sao utilizados se
diferenciam. Apesar de fornecer com isso um embasamento teérico para a inclusao
da variavel instituigdo no arcabougo de crescimento, o autor ndo testa empiricamente
a hipdtese da infra-estrutura social a partir dessa nova especificagao.

Ja no caso do segundo grupo de trabalhos considerado aqui, que relaciona
instituigoes e crescimento econdmico, a motivagao original era a de fornecer uma
base tedrica para incluir variaveis de natureza institucional em modelos de cresci-
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mento e, assim, poder investigar com mais seguranga as implicacdes empfricas.”!
Garcia et al. (1999a e 1999b) discutem a forma funcional de inclusdo do desenvol-
vimento institucional no modelo de crescimento de Solow e suas implicagdes
conceituais no que diz respeito a moderna economia institucional, na linha dos
trabalhos desenvolvidos por Douglass North. Assim, nos dois trabalhos, os autores
discutem formas alternativas de incluir o desenvolvimento ou a mudanca institucional
no modelo de Solow, levando em conta a adequagao dessas alternativas as hipéteses
e conceitos da teoria institucional de Douglass North.

O principal elemento dessa teoria, considerado por Garcia et al. (1999a e
1999b), corresponde ao conceito de instituigdes, vistas como as restrigdes formais
(leis), restricoes informais (culturais) ou dispositivos de aplicagoes (adimplemento)
de contratos e de direitos de propriedade. A finalidade desses elementos seria a
redugdo da incerteza por meio da criagao de uma estrutura estdvel, mas nao neces-
sariamente eficiente, que condiciona a interagao humana. Segundo esses autores,
“uma estrutura institucional eficiente é aquela que aproxima os beneficios privados
dos beneficios sociais no conjunto de trocas que ocorrem em uma economia” (Garcia
etal., 1999b, p. 6).

As instituigdes sdo, portanto, as “regras” que estabelecem o ambiente em
que as transagbes e as trocas sao realizadas. Elas condicionam as decisoes e os
comportamentos dos agentes econdmicos, uma vez que definem os custos de
transagao e a estrutura de incentivos com a qual estes se defrontam. Dessa forma,
o desempenho econémico de uma determinada sociedade é influenciado, em grande
medida, pelas instituigdes e por sua evolugdo. Isso porque, sem instituigoes esta-
veis e criveis, os agentes podem ser desestimulados a se envolver em atividades
produtivas e a investir em tecnologia — aumento de produtividade ou desenvolvi-
mento de novos produtos e novas formas de organizagao.

A partir desse arcabougo tedrico, os autores buscam incorporar ao modelo de
Solow aspectos politico-institucionais e avaliar se a introducao dessas variaveis eleva
o poder explicativo do modelo. Sugerem quatro formas distintas de se introduzir
mudanga institucional no modelo de Solow, as quais sao derivadas da combinagao
de respostas hipotéticas a duas questoes basicas: (i) qual a relagao entre instituigoes
(e mudangas institucionais) e os demais fatores de producao? ou ainda: de que
forma as instituigdes afetam a produtividade dos demais fatores?; e (i) o que deter-
mina as mudangas institucionais que sao promovidas e fazem uma economia atingir
um certo estagio de desenvolvimento? Na seqiéncia, discute-se apenas a primeira
dessas indagagoes, uma vez que a andlise acerca dos fatores por tras de mudancas
institucionais se encontra fora do campo de investigacao da dissertagao.

A primeira questdo refere-se a influéncia da varidvel institucional sobre a pro-
dugao e a produtividade dos fatores econdmicos. A hipétese considerada inicial-
mente é a de que as instituigoes afetam diretamente a produtividade do capital
fisico, da mesma forma que o conhecimento influencia a produtividade do traba-
Iho.”? Partindo dessa hipétese, o capital fisico passa a ser tratado como “capital-
efetivo”, ou seja, uma unidade de capital ajustada ao grau de desenvolvimento
institucional, ou “estoque de instituigoes”, como indicado pela equagao a seguir:
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Y, =1 K)*HE (ALY P, 0, >0 e a+ B <1 (3.18)

Dessa forma, para uma mesma quantidade de capital por unidade de tra-
balho-efetivo, uma economia com maior desenvolvimento institucional apresenta
uma menor relagao capital-produto, ou seja, é necessario um estoque menor de
capital para se produzir uma dada quantidade de produto. Nesse sentido, a pro-
dutividade do fator é maior. Nas palavras dos autores, “considerando a premissa
de rendimentos marginais decrescentes dos fatores, economias com maior esto-
que de capital por unidade de trabalho-efetivo poderiam, em algumas situagoes,
dispor de uma produtividade do capital igual ou superior, devido a um desenvolvi-
mento institucional também maior” (Garcia et al., 1999b, p. 16). De forma indi-
reta, um estoque mais elevado de capital-efetivo afeta a produtividade dos demais
fatores de producao.

Os autores discutem uma segunda forma de tratar a influéncia das institui-
Goes. Nesse caso, propoem trata-las como um fator de produgao. Com isso, consi-
dera-se que ha um estoque de instituigdes e organizagoes que determinam, em
conjunto com os demais fatores de producao, o produto agregado da economia.
Segundo essa proposta, a variavel indicativa do grau de desenvolvimento institucional
(estoque do fator institucional) entra na funcao de produgdo Cobb-Douglas elevada
ao expoente ye multiplicada pelo produto dos outros fatores de produgao, como
mostra a equagao (3.19). Nesse segundo caso, a mudanga institucional gera um
aumento de produto de forma semelhante ao efeito de um aumento do estoque de
capital fisico ou humano:

Y, =l7KEHP (ALY P, o, By>0e a+ B+y<1 3.19)

Mas hd, porém, um importante detalhe. Como agora o+ B+y <1, a ocor-
réncia de um 7y nao-nulo implica que uma ou mais das seguintes relagdes sao
menores: a capital-produto, a capital humano-produto ou a trabalho-produto. Isso
corresponde a uma influéncia direta das instituigoes sobre a produtividade média e
marginal dos demais fatores de produgdo. Nesse sentido, as instituigdes afetam nao
s6 as decisoes quanto a acumulagao de capital fisico, mas também as decisdes
relativas a acumulagao de capital humano.

Considerando as fungoes de acumulagdo de capital fisico, conhecimento e
trabalho do modelo de Mankiw, Romer e Weil (1992), Garcia et al. (1999a e 1999b)
reespecificam o modelo de crescimento econdmico, acrescentando uma das alter-
nativas de funcao de producao agregada. Os autores estimam seqtiencialmente as
equagodes de convergéncia e de determinagao do produto usando como proxy do
grau de desenvolvimento institucional a média da escala de satisfagao da liberdade
politica de Jaggers e Gur (1995), entre 1960 e 1990. Os resultados da estimagao e
a comparagao dos coeficientes da variavel institucional indicam que a hipétese de
capital-efetivo —a de que o grau de desenvolvimento institucional tem maior influ-
éncia sobre a produtividade do capital fisico — apresenta maior aderéncia empirica,
tanto em relacao a equagao de convergéncia quanto no que diz respeito a equagao
de determinagao do nivel de produto.
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Dessa forma, esses dois conjuntos de trabalhos descartam a chamada “so-
lucdo residual”, ou seja, “a mera adicao da varidvel institucional no modelo de
Solow — uma solugao ad hoc, carente de justificagdo tedrica” (Carcia et al., 1999b,
p. 21).

3.3. Reformas econdmicas e mudanca institucional

Como mencionado no Capitulo 1, as reformas implementadas a partir dos
anos 80 podem ser vistas de duas formas ou tendo duas naturezas: uma econémica
e outra institucional. A caracterizagao da primeira segue o estabelecido pela literatu-
ra. Ja a discussao da segunda difere, de forma consideravel, daquela apresentada
pelos estudos sobre o tema. A identificagao dessa tltima natureza permite avaliar as
reformas econdmicas e testar empiricamente os seus efeitos a partir dos modelos
que relacionam mudanga ou desenvolvimento institucional com crescimento.

Parte-se da primeira dessas naturezas — o carater econdmico das mudangas —
para delinear o que a literatura deixa, muitas vezes, implicito. A estrutura criada a
partir das décadas de 40 e 50 condicionou as mais diferentes esferas da vida econd-
mica dos paises da regido. Comércio exterior, mercado financeiro e setores com
elevada participagao de empresas estatais sao algumas das esferas que tiveram a sua
evolugao determinada, em grande medida, pela regulamentagao, pelo controle e
pela participagao do Estado. Em termos mais especificos, de que forma se deu essa
influéncia e qual o efeito dos controles e da participagao piblica na economia? As
respostas a essas indagacoes estao, de certa maneira, por tras de muitas das motiva-
Goes do processo de reformas dos anos 80.

Os Estados latino-americanos assumiram, ao longo das décadas subseqientes
a Segunda Grande Guerra, um papel crucial dentro das economias. Os paises maio-
res iniciaram um processo de industrializagdo orientado pelo Estado ainda nos
anos 40, tendo um conjunto de paises menores seguido o mesmo caminho a partir
dosanos 60.7* Cada agio tomada por esses Estados, para levar adiante esse processo,
teve implicagdes econdmicas considerdveis.

A principal e mais geral delas foi a distorgao, por um longo periodo de tempo,
do sistema de pregos, com conseqiéncias sobre a alocagao de recursos, a eficiéncia
e 0 bem-estar. Em outros termos, pode-se identificar importantes elementos associa-
dos ao modo de funcionamento das economias e ao papel do Estado, os quais
geraram esse sistema distorcido de pregos relativos. Tais aspectos sao observados
nas vdrias esferas econdmicas, que depois vieram a ser reformadas. Para cada uma
delas hd uma literatura especifica que discute o efeito da imposigao de controles e
as distorgoes decorrentes, principalmente em termos de bem-estar. Para fins da
dissertagao, discutir-se-a brevemente apenas alguns pontos.

Do lado do comércio internacional, o excessivo protecionismo imposto, na
forma de elevadas e seletivas tarifas de importagao e de controles quantitativos,
gerou uma estrutura que favorecia o produtor doméstico por meio, principalmente,
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da reserva de mercado. Assim, se, por um lado, muitos desses produtores se viam
obrigados a comprar insumos produzidos internamente, ou importados a um prego
mais elevado, o que gerava custos mais altos, estes podiam vender seus produtos a
precos igualmente mais elevados no mercado doméstico, dada a protecao.

Como resultado, o conjunto de incentivos cristalizado nessa estrutura de pre-
cos relativos levava as firmas a trabalharem, em geral, com altos custos e a praticarem
pregos superiores aos que prevaleceriam em um ambiente de maior concorréncia.
Tal fato reduzia o excedente do consumidor e, por conseguinte, o seu bem-estar.
Além disso, havia uma série de efeitos alocativos, com impactos negativos sobre a
eficiéncia econdmica: os fatores e os recursos econdmicos nao eram utilizados da
forma mais eficiente, uma vez que as firmas nao se viam obrigadas a controlar
custos e a aumentar a produtividade.”*

Mas essa distorcao de pregos relativos, e seus efeitos sobre a eficiéncia pro-
dutiva e o bem-estar, nao decorria apenas dos controles sobre o comércio exterior.
A regulamentagao do mercado financeiro gerou resultados semelhantes devido,
em grande medida, aos controles sobre as taxas de juros e aos programas de alocagao
setorial de crédito. O estabelecimento de tetos para as taxas de juros praticadas nas
economias acabava por limitar o volume concedido de crédito e tornava rentaveis
atividades que nao o seriam se prevalecessem taxas de juros definidas liviemente.
O efeito disso era a viabilidade forcada de investimentos pouco produtivos, ou
seja, a alocacao ineficiente de recursos. Vale ressaltar, ainda, que com a aceleragao
inflacionaria observada a partir dos anos 60 outro efeito perverso dessa estrutura
de pregos relativos ficou evidente: o desestimulo a intermediagao financeira e a
alocagao da renda na forma de poupanca financeira,” resultado de taxas de juros
reais negativas.

Ja os programas de alocagao publica de crédito nao garantiam a aplicagao de
recursos nas atividades com maior rentabilidade esperada. Muitas vezes, esses pro-
gramas estavam sujeitos a decisdes de ordem politica, dissociados, portanto, de
aspectos econdmicos como eficiéncia e produtividade. O efeito era, uma vez mais,
alocagao ineficiente, firmas operando com altos custos e reducao do excedente do
consumidor e do bem-estar.”®

As restrigdes impostas sobre a movimentagao de capitais tiveram semelhantes
desdobramentos. Os investidores domésticos eram, em alguns casos, impedidos de
aplicar recursos externamente por proibicdes diretas. Em outros casos, porém, a
incidéncia de controles e taxas gerava uma tal relagao entre as taxas efetivas de
juros doméstica e internacional que tornava o investimento estrangeiro nas econo-
mias latino-americanas pouco atrativo. Além disso, essas restrigoes limitavam a gama
de ativos disponiveis para alocacio de poupanga.””

O estabelecimento de monopdlios estatais em diversos setores das economias
também comprometeu a alocagao eficiente de recursos. O excessivo poder de
mercado possibilitava que poucas firmas estatais fixassem precos nao-competitivos,
acima do custo marginal, resultando em restrigdes quantitativas e perdas de bem-
estar. No caso dos paises latino-americanos, nao se observou apenas esse efeito.
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Muitas empresas estatais foram obrigadas, por vezes, a praticar politicas de pregos
de forma a conter o custo de vida. Com isso, ndo s6 as operagoes e os resultados
dessas empresas eram prejudicados, pois os pregos se situavam abaixo do custo
marginal, mas também seus investimentos.

O desemprego e a informalidade foram alguns dos sinais das distorgoes surgidas
com a legislagao trabalhista. Em muitos pafses, a politica de saldrio minimo se cons-
tituiu em um dos elementos fundamentais para esse quadro. Como subproduto da
fixagao de saldrios, os servigos de mao-de-obra deixam de ser alocados nos usos
mais produtivos e ha a geracao de um excedente de trabalhadores ndo emprega-
dos.”® Os efeitos em termos de eficiéncia e bem-estar so claros. Restrigdes quan-
to ao regime de trabalho temporario impedem a livre mobilidade do fator trabalho
e causam conseqiiéncias na mesma linha.”

Em uma analise de equilibrio geral, uma das fontes possiveis de ineficiéncia
econdmica sao os impostos. A estrutura tributdria dos paises latino-americanos, nas
décadas anteriores as reformas econoémicas, era caracterizada por um néimero ex-
cessivo de impostos, muitos deles em cascata. A maior parte desses impostos apre-
sentava baixa produtividade, fazendo com que o grosso das receitas dependesse de
um pequeno niimero de tributos. Com isso, as aliquotas desses Gltimos acabavam
sendo extremamente elevadas, com alto impacto sobre pregos e alocagao de recur-
50s econémicos.

O sistema previdenciario dos diversos paises da regido e a forma pela qual
muitos deles foram administrados também se constituiram em uma fonte de distorgao
e ineficiéncia. Varios aspectos sobressaem: a concessao de aposentadoria diferen-
ciada, segundo o tipo de empregado (ptblico ou privado) e a natureza da atividade
profissional; o aumento da informalidade, com impacto sobre a arrecadagao
previdencidria; e a auséncia de vinculo contributivo, isto é, para muitos grupos
profissionais, os beneficios ndo estavam diretamente vinculados as contribuigoes,
como ja discutido no Capitulo 1. Devido a esses aspectos, os trabalhadores acaba-
vam arcando com um custo excessivo, ao sustentar aposentadorias elevadas e
desvinculadas das contribui¢des de alguns grupos. Soma-se a isso o fato de os déficits
previdencidrios exigirem a cobertura de recursos pablicos de outras fontes.

Para alguns setores de atividade, dada a estrutura econdmica existente, foi
possivel repassar aos pregos parte dos aumentos da aliquota de contribuigao
previdenciaria, que ocorreram devido a sucessivas crises e desequilibrios.2® Isso
acabava constituindo mais uma fonte de distorgao dos pregos relativos. Por fim,
cabe ressaltar o impacto da elevagao gradual das aliquotas sobre o mercado de
trabalho. O custo da mao-de-obra se elevava para as firmas, levando-as, com isso, a
uma alocagao ineficiente de fatores.

Fica claro que o funcionamento e a interligacao dos diversos mercados —
externo, de bens, de trabalho e mercado financeiro (doméstico e externo) — foram
condicionados por toda a estrutura construida entre 1945 e 1980. Esse panorama,
ao mesmo tempo que favoreceu o processo de industrializagao de muitos paises,
gerou distorgoes de varias naturezas. Os pregos relativos distorcidos foram o princi-
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pal promotor da alocagao ineficiente de recursos, da baixa produtividade geral das
economias e da perda de bem-estar. Nesse sentido, as reformas iniciadas nos anos
80, ao objetivar, em grande medida, a redugao ou eliminagdo dos controles sobre
o0s varios mercados, representaram mudangas econdmicas substanciais.

Em geral, a literatura sobre reformas na América Latina destaca apenas a natu-
reza econdmica delas: o efeito sobre os precos relativos. Neste trabalho, sustenta-
se a idéia de que essas reformas nao s6 representam uma mudanga econémica,
mas também institucional. Assim como no caso do carater econdmico, o ponto de
partida para a discussao do aspecto institucional é o modo de funcionamento das
economias e o papel desempenhado pelo Estado. Elementos relacionados a esses
dois aspectos condicionaram o funcionamento e o desenvolvimento de vérias esfe-
ras econdmicas e, por conseguinte, o desempenho em termos de crescimento
econdmico dos paises da regiao. O mesmo sentido de causalidade pode ser aplica-
do no que diz respeito ao carater institucional. A base para essa analise é a aplicagao
da microeconomia ao campo do direito, ou, de forma mais especifica, as leis. Duas
grandes referéncias da drea, Hirsch (1988) e Cooter e Ulen (1988), dao substrato a
argumentagao que se segue.

Ao mesmo tempo que a estrutura de pregos das economias era afetado pelos
dois aspectos mencionados, a capacidade dos agentes econdmicos de se apropriar
dos seus direitos, importante aspecto institucional, foi igualmente condicionada
pela estrutura econémica e pelo papel do Estado criados ao longo das décadas
anteriores. Esses elementos acabaram por gerar o que se define como “apropriabi-
lidade” imperfeita dos direitos.

Para explorar essa idéia é necessario, antes de tudo, definir o que sdo direitos.
Pode-se defini-los, de forma mais geral, como uma reclamacao legalmente garantida
de uma parte contra outra, que obriga a tltima a agir de determinada forma. Com
esse conceito em maos, define-se direito de propriedade como um relacionamento
legal — direitos e deveres contratuais — entre um proprietario e outra parte. Assim,
alguém tem um direito de propriedade quando é capaz de obrigar legalmente
outro agente a agjr de determinada maneira. Quando a atividade de terceiros causa
algum dano a um proprietério de terra, por exemplo, este pode recorrer a instituigao
do direito de propriedade e forcar o causador do dano a interromper a atividade
danosa e a compensé-lo pelo dano provocado.

Os elementos até agora apresentados estao diretamente associados ao con-
ceito microeconémico de externalidade. E possivel listar uma série de definicoes.
Duas, muito semelhantes, sdo aqui apresentadas. A primeira é a de R. Turvey (1966),
citado por Hirsch (1988), que define externalidade como sendo o impacto de
atividades de familias, agéncias pablicas ou empresas sobre atividades de outras
familias, agéncias publicas ou empresas, o qual se da por meio de uma forma que
nao o mercado. A segunda consiste na definigao do préprio Hirsch (1988), que
afirma que uma externalidade existe quando uma decisao de atores econémicos,
familias ou firmas afeta diretamente, por meio de transacoes fora do mercado
(nonmarket transactions), as fungoes de utilidade ou de produgao de outros agentes
econdmicos.
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Na anélise de mercado, os efeitos, em termos de eficiéncia e de bem-estar,
da existéncia de externalidades sao investigados e discutidos a partir do arcabougo
microecondmico. Alguns sdo considerados a seguir.

O conceito de externalidade permite afirmar que o consumo ou a atividade
de um individuo (ou firma) pode entrar na fungao de utilidade de outro individuo
(ou na fungdo de produgao de outra firma), sem que haja uma compensagao ade-
quada de mercado. Isso significa dizer que as fungdes dos individuos ou das firmas
sdo interdependentes. De acordo com Cooter e Ulen (1988), a esséncia do proble-
ma criado pela existéncia de externalidades reside no fato de as agoes de maximizagao
de utilidade, por parte dos individuos, e de maximizagao dos lucros, por parte das
firmas, serem ineficientes. Os tomadores de decisdes racionais, centrados no auto-
interesse, usualmente nao levam em consideragao o impacto que as suas decisoes
podem ter sobre a utilidade ou a produgao de terceiros. Daf o fato de os efeitos
ocorrerem sem o consentimento destes e sem a devida compensagao.

Por que isso ocorre? Uma das principais razoes consiste justamente na apro-
priacao imperfeita dos direitos. Mais uma vez lancando mao de elementos apresen-
tados por Hirsch (1988), apropriabilidade imperfeita dos direitos significa que, em
decorréncia de uma série de razdes, um individuo, uma familia, uma firma ou uma
unidade governamental sao incapazes de se apropriar totalmente do valor marginal
dos beneficios que gera ou sao incapazes de evitar o custo imposto por outro agen-
te, no caso de externalidade negativa.

Dessa forma, ainda que do ponto de vista econdmico o detentor do direito
possa ser capaz de tomar decisoes sobre a utilizagao dos seus recursos, e reclamar
os ganhos daf resultantes, outros fatores podem fazer com que esse direito nao seja
garantido e reclamado. Nesse sentido, assim como os direitos ajudam a definir o
conjunto de oportunidade e o comportamento dos agentes e, com isso, os resulta-
dos de suas agoes e escolhas, o grau em que esses direitos sao assegurados (grau de
adimplemento) também acaba moldando esses mesmos elementos.

Razoes e fatores de ordem ética e institucional sdo algumas das possiveis
causas por tras da reducao da apropriabilidade dos direitos. De forma mais especifi-
ca, conforme a discussao original da secao, que fatores seriam esses? E mais: quais
os efeitos da apropriabilidade imperfeita de direitos? Para responder a primeira des-
sas questoes, é interessante partir da segunda. A andlise a seguir se encarregard de
justificar essa seqtiéncia.

Quando existe a apropriagdo imperfeita de direitos, a validade do chamado
principio da exclusao passa a ser incerta. Como definido por Musgrave (1959), esse
principio estabelece que um individuo esta excluido do usufruto de determinada
mercadoria, a nao ser que esteja disposto a pagar o prego estabelecido ao proprie-
tario. Esse principio pode ser estendido para a utilizagao de fatores produtivos, e
para os beneficios e ganhos daf advindos. Assim, um consumidor estd impedido de
usufruir o consumo ou, no caso das empresas, a utilizagao de recursos e dos ganhos
da atividade produtiva, sem que, em contrapartida, compense ou remunere a parte
proprietaria do bem ou do fator.
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Se for possivel consumir determinada mercadoria em comunhao, sem a devida
compensagao, tem-se a violagao do principio. De outra forma, se o custo associa-
do a garantia da exclusividade for alto, isto é, exigir recursos consideraveis, a vali-
dade do principio passa a ser igualmente incerta e a apropriabilidade dos direitos,
imperfeita. Nesse ambiente, quando trocas sdo realizadas, ou fatores sdo emprega-
dos em atividades produtivas, os agentes acabam arcando efetivamente com o
custo de exclusdo de outros do consumo (ou dos beneficios da atividade). Ou seja,
nesse caso, os custos de transagao seriam mais elevados, com trés conseqiéncias
importantes: (i) redugdo no niimero de transagdes dentro da economia; (ii) interfe-
réncia na existéncia de mercados; e (iii) perpetuagdo de externalidades.

Para entender esses trés pontos, vale definir com precisao custos de transa-
Gao. Pode-se defini-los como sendo os recursos reais empregados (i) no processo de
barganha e negociacao para o estabelecimento de uma troca, (i) no trabalho de
coleta de informagoes, também com vistas a estabelecer trocas, e (iii) quando da
formalizagao e garantia de um contrato ou acordo. Fica claro que quanto maiores
forem esses custos, menor o incentivo dos agentes em empreender negociacoes e
realizar transagbes econdmicas, o que reduz o espago para se aplicar os recursos na
sua forma mais produtiva e para se ter uma especializagao maior dentro da econo-
mia.

Na mesma linha, se for demasiadamente custoso estabelecer transacdes dentro
de um determinado mercado, essas transagoes podem acabar nao ocorrendo. Os
mercados seriam, entdo, incompletos,®’ com efeitos semelhantes aos listados
anteriormente: alocagao ineficiente de recursos e menor especializacao.

Por fim, a terceira questdo. Os custos de transagao mais elevados, associados
a apropriabilidade imperfeita dos direitos, geram externalidades negativas, como ja
mencionado. Isso porque, considerando a forma como a microeconomia apresenta
o tema, tem-se que muitos dos problemas de externalidades derivam de direitos de
propriedade nao-especificados ou incompletos: ao nao ser possivel apontar com
precisdo os elementos envolvidos,2? ou a quem se deve compensar, solugdes nego-
ciadas para o caso em que externalidades negativas estdo envolvidas passam a ser
pouco provéveis.®* Dessa forma, resultados Pareto-inferiores podem prevalecer,?*
o que corresponde a uma alocagao ineficiente de recursos.

Mas, pelas definigdes de externalidade consideradas, pode-se explorar o sen-
tido oposto. A existéncia de externalidades, na medida em que impoe a terceiros
custos inesperados, impede que estes se apropriem integralmente dos direitos de
propriedade. Nesse caso, tem-se a seqiéncia anterior: os agentes incorrem em
custos de transagao mais elevados, com conseqtientes impactos sobre a eficiéncia e
0 bem-estar.

Portanto, a apropriabilidade dos direitos condiciona, em grande medida, as
decis6es dos agentes econdmicos. A garantia e a satisfagao dos direitos de proprie-
dade incentivam o uso eficiente dos recursos no sistema capitalista. Dado o sistema
legal e regulatério — as instituigdes de direito —, os agentes confiam, ou ndo, nos
retornos correspondentes ao uso da sua propriedade [Hirsch (1988, p. 25)]. Uma
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firma ndo vai investir o montante necessario para atingir uma escala eficiente se
souber de antemao que parte dos beneficios, na forma de lucro, ndo sera apropriada
integralmente. Um trabalhador nao estara disposto a investir em educacao,
aumentando dessa forma a sua qualificagao, se perceber que nao serd remunerado
pela sua produtividade marginal. Alguns agentes decidirdo nao realizar determina-
das transacoes e trocas em decorréncia dos custos envolvidos.

Assim, pode-se afirmar que tanto a acumulagao de fatores como a evolugao
de sua produtividade sao condicionados pelo desenvolvimento institucional, cujo
aspecto central é o grau de apropriabilidade dos direitos. Isso significa que o desem-
penho em termos de crescimento econdémico e que o bem-estar social de determi-
nado pais sao, em dltima instancia, afetados pela estrutura institucional existente.

Essa implicacao € crucial, como jé se pode perceber, para responder a primei-
ra pergunta, enunciada péginas atras: que fatores respondem pela baixa
apropriabilidade dos direitos? Dentro da discussao da natureza institucional das re-
formas, essa questao deve ser assim reformulada: quais os fatores associados ao
modo de funcionamento das economias latino-americanas e ao papel do Estado no
periodo entre 1945 e 1980 que reduziram a capacidade dos agentes de se apropriar
dos seus direitos? Deve-se ter em mente que dificilmente a estrutura institucional
de qualquer pafs garantird a perfeita apropriagao dos direitos. A idéia aqui é que
elementos proprios da América Latina levaram, relativamente a outros paises ou
regioes, a uma menor apropriabilidade dos direitos, com as implicagoes ja discutidas
sobre acumulagao, produtividade e crescimento econdmico.

Em cada uma das areas e mercados em que o Estado interveio por meio de
controles e regulamentagdo € possivel identificar esses fatores. Um fator comum a
quase todas as dreas foi o elevado grau de discricionariedade associado as politicas
e decisdes de governo. E claro que qualquer politica pdblica apresenta um compo-
nente arbitrario, podendo estar relacionado a posigao politica ou ideolégica dos
governantes e formuladores. No caso dos pafses da América Latina, no periodo
posterior a 1945, pode-se afirmar que esse componente teve um peso importante
na forma da elaboragao e condugao de planos de estabilizagao e de ajuste, seja pela
natureza do processo de industrializagao, direcionado pelo Estado, seja como
subproduto de desequilibrios macroeconémicos surgidos no periodo. Ou seja, as-
pectos conjunturais e préprios da linha de desenvolvimento escolhida pela maioria
dos pafses da regiao reforcaram o componente arbitrario inerente a formulagao e
implementagdo de politicas péblicas.®®

Com isso, o horizonte e os resultados esperados pelos agentes economicos
foram muitas vezes afetados por mudancas de rumo inesperadas, resultantes de
decisoes arbitrarias de governo. Como se vera, esse componente esteve associado
a diversas areas e foi o principal responsavel, em vérios casos, pela apropriagao
imperfeita dos direitos privados.

Iniciando a discussao pela estrutura previdencidria, tem-se que a evolugao
do sistema, ao promover a desvinculagao entre o valor presente das contribuicoes
e o dos beneficios, fez com que parcela expressiva dos trabalhadores, quando da
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aposentadoria, nao usufruisse plenamente das contribuicoes feitas ao longo dos
anos de trabalho. Em muitos casos, pelo sistema de repartigao simples, essas con-
tribuicdes serviram para pagar aposentadorias especiais e de pessoas que
contribuiram durante um nimero reduzido de anos. Outro aspecto se relaciona
com a aposentadoria por tempo de servigo. Em muitos paises, o tempo era definido
de acordo com a categoria profissional. Geralmente, trabalhadores de certas
atividades ou empregados do setor publico gozavam de beneficios especificos.

Pode-se entdo concluir que essa estrutura impedia a apropriagao, por parte
de parcela consideravel de trabalhadores, dos beneficios devidos e correspondentes
ao tempo de contribuicao ao sistema, seja pela desvinculagao dos valores presentes,
seja pela discriminagao por categoria profissional ou pela concessao de aposentado-
rias especiais para determinados grupos. A contrapartida disso era a existéncia de
uma parcela minoritaria, em geral organizada, que se apropriava de uma riqueza
maior que a devida pela contribuicao. Note-se que essa apropriacao se deu sob o
estado de direito: grupos organizados podiam utilizar o elevado grau de discricio-
nariedade do Estado para capturar renda da sociedade.®

Os resultados? Aumento da informalidade, o que fazia com que muitos tra-
balhadores deixassem de contribuir para o sistema, e subdeclaragao de saldrios,
que reduzia a base de arrecadagao do sistema. Ou seja, a apropriabilidade imperfeita
acabou por agravar o problema da informalidade na regido e por contribuir para uma
alocagao ineficiente de recursos. Esse Gltimo ponto também se relaciona com o
efeito sobre a escolha de carreira no setor piblico ou no setor privado: a existéncia
de beneficios especificos para determinadas categorias do funcionalismo puiblico
acabava por influenciar a escolha dos agentes.

Considerando a participagao e a evolugao das empresas estatais, muitas delas
monopolistas nas diversas economias, a politica de pregos aparece como um aspec-
to de fundamental importancia. As decisdes de investimento e de expansao das
empresas sao condicionadas, em geral, pelo retorno esperado dentro de um hori-
zonte de tempo determinado. Fatores como entrada de novas firmas e choques
externos podem afetar os resultados, impedindo, a depender do efeito, que as
empresas obtenham o retorno planejado para a inversao realizada no passado.

E nesse contexto que entram as politicas de preco das empresas estatais.
Virias dessas empresas foram criadas com o intuito de oferecer servigos a um prego
inferior para determinados segmentos da sociedade.®” A esse ponto soma-se outro:
controle artificial de pregos e de tarifas ptblicas com o objetivo de controlar o custo
de vida, principalmente nas cidades, e conter o problema inflaciondrio. Essa politi-
ca, como se pode perceber, afetava os resultados e o desempenho de empresas
privadas em diversos setores econdmicos.

Tome-se, por exemplo, uma mudanca discriciondria na politica de tarifas de
energia elétrica que venha a reduzir o preco dessa fonte energética. Um determina-
do setor A, intensivo em energia elétrica, beneficiar-se-a com tal politica, principal-
mente se as empresas desse setor conseguirem fechar contratos de longo prazo
com os pregos subsidiados. Outro setor, B, produtor de um bem substituto que nao
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utilize energia elétrica na mesma proporgao, sera afetado com a politica em ques-
tao, pois havera um tratamento diferenciado e um favorecimento as empresas do
setor A. Assim, como resultado, as empresas do setor B se véem impedidas de
obter parte do retorno previsto quando das decisoes de investimento. Ou seja,
pode-se considerar tal efeito como uma externalidade negativa da politica.

Essas politicas eram, em grande medida, definidas de acordo com a evolugao
do processo inflacionario ou como resposta a choques, externos ou internos, o que
indicava um grau acentuado de discricionariedade associado as decisoes do gover-
no. Esse aspecto s6 reforgava o efeito negativo sobre o retorno previsto de determi-
nados setores, uma vez que alterava de forma nao-antecipada as condicdes de
mercado.

A estrutura tarifaria de comércio exterior acabou por favorecer determinados
setores na linha da substituicao de importagoes. Essa politica, portanto, acompa-
nhou a seqliéncia de desenvolvimento previsto pela industrializagao substitutiva.
Com a evolugao do processo, entretanto, as empresas ja instaladas, e que usu-
frufam a reserva de mercado, acabaram por interferir na condugao da politica
tarifaria. Assim, a discricionariedade, associada a politica de comércio, aumentou:
diversos setores se organizaram de forma a garantir o mercado interno cativo por
meio da manutencao da elevada protegao efetiva. Novos setores seguiam a mesma
estratégia. O que se teve, portanto, foi uma protecao desigual, uma vez que o
grupo melhor organizado e com maior capacidade de pressao acabava por garantir
protegao também maior, seja por meio da elevagao da tarifa de importagao de um
bem semelhante, seja por meio da redugao da tarifa de importagio de um insumo.®

Esse quadro levava a um resultado semelhante ao observado no caso das
politicas de controle de pregos: as empresas que investiram considerando determi-
nada estrutura tarifdria tiveram seus ganhos alterados pelas mudancas da politica.
Vale ressaltar que em alguns paises a discricionariedade da politica estava mais
associada a fixagao de barreiras nao-tarifarias e a criacao de regimes especiais de
importagao do que propriamente a determinagao do nivel de tarifas. Foi o caso, por
exemplo, do Brasil, que, segundo Moreira e Correa (1996), manteve uma expressi-
va estabilidade de aliquotas entre 1957 e 1988.

A natureza da regulamentacao do mercado financeiro doméstico, e dos con-
troles impostos sobre esse setor, também favorecia a discricionariedade. Exemplos
claros eram os programas de alocagao de crédito. Muitas vezes, os recursos eram,
como ja discutido, aplicados segundo orientagoes politicas. Determinados setores
produtivos pressionavam nesse sentido. A concessao de créditos subsidiados, prin-
cipalmente por bancos publicos, seguia a mesma linha.

Por outro lado, a obrigatoriedade imposta aos bancos comerciais de emprestar
determinado montante de recursos (ou percentual) para setores econémicos espe-
cificos acabava por alterar a rentabilidade do setor financeiro. A fixacdo de taxas de
juros diferenciadas também tinha um efeito consideravel sobre o retorno esperado
das atividades bancarias. Essa pratica afetou, por conseqtiéncia, a rentabilidade per-
cebida das aplicagoes das familias e demais agentes nao-financeiros. Em alguns
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paises, a partir de meados dos anos 70, os confiscos, na forma de corregoes prefi-
xadas de aplicagoes, reduziram igualmente a capacidade dos agentes de se apropriar
dos ganhos devidos a seus investimentos financeiros.

Ainstabilidade, associada a evolugao da estrutura tributdria, com a mudanca
de aliquotas e criagao de novos impostos, contribuiu para tornar o horizonte de
planejamento e atuagao das empresas ainda mais incerto, assim como a trajetéria
da renda disponivel das familias. Como afirma Shome (1995, p. 170), ao se referir
a estrutura de impostos sobre a pessoa juridica, “era pratica comum na regido nos
anos 70 e comego dos de 80 o vai-e-vem no tratamento dos ganhos de capital. Os
paises que um dia consideravam ganhos de capital como uma renda igual as outras
repentinamente decidiam torné-los isentos ou taxados a uma aliquota reduzida,
apenas para voltar atrds alguns anos depois e trata-los como renda comum para
efeitos tributdrios”. O mesmo pode-se afirmar quanto ao tratamento do capital
estrangeiro, o que comprometia a certeza do investidor externo.

No que diz respeito ao mercado de trabalho, a capacidade dos Estados latino-
americanos de determinar as bases da politica salarial®® levou a imposicio de per-
das inesperadas para parcela expressiva dos trabalhadores. Com a aceleragao da
inflacdo, politicas que fixavam previamente os reajustes salariais de acordo com a
trajetéria passada da taxa de inflagao acabaram por reduzir, de forma nao-anteci-
pada, a remuneragao real de diversos grupos profissionais. Assim como a concessao
de aposentadorias especiais para determinados grupos, politicas salariais que discri-
minavam categorias profissionais também desfavoreceram a apropriacao perfeita de
ganhos. Isso porque essas politicas eram norteadas, na maioria das vezes, por pres-
soes de categorias mais organizadas.

A partir dessa discussao, tem-se um conjunto de fatores e aspectos relaciona-
dos a cada drea de reforma que afetaram negativamente, em maior ou menor grau,
a capacidade das firmas e das familias de se apropriar dos seus direitos, no sentido
apresentado anteriormente. Essa leitura do modelo econdmico de industrializacao
por substituicao de importagoes e do carater das reformas econémicas na América
Latina, distinta da que prevalece na literatura sobre o tema, constitui-se em um
argumento crucial para esta dissertagao. Assim, é possivel avaliar os mecanismos
pelos quais se processou o efeito das reformas sobre o produto. A caracterizagao
das reformas como mudancas institucionais justifica, portanto, a utilizagdo do
arcabougo tedrico e as implicagdes empiricas apresentadas nos trabalhos de Hall e
Jones (1996 e 1999), de Jones (2000) e de Garcia et al. (1999a e 1999b), discutidos
na secao anterior.
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4. Os efeitos das reformas econOmicas
no crescimento latino-americano

Como jé foi antecipado na introdugao desta dissertagao, a presente investigagao
se atém nao so a avaliagao do efeito das reformas sobre o crescimento. Os canais pelos
quais esse efeito se dd, acumulagao ou produtividade, sdo igualmente investigados. Tal
aspecto representa uma diferenga importante em relacdo a literatura sobre o tema,
resenhada no capitulo anterior, uma vez que a maior parte dos trabalhos que relacionam
reformas com crescimento se concentra na investigagao de apenas um canal.

A andlise empirica dos efeitos das reformas pode ser dividida em duas partes.
Uma corresponde a investigagao dos efeitos sobre a produtividade total de fatores
ou sobre a produtividade de cada fator tomado individualmente. A outra considera
o impacto sobre a acumulagao de capital. Qualquer desses impactos, se positivos,
levara a um maior crescimento econdmico. Inicialmente, concentrar-se-a na pri-
meira para, na seqliéncia, explorar a questdo da acumulagao. Por fim, analisam-se
os efeitos das reformas econoémicas sobre o crescimento, por meio da equagao de
convergéncia condicionada.

Antes da andlise empirica, sdo apresentados, na primeira secao, os aspectos
tedricos e econométricos da mensuragao dos efeitos da reforma. Discute-se a inclu-
sdo, nos modelos expostos no capitulo anterior, da varidvel associada ao desenvolvi-
mento institucional, no caso as reformas econdmicas. Na seqtiéncia, reinem-se os
aspectos relacionados a abordagem de dados de painel, empregado na investigagao
empirica, destacando as implicagoes para o caso em estudo.

4.1. Aspectos teéricos e econométricos da mensuracao
dos efeitos das reformas

De maneira a desenvolver a analise empirica desta dissertacao, empregou-se
o arcabougo tedrico que relaciona mudanga institucional com crescimento econo-
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mico, proposto por Hall e Jones (1996 e 1999) e Jones (2000), com as alteragbes
de Garcia et al. (1999a e 1999b). Partiu-se, portanto, da hipétese de que o grau de
desenvolvimento institucional pode afetar tanto a produtividade dos fatores, toma-
dos individualmente, como a produtividade geral de uma economia e, com isso,
afetar o seu nivel do produto por trabalhador (per capita).

Ahipétese inicial considerada foi de que as reformas afetaram exclusivamen-
te a produtividade do capital fisico. Seguindo essa hipdtese — chamada de “capital-
efetivo” -, reespecificou-se a funcao de produgao do modelo de Solow com capital
humano,® v, = (K, /" .(A,.H, )™, com H, =e®" L, , substituindo o capital fisico por
uma variavel que expressa o fator ajustado a sua produtividade, a qual é determina-
da pelo grau de desenvolvimento institucional (/):

Y, =(K ) (AH)* com0<a<1 4.1

Alternativamente a hipétese de capital-efetivo, outras duas premissas foram
consideradas, cada uma correspondendo a uma nova especificagao da fungdo de
produgao. A primeira relaciona a variavel institucional com a produtividade do fator
capital humano, nos moldes da influéncia do conhecimento sobre essa variavel.”!
Nesse caso, o capital humano é substituido por uma varidvel que expressa esse
fator ajustado a sua produtividade, a qual é determinada pelo grau de desenvolvi-
mento institucional, como mostra a equagao (4.2). A outra considera o efeito da
varidvel institucional sobre a produtividade total da economia, o que implica que
todos os fatores tém sua produtividade influenciada pela estrutura institucional, de
acordo com a equagao (4.3):

Y, =K (I AH )™, 0<oa<T1 (4.2)
Yi =Iz[Kta(Ath)1ia]f O<a<1 (4.3)

Considerando as mesmas hipéteses do modelo de Mankiw, Romer e Weil
(1992) quanto a acumulagao e estoque inicial de conhecimento, é possivel derivar
da equagao (4.1) uma especificagao que define o produto por trabalhador (ou per
capita, alternativamente) de forma semelhante a da equacao (3.9’). Para obté-la,
parte-se da nova equagao de produgao, dada por (4.1). Reescrevendo-a na forma
reduzida, tem-se:

y=(xf .19

emque y =Y/AH , k = K/AH eH = e®".L. A equagao de acumulagdo pode ser
igualmente reescrita na forma reduzida, como ilustrado a seguir:

k :sk.'yv—(n+g+d)f

No estado estacionario, a variagdo do estoque de capital por unidade de
capital humano-efetivo é nula. Assim, tem-se que s;.y = (n + g + d).k . Substituin-
do a equagao (4.1') nessa equagao, chega-se ao valor de k de estado estacionario,
dado por:
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P 1/1-a
’I:* — / Sk
n+g+d

Assim, substituindo a expressao para essa varidvel, tem-se a equagdo do pro-
duto por unidade de capital humano-efetivo de estado estaciondrio:

-
yreperel Sk " (4.4)
1n+g+d :

Definindo y* como o produto por trabalhador de estado estaciondrio, tem-se
agora a seguinte expressao:

o/1-0o
y*= je1-o | Sk Ae
n+g+d

Linearizando essa equagao por meio da aplicagao do logaritmo natural, chega-
se a uma nova expressao para o produto por trabalhador:

o o o
Anl+ Ins, —

In(Y/L):1—oc T-a T-a

In(h+g+d)+InA+¢.u

Uma vez que a acumulacdo de conhecimento é dada por A, = A,.e¥", e assu-
mindo a mesma hipétese de Mankiw, Romer e Weil (1992), de queln Ay = a + ¢,
em que a é uma constante tecnoldgica e &, um choque aleatério especifico da
economia, e, por simplificagdo, t = 0, obtém-se a especificacio final, que inclui a
variavel associada a mudanga institucional, dada pela expressao (4.5). Como no
trabalho desses autores, a hipétese de identificagao considerada indica que o termo
de erro é nao-correlacionado com as varidveis explicativas incluidas no modelo.

Um aspecto importante dessa expressao € o fato de o coeficiente, associado
ao grau de desenvolvimento institucional, ser, a0 menos em termos teéricos, idén-
tico ao do esforgo de poupanga em capital fisico. Eventualmente, se esses coefici-
entes forem diferentes, hd evidéncia de que o grau de desenvolvimento institucional
nao afeta apenas a produtividade do capital. Nesse caso, é de se esperar que pre-
valeca uma das premissas alternativas, cujas formulagdes empiricas seguem a mesma
I6gica de construgao da equagao (4.5) e sao expressas pelas equagoes (4.6) e (4.7).

o

In(Y, /L )=a+ il Anl; + ¢ Ans; — In(h+g+d)+o.ute, (4.5)
T-a T-a T-a
o o
In(Y, /L, )=a+1.Inl, + Ins, — In(h+g+d)+o.u+e, (4.6)
T-o T-a
1 o o
In(Y, /L )=a+ Antp+ Ans, — In(n+g+d)+pu+e
Vi/L)=a+ i+ = dns, == n(+g+d)rou+re,  @47)
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A primeira corresponde a hipétese de capital-efetivo, enquanto a segunda
esta associada a hipdtese de capital humano-efetivo. A Gltima especificacao refere-
se a possibilidade de a varidvel institucional afetar a produtividade total da eco-
nomia. A estimagao econométrica se baseou na expressao (4.8), que contempla
as trés possibilidades referidas. A avaliagao do coeficiente da varidvel mudanca
institucional define, de acordo com os valores tedricos previstos pelas especifi-
cagdes (4.5), (4.6) e (4.7), a hipdtese cuja probabilidade associada é maior: se as
reformas afetaram apenas a produtividade do fator capital fisico, se afetaram
exclusivamente a do capital humano ou se tiveram um impacto geral sobre a
produtividade da economia:

In(Y/L)= B, + B;.Inl+ B,.Ins, — B;.In(n+g+d)+ B, u+e 4.8)

Ja a investigagao dos efeitos das reformas sobre a acumulagao de capital teve
como base a prépria fungao de produgao. Mantida a produtividade constante, o
produto por trabalhador varia apenas em fungao do estoque de capital por trabalha-
dor. Assim, o crescimento sé é possivel com o aumento da dotagao relativa de
fatores ao longo do tempo. Essa variagao é expressa por:

d(’%)_ KL (K _K [K

d 2 12 L oLL
Trabalhando com a equagdo de acumulacao de capital, dada pela expressao

(3.2), e denotando investimento agregado por Iv, é possivel reescrevé-la da seguin-
te forma:

K=Iv-dK

Substituindo-a na anterior, chega-se ao seguinte resultado:

dK -
ﬁ:m_nk:’l_dk_nk:’l—(nw)k
dt L L L

Considerando que a taxa de crescimento populacional e a depreciagao sao
pardmetros exdgenos — e, por hipdtese, independentes do processo de reformas
econdmicas —, se as reformas afetam o produto por outro meio que nao o aumento
da produtividade, entao elas devem influenciar o investimento bruto por trabalha-
dor, ou seja, o processo de acumulagdo de capital. Entdo, para avaliar os efeitos das
reformas sobre a acumulagao de capital, é necessario analisar os determinantes do
préprio investimento, e se ele foi afetado pelas reformas econémicas.

Em geral, considera-se que o investimento é negativamente afetado pela taxa
de juros de longo prazo da economia, dado que essa taxa reflete a produtividade
marginal do capital, decrescente com o estoque do fator. Assim, tem-se que:

i=f(%), Fr)<o 4.9)
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em que i é o investimento por trabalhador e r° é a taxa de juros “efetiva” de longo
prazo. Essa taxa é definida, como se verd, pela taxa de retorno do capital ajustada
a sua produtividade. A equagdo (4.9) simplesmente diz que o investimento por
unidade de trabalho-efetivo deve diminuir, conforme aumenta a taxa de juros de
longo prazo de uma economia.

Como se viu, segundo a formulagdo do modelo de Solow, tem-se que os
fatores sao remunerados de acordo com a sua produtividade marginal. No caso da
hipétese de capital-efetivo, em que conta o estoque de capital ajustado a sua
produtividade (I - K), a taxa de retorno de longo prazo passa a ser determinada pela
seguinte expressao:

¢ =q.

comoOo<a<i
(I-Ky”

Ajustando o grau de reforma de um pafs a uma escala entre 0 e 1, como a de
Morley, Machado e Pettinato (1999), em que o pais mais reformado recebe o valor 1
e o menos desenvolvido o valor 0, é possivel decompor a taxa de juros em dois itens.
Essa decomposicao indica que a taxa de juros ajustada a efetividade do capital € uma
funcao da taxa de retorno de longo prazo e do grau de desenvolvimento institucional,
ou de reforma, como expresso pela equacao (4.10). Nesse arcabouco, a economia
mais reformada tem r® = r, pois | = 7. E quanto menor a extensao relativa das
reformas em um pafs, maior serd sua taxa de juros ajustada, pois 0 <. /< 7.

ecq Y g X 1T
(K KT (410

Substituindo a equagao (4.10) na (4.9), chegamos a uma expressao do inves-
timento por unidade de trabalho-efetivo, dada por (4.11). Este é uma funcao de-
crescente da taxa de juros pura da economia — aquela que expressa a remuneracao
do fator considerando a maior produtividade do capital possivel — e crescente do
grau de reforma, tendo em vista que f’(+¢)< 0 . Isso significa que, se as reformas
sdo capital-efetivas, entdo um ambiente menos reformado tem impacto positivo
sobre a taxa de juros de longo prazo das economias, o que acaba por reduzir o
investimento por unidade de trabalho-efetivo. Dessa maneira, entende-se o meca-
nismo pelo qual as reformas econémicas teriam impacto também sobre o processo
de acumulacao de fatores.

Arelacao (4.11) pode ser desenvolvida para se obter a expressao (4.11). Esta
afirma que o investimento por trabalhador é resultado da multiplicagao do conhe-
cimento A pela fungdo f. Aplicando o logaritmo nos dois lados da equacao, chega-
se a equagao (4.12).

i:fG] @.11)

Iv r
—=A-fl - ,
L (I) 4.11)
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[n(ITV)=lnA+lnf(%) 4.12)

Considerando a equagao de comportamento de A, a simplificagdo t = 0 e
supondo, nos moldes de Mankiw, Romer e Weil (1992), que o estoque de conhe-
cimento inicial pode ser decomposto em dois elementos — uma constante tecnoldgica
e um choque aleatério —, além de considerar uma forma funcional especifica para
a relagdo entre o investimento e a taxa de juros da economia, chega-se a equagao
(4.31), passivel de verificagdo empirica. Essa expressao revela que o logaritmo do
investimento por trabalhador é uma fungao do logaritmo da taxa de retorno de
longo prazo (r), do logaritmo da variavel que indica o grau de reforma (/) e de um
componente aleatério. O intercepto dessa fungao é a prépria constante tecnolégica.

0
f(,)(,) e A, —a+e

v
In(T):a+97~|nr—02<|nl+£ (4.13)

Levando-se em conta a possibilidade de as economias se encontrarem fora do
estado estaciondrio, isto €, em dindmica transitdria, tem-se ainda como estabelecer
a relagdo entre mudanga institucional, entendida aqui como as reformas, e o cres-
cimento do produto. Para tanto, considerou-se a equagao de convergéncia (3.10),
com o produto expresso, nesse caso, por unidade de capital humano-efetivo (y (t) ),
como indicado a seguir:

Ny (t,)=Iny(t)=0-e*)Iny *~(1-e *)Iny(t,)

Substituindo a expressao (4.4) nesta Gltima, empregando a definigao do pro-
duto por unidade de capital humano-efetivo e denotando o produto por trabalhador
por y(t), obtém-se a seguinte equagao, que permite avaliar o impacto global das
reformas econdmicas sobre a taxa de crescimento dos paises latino-americanos:

A_A:_—ML _411& __—ML
Iny(t,)=Iny(t))=(1-e ).1_al+(7 e ).1_a|n(sk) (1-e ).1_a[n(n+g+d)+

-At

+I—e™)gu—(1-eM)Inj(t,)+(1—e*).InAg, +g(t, —e ¥t

Por essa formulagao, a taxa de crescimento estaria associada positivamente
ao grau de reformas: paises mais reformados devem observar taxas mais elevadas
quando de uma trajetéria de transigao. Essa expressao forneceu a especificagao
geral para a avaliagdo empirica, representada a seguir:

Alny(t)= By + By.Inl+ B, Ins, — By.In(n+g+d )+ B,.u—Bs.Iny(t) +& (4.14)

Deve-se notar que, independentemente da forma como as reformas afetam
o produto de estado estaciondrio — se por meio da expansao da produtividade do
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capital ou do trabalho —, tem-se que seu efeito é positivo sobre o crescimento
econdmico, visto que o coeficiente 3; dessa equagao é, por construgao, maior que 0.

Apesar de a maioria dos trabalhos na drea de crescimento empregar dados de
secao transversal, optou-se por utilizar dados de painel. Por um conjunto de razoes.
Primeiro, essa base permite captar o efeito da evolucao das reformas, expressas
pelas séries de indices utilizadas. A dimensao temporal do painel incorpora as
informagoes contidas na evolugao desses indicadores, nao captadas a partir da
dimensao da segdo transversal. Outro aspecto importante refere-se ao fato de o
painel, ao considerar as duas dimensoes, a segao transversal e a série temporal,
aumentar o niimero de observagées e, portanto, os graus de liberdade. Esse aspecto
é fundamental em se tratando de modelos com um grande niimero de variaveis.

Além disso, a andlise de dados de painel permite incorporar o efeito de varia-
veis omitidas no modelo, especificas de cada unidade considerada (no caso, pais)
ou associadas ao tempo. Como resultado, vérias questoes e efeitos econdmicos
que antes nao podiam ser identificados claramente, no contexto da segao transver-
sal, passaram a ser investigados empiricamente empregando-se a estrutura de pai-
nel. Greene (1997) apresenta dois exemplos nesse sentido. Um deles diz respeito
a um problema associado a andlise de fungbes de produgao: a dificuldade em sepa-
rar economias de escala de mudanca tecnoldgica. Trabalhando com um painel, é
possivel identificar e estimar esses dois aspectos.

No caso especifico da investigagao empirica acerca dos efeitos das reformas
com base em dados de painel, um ponto j4 foi antecipado: a dimensao temporal
permite captar a evolugao dessas reformas. Ha outro aspecto fundamental. Como
se viu, uma das hip6teses basicas do modelo de crescimento diz respeito a fungao
de produgdo agregada. Concebe-se uma mesma fungao para todos os paises.
O emprego de painel, como discutido em Islam (1995), permite captar diferengas
entre as fungoes, na forma de efeitos individuais de pais, efeitos esses que nao sao
observaveis diretamente. No contexto do modelo aqui considerado, esse efeito é
capturado pelo termo Ay, cujo logaritmo, por hipétese, € igual a uma constante
mais um choque especifico de pais. Essa constante corresponderia a um efeito
especifico de pais no contexto da investigagao dos efeitos das reformas, o qual
poderia estar captando diferengas de conhecimento, representando, com isso, pos-
siveis diferengas na fungao de produgao dos paises.

Do ponto de vista da estimagdo econométrica, caso esses aspectos especifi-
cos de pafs, nao-passiveis de serem incluidos em uma analise de segao transversal,
estejam correlacionados com as varidveis explicativas consideradas, tem-se o cha-
mado viés de varidvel omitida na estimagcao do modelo. Ainda segundo a argumen-
tacdo de Islam (1995), o emprego de painel permite contornar esse problema, ao
considerar explicitamente na especificagdo do modelo o efeito de varidveis nao-
observaveis, mas cujo efeito sobre a varidvel de interesse é relevante. Isso se dd por
meio da inclusao de efeitos individuais (o), por hipdtese, constantes ao longo do
tempo e especificos a cada individuo i da segao transversal, como ilustrado a seguir,
na forma de um modelo-padrao de regressao empregando painel:
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Yie =0+ X Bre,

Quanto a técnica de estimagao de modelos com base em dados de painel, ha
duas possibilidades. A primeira combina informagoes de secao transversal e série de
tempo e estima o modelo por meio de minimos quadrados ordindrios, sem consi-
derar efeitos individuais. A segunda incorpora explicitamente esses efeitos ao
modelo. Nesse sentido, cabe definir se esse efeito é fixo ou aleatério. No primeiro
caso, admite-se que os efeitos individuais estejam correlacionados com as variaveis
explicativas incluidas na especificagao do modelo, enquanto no caso de efeitos
aleatdrios a suposicao é de que ndo exista tal correlagdo. Seguindo Johnston e
Dinardo (1997), a natureza do efeito individual pode ser discutida considerando-se
o seguinte modelo geral:

Yit= Xi,tﬁ +€;,
A estrutura do termo de erro pode ser escrita da seguinte forma:
Eip =0+,

em que se considera que 7;,nao é correlacionado com X;,. O efeito individual
corresponde ao primeiro termo, 0. Assim, de acordo com essa formulagao, o termo
de erro é composto por duas partes: uma que varia com os individuos (ou unida-
des), mas é constante ao longo do tempo, e é dada justamente pelo efeito indivi-
dual, o qual pode ou nao estar correlacionado com as variaveis explicativas; e
outra que varia de forma ndo-sistemdtica (ou independentemente) ao longo do
tempo e entre individuos (ou unidades), sendo expressa por 17; . A distingao crucial,
pois, reside no fato de o efeito ser correlacionado (modelo de efeitos fixos) ou nao
(modelo de efeitos aleatdrios) com as varidveis explicativas consideradas.

Para cada uma dessas hipéteses acerca da natureza do efeito individual, em-
prega-se um método de estimagao. O método escolhido também dependera da
transformagao aplicada sobre o modelo. No caso de efeitos fixos, por exemplo, é
possivel aplicar as primeiras diferengas, eliminando-se todo e qualquer efeito invariante
no tempo, e, na seqiiéncia, empregar o método de minimos quadrados ordindrios.
No caso de efeitos aleatérios, em geral, emprega-se o método de minimos quadra-
dos generalizados.

No caso de efeitos fixos, o procedimento parte do reconhecimento de que as
varidveis omitidas, cuja influéncia é captada pelo efeito individual, podem estar
afetando o intercepto das duas dimensées consideradas, de segdo transversal (ou
unidade) e da dimensdo temporal.®> Uma possibilidade considerada nos modelos
com efeitos fixos consiste em adicionar uma varidvel dummy para cada unidade de
tempo e de pais a fim de captar as mudangas de intercepto, tendo como base o
método de estimagao por minimos quadrados ordindrios, o qual, nesse contexto, da
origem ao chamado método de minimos quadrados com varidvel dummy.

Seguindo a discussao de Mankiw, Romer e Weil (1992) e Islam (1995) quanto
a natureza do termo A, e considerando as hipdteses adotadas, optou-se por traba-
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lhar com o modelo de efeitos fixos. Esse termo pode nao so6 representar tecnologia
e conhecimento, mas também outros aspectos, como recursos naturais, por exem-
plo. Ainda assim, avaliou-se para cada modelo empirico a possibilidade de os ter-
mos de residuo nao estarem relacionados ao conjunto de variaveis explicativas, o
que caracterizaria uma melhor estimagao dos parametros, considerando o modelo
de efeitos aleatérios. Para tanto, empregou-se o teste de Hausman.

4.2. A estimacao dos efeitos das reformas sobre a produtividade,
a acumulagao de capital e o crescimento econémico da
América Latina

A estimagao econométrica dos efeitos das reformas teve por base um painel
de 17 paises latino-americanos para o perfodo de 1970 a 1995. O conjunto de
economias foi definido pela disponibilidade de dados referentes as varidveis de
reforma — no caso, os seis indices construidos por Morley, Machado e Pettinato
(1999). Uma vez que esses indicadores foram elaborados para os anos de 1970 a
1995, esse aspecto também definiu o intervalo de tempo considerado. Trabalhou-
se com seis observagoes de tempo para cada pais (1970, 1975, 1980, 1985, 1990
e 1995). Dessa forma, o banco de dados abrangeu um total de 102 observagoes.
A ndo ser pelos indices de reforma, as demais variaveis foram construidas a partir
de informagdes do World Bank — World Development Indicators (2000).%®

Por hipétese, considerou-se uma taxa de depreciagao constante e igual para
todos os paises, d, de 3% ao ano. Além disso, levou-se em conta uma taxa g de
1,2%, igualmente constante e idéntica para todas as economias, de acordo com o
modelo basico de Solow.”* Com relagdo aos indices de reformas empregados,
considerou-se que In I é o préprio indicador de reformas de Morley, Machado e
Pettinato (1999). Dessa forma, o pais mais reformado, em alguma area, tem indice
de reforma igual a 1 e passa a constituir a referéncia: a economia menos afetada
pelas distorgoes da estrutura institucional e econémica. O pais menos reformado é
o que apresenta o menor indice e, por hipdtese, o que esta sujeito a maior perda
de eficiéncia (produtividade de fatores).

No caso da equagdo de produto, empregada para avaliar os efeitos das
reformas sobre a produtividade de fatores, partiu-se da seguinte especificagdo
basica de painel, em que i =1, .., 17, et =1, ..., 6, a qual foi baseada na
expressao(4.8).

InY, /L )= Bo+ Biine+ Bodnsy, = By dnlpy, + g +d)+ Buue+e, (4.8)
A principio, estimou-se as especificagdes para o produto por trabalhador e
para o produto per capita, apesar de as equagdes teéricas do modelo considerarem
o primeiro caso. Quanto ao produto per capita, a variavel n passa a representar a

taxa de crescimento populacional e o modelo se comporta como se todos os indivi-
duos estivessem ocupados. As regressdes com produto per capita apresentaram
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geralmente os melhores resultados. Em decorréncia desse aspecto, e levando em
conta os problemas associados & mensuragao da forca de trabalho nos paises da
regido, definiu-se como varidvel dependente o produto per capita.

Um conjunto de trés regressoes foi estimado. O modelo bésico corresponde
a especificagao (4.8’), desconsiderados o capital humano e as reformas.
Seqtiencialmente incorporam-se essas duas variaveis. Os trés modelos foram esti-
mados por meio de minimos quadrados ordinarios, uma vez que se trabalhou, como
em Mankiw, Romer e Weil (1992), com a hipétese de identificagao de que as
variaveis explicativas sao independentes do erro e com as demais hipéteses do
modelo de regressao classico. A Tabela 4.1 apresenta os principais resultados das
estimacoes.”

Vé-se que a acumulagao de capital e a dinamica populacional sao importantes
determinantes do produto per capita das economias da amostra, como revelam os
resultados da estimagio do modelo basico. Embora o R? ajustado seja relativamente
reduzido, o coeficiente associado a taxa de poupanga € significativo a 1%, assim
como o associado a taxa de investimento de break-even. Ambos aparecem com os
sinais indicados pela teoria.

TABELA 4.1

Determinacao do produto per capita - América Latina (1970-1995)
Regressoes do modelo de Solow sem efeito fixo e com reformas gerais*

‘ Premio23-2.p65

BASICO COM CAPITAL COM CAPITAL
HUMANO HUMANO E REFORMAS
Constante 7,523 6,611 6,994
(0,884) (0,925) (1,011)
Ln(sk) 1,138 0,928 0,901
0,164) 0,177) (0,180)
Ln(n+g+d) -1,715 -1,183 -1,270
0,376) 0,416) (0,427)
Escolaridade (u) 0,112 0,125
(0,042) (0,044)
Reforma geral (1) -0,350
0,373)
R2 ajustado 0,425 0,458 0,457
Erro-padrao da estimativa 0,465 0,452 0,452
Estatistica F 38,270 29,402 22,244
Durbin-Watson 2,449 2,538 2,564
Teste de White
n.R2 11,975 15,052 21,408
X 2 tabelado (alfa = 5%) 11,071 16,919 23,685
Graus de liberdade 99 98 97
(*) Os ndmeros entre parénteses sao os erros-padrao das estimativas.
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Percebe-se que a inclusao da variavel capital humano no arcabougo do modelo
bésico incrementa marginalmente o R? ajustado, além de gerar uma redugo no
erro-padrdo da regressao. O sinal do coeficiente estimado da varidvel capital humano
esta de acordo com o previsto pela teoria, indicando o efeito positivo de um maior
nivel educacional da populagao sobre o produto per capita. Estima-se uma taxa de
retorno para um ano adicional de escolaridade de 11,2%, acima da média mundial
calculada por Psachropoulos (1994), de 10,1%, citado por Hall e Jones (1999).
Deve-se notar que, ao incorporar o fator capital humano a especificagdo, corrige-
se o problema de heterocedasticidade presente no primeiro modelo.

O coeficiente relativo a poupanga permite calcular o parametro «, corres-
pondente a participagao do capital fisico no produto, definido pelo modelo de
Solow. Segundo a estimativa do modelo basico, esse parametro seria de 0,53,
enquanto na especificagdo com capital humano essa participagao se reduz para
cercade 0,48. Esses resultados indicam uma participagao excessiva do fator capi-
tal fisico na produgéo, estimada pela literatura® em torno de 1/3. Cabe ressaltar,
entretanto, que paises menos desenvolvidos geralmente apresentam um «a mais
elevado, como indica o trabalho de Elias (1992) para uma amostra de sete paises
latino-americanos.

Com respeito a regressao que introduz a variavel de reformas, os resultados
ndo sdo tdo expressivos. O R? ajustado se estabiliza, assim como o erro-padrao da
regressao. Registra-se uma piora no valor da estatistica F. A inclusao da variavel
associada as reformas nao aumenta, portanto, o poder explicativo do modelo: o
coeficiente estimado do indice geral de reformas nao ¢ significativo e apresenta
sinal contrario ao esperado. Esse resultado pode estar indicando a correlagao entre
as reformas e outras varidveis omitidas pelo modelo.

Desse ponto de vista, os trés modelos foram reestimados considerando-se o
modelo de efeito fixo. Tal escolha se deveu aos aspectos tedricos discutidos anteri-
ormente e é reforcada pelos resultados do teste de Hausman, apresentados na
Tabela 4.2. A estimacao se deu por minimos quadrados, com dois conjuntos de
varidveis dummies: um associado aos paises (segao transversal) e outro referente ao
tempo (dimensao temporal). O objetivo foi captar o efeito de varidveis nao-consi-
deradas pela especificagao, mas que afetam o produto per capita dos paises da
regido no periodo de andlise. Contudo, os resultados dos testes de significancia da
inclusao das dummies indicaram ser relevante apenas o conjunto referente as uni-
dades (paises) ou, de outra forma, apontaram apenas a significancia do efeito fixo
de pais. A nao-significancia das dummies de tempo pode ser explicada pela correla-
Gdo entre essas variaveis, a escolaridade e os indices de reformas, uma vez que
esses dois Gltimos apresentam tendéncia.

A Tabela 4.2 apresenta os resultados das regressdes dos modelos com efeito
fixo de pafs, mais uma vez trazendo o indice geral de reformas como varidvel
explicativa no terceiro modelo. O Brasil foi escolhido como pais de referéncia na
amostra e, portanto, sua dummy foi omitida. Como se pode notar, a consideragao
de efeito fixo de pafs corrige o valor estimado do coeficiente da poupanca nas trés
regressoes, o que leva a uma redugao do valor implicito de a (42%, 39,3% e 39,5%,
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TABELA 4.2

Determinacéao do produto per capita — América Latina (1970-1995)
Regressoes do modelo de Solow com efeito fixo e reformas gerais*

BASICO COM CAPITAL COM CAPITAL
HUMANO HUMANO E REFORMAS

Constante** 6,090 5,360 5,110

(0,590) 0,611) (0,586)

Ln(sk) 0,719 0,647 0,654

(0,114) 0,112) (0,106)

Ln(n+g+d) -0,033 0,350 0,427

0,227) (0,250) 0,239)

Escolaridade (u) 0,072 0,031

(0,023) (0,026)

Reforma geral (1) 0,394

(0,125)

R? ajustado 0,951 0,955 0,960

Erro-padrao da estimativa 0,136 0,130 0,124

Estatistica F 109,012 114,075 120,666

Durbin-Watson 1,246 1,282 1,411
Teste de White

nR2 27,065 24,800 23,540

% 2 tabelado (5%) 32,671 37,653 43,773

F — efeito fixo 66,923 68,883 76,236

F — tabelado (1%) 2,24 2,24 2,24

Teste de Hausman 6,15 6,15 8,08

Graus de liberdade 83 82 81

(*) Os niimeros entre parénteses sao os erros-padrao das estimativas. (**) Constante média.

respectivamente), valores mais condizentes com o observado para grandes amos-
tras de paises. Tal fato indica um certo grau de multicolinearidade entre a variavel
poupanga e as dummies incluidas. No caso da terceira regressao, por exemplo, a
estatistica VIF, associada a sy, passa de 1,296, no modelo sem efeito fixo, para
6,048, no modelo que considera o efeito fixo de pafs.

Deve-se notar a perda de significancia do coeficiente da variavel n+g+d nos
trés modelos e, no caso dos dois Gltimos, a inversao de sinal, que se tornou oposto
ao esperado. Tal resultado parece estar relacionado com o fato de essa variavel
apresentar baixa variancia” e alto grau de multicolinearidade, captada pelo elevado
valor da estatistica VIF nas trés especificagbes (todas superiores a 4,2). Outro ponto
que chama a atengao refere-se ao fator capital humano. O coeficiente estimado
dessa varidvel tem seu valor bastante reduzido quando se controla por efeito fixo de
pais e pelas reformas, deixando inclusive de ser significativo. Isso se deve também
a elevada colinearidade e baixa tolerancia do coeficiente nesse Gltimo modelo (o
VIF atinge o valor de 8,003).
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Dessa forma, nas especificacbes da Tabela 4.2, observa-se um certo grau de
correlagao entre as varidveis explicativas e as dummies de pafs, com efeitos sobre o
valor estimado dos coeficientes. Esse problema, entretanto, ndo demanda medidas
corretivas, uma vez que o nivel de multicolinearidade parece estar dentro do aceitavel.

Quanto ao terceiro modelo, que inclui a varidvel reforma geral, tem-se os
melhores resultados. Com a estimagao a partir de minimos quadrados com variaveis
dummies, observa-se um incremento marginal do R? ajustado, uma redugdo do
erro-padrao da regressao e um aumento da estatistica F. Nao ha indicagdes de
heterocedasticidade. O coeficiente das reformas passa a ser significativo a 5% e
apresenta baixa correlagdo com as demais varidveis do modelo.

Com o objetivo de analisar o impacto de cada reforma individualmente, subs-
tituiu-se o indice geral de reformas pelos seus componentes, seqliencialmente,
dando origem aos cinco modelos da Tabela 4.3. O método utilizado foi, uma vez
mais, o de minimos quadrados com varidveis dummies. Como ilustra a tabela, a
inclusao do efeito fixo de pafs é altamente significativa nos cinco casos.

TABELA 4.3

Determinacao do produto per capita — América Latina (1970-1995)
Regressoes do modelo de Solow com efeito fixo e reformas*

ABERTURA  FINANCEIRA CX’P?I"/QIS PRIVATIZAC,A-\O TRIBUTARIA

Constante** 5,213 5,286 5,204 4,896 5,223

(0,603) (0,593) (0,608) (0,615) (0,583)

Ln(sK) 0,677 0,646 0,627 0,649 0,658

0,110) (0,108) 0,1171) (0,108) (0,106)

Ln(n+g+d) 0,374 0,407 0,433 0,319 0,390

(0,245) 0,244) (0,250) 0,242) (0,238)

Escolaridade (u) 0,042 0,042 0,061 0,077 0,028

(0,027) (0,026) (0,024) (0,023) (0,026)

Reforma (1) 0,190 0,160 0,194 0,625 0,346

(0,089) (0,064) (0,103) 0,235) (0,110)

RZ ajustado 0,957 0,958 0,956 0,958 0,959

Erro-padrao da estimativa 0,127 0,126 0,128 0,125 0,123

Estatistica F 113,287 115,662 111,879 116,713 120,551

Durbin-Watson 1,444 1,334 1,283 1,358 1,448
Teste de White

n‘RZ 24,542 27,164 29,165 27,267 23,379

X2 tabelado (5%) 43,773 43,773 43,773 43,773 43,773

F — efeito fixo 70,698 73,552 69,558 74,358 76,879

F — tabelado (1%) 2,24 2,24 2,24 2,24 2,24

Teste de Hausman 7,33 6,64 7,17 6,62 6,56

Craus de liberdade 81 81 81 81 81

(*) Os niimeros entre parénteses sao os erros-padrao das estimativas. (**) Constante média.
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Todos os cinco modelos apresentam R? ajustado superior ao do modelo sem
reformas (mas com efeito fixo). Em nenhum deles, porém, essa estatistica é maior
do que a do modelo que inclui o indice geral de reformas. Observa-se uma grande
estabilidade nos coeficientes estimados da variavel s, com o a implicito ficando
entre 38% e 40%, enquanto o coeficiente associado a varidvel n+g+d é ndo-
significativo em todas as regressoes. O coeficiente da escolaridade € significativo a
5% nas especificagoes que incluem o indice de liberalizacao da conta de capital e
o de privatizagao e a 15% nos casos da abertura comercial e reforma financeira. Ele
se mostra nao-significativo, de acordo com os padroes estabelecidos apenas na
regressao com o indicador de reforma tributdria. Em todos os casos, entretanto, o
seu valor é extremamente baixo, tendo em vista que o fator capital humano é
relativamente escasso na regido.

Com relagdo aos indices de reformas, a ndo ser na regressao relativa a
liberalizagao da conta de capital, na qual o coeficiente estimado é significativo a
10%, em todas as especificagdes os coeficientes estimados sao significativos a 5%.
Todos apresentam sinal positivo, indicando que cada uma das dreas de reforma
afetou positivamente o nivel de produto per capita no periodo em andlise. Assim,
tem-se a confirmagao do efeito positivo das reformas sobre o nivel de produto per
capita.

De forma a investigar de que maneira se deu esse efeito, testou-se um con-
junto de restrigoes lineares sobre os coeficientes das varidveis sy, u e I. Esses testes
foram definidos seguindo as trés especificagoes tedricas — (4.5), (4.6) e (4.7) -, que
estabelecem os valores previstos de cada um desses coeficientes, de acordo com
cada hipétese considerada: capital-efetivo, capital humano-efetivo ou produtividade
total. A Tabela 4.4 traz os resultados dos testes para as trés hipéteses, sendo cada
coeficiente identificado segundo a especificagao geral (4.8).

O primeiro teste corresponde a primeira hipétese discutida: as reformas afe-
taram principalmente a produtividade do capital fisico. Pela tabela, hd evidéncias de
que as reformas, em geral, e o processo de privatizagao, em particular, tiveram um
impacto significativo sobre a produtividade desse fator, uma vez que ndo é possivel
rejeitar a hipétese de que os coeficientes associados a s e a [ sao iguais. Pode-se
aceitar a hipdtese de que a reforma tributaria é capital-efetiva para um nivel de
significancia de 2%. No caso da segunda hipétese, de capital humano-efetivo, ape-
nas a privatizagao parece ter apresentado efeito significativo sobre a produtividade

TABELA 4.4

Testes de restricdes lineares sobre os coeficientes B7 e B2 — valores de t-Student*

HIPOTESE GERAL  ABERTURA  FINANCEIRA MOV. PRIVATIZACAO  TRIBUTARIA

CAPITAIS
B, =B, 1,598 3,677 3,859 2,735 0,094 2,075
B,=1 -4,837 -9,079 -13,120 -7,821 -1,593 -5,932
B,=1+8, -7,758 -11,224 -11,802 -9,051 -3,969 -8,723
(*) Teste bicaudal com t-tabelado de 1,980 (alfa = 5%).
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do fator capital humano. Como se pode perceber, nao é possivel afirmar que o
impacto geral das reformas e das cinco areas consideradas se concentrou sobre a
produtividade total das economias, de acordo com a terceira hipétese tedrica.
Assim, pode-se concluir que o efeito positivo das reformas teve um caréter de
capital-efetivo. Ou ainda, que o principal canal pelo qual esse efeito sobre o produto
dos paises da regiao operou foi o incremento da produtividade do capital fisico.
A redugao ou a eliminagao dos controles sobre os diversos mercados parece ter
favorecido o uso mais eficiente desse fator.

Para efeito de estimacao dos efeitos das reformas sobre a acumulacao de
capital, também trabalhou-se com o investimento per capita, e nao por trabalhador.
A razdo para isso é a mesma do exercicio anterior, de analise dos determinantes do
produto per capita: problemas relacionados a mensuragao da forga de trabalho nos
pafses da regido. Supondo um pardmetro ade 1/3, e trabalhando com as séries de
produto e de estoque de capital do exercicio de contabilidade de crescimento, foi
possivel calcular a taxa de retorno de longo prazo, r. Assim, partiu-se para a estima-
cao da equagdo (4.13), supondo a seguinte especificagdo basica:

Iv
ln(f)- =B+ Bydnr + Byl +e, (4.13

it

em que, mais uma vez, i = 1, ..., 177, et = 1, ..., 6. Também foram incluidas
varidveis de controle dos efeitos fixos de paises, as quais dao conta de explicar
diferencas tecnoldgicas permanentes entre as economias da amostra. Os resultados
sdo expostos nas Tabelas 4.5 e 4.6. Vale notar que, pela especificacao citada, deve-
se esperar que os coeficientes estimados f3; e 3, sejam idénticos. Para avaliar essa
possibilidade, um teste de restricao de pardmetro € realizado na seqtiéncia.

A Tabela 4.5 expde os principais resultados da estimagao da especificagao
basica, considerando os dois tipos de efeito individual, fixo e aleatério, uma vez que
o teste de Hausman indicou ser mais indicado o segundo modelo, de efeitos alea-
térios. Nesse sentido, trabalha-se com a hipétese de que os efeitos ndo estao
correlacionados com as variaveis explicativas, o que implica dizer que o estimador
de efeito aleatdrio é consistente e eficiente, enquanto o de efeito fixo é, nesse
caso, consistente, mas nao é eficiente. Dessa forma, apresentam-se dois conjuntos
de resultados: aqueles associados a estimagao do modelo com efeitos fixos, a partir
de minimos quadrados com varidvel dummy, e aqueles relacionados ao modelo de
efeitos aleatdrios, estimado por minimos quadrados generalizados.

De acordo com a Tabela 4.5, o modelo basico, sem efeito individual, estima-
do por minimos quadrados ordinarios, traz apenas a taxa de juros como variavel
explicativa. Seu poder de explicagao fica em torno de 20%. O coeficiente estimado
é significativo a 5% e tem sinal condizente com o esperado. Com respeito aos
modelos com efeito individual, tem-se que aqueles que consideram efeitos fixos
apresentam um incremento substancial no poder explicativo. O coeficiente da
taxa de juros permanece significativo. Considerando-se o modelo de efeito aleatério,
esse resultado se mantém. Ao se incluir as reformas gerais, percebe-se que em
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TABELA 4.5

Determinacao do investimento per capita — América Latina (1970-1995)
Regressoes dos modelos com efeitos individuais e reformas*

. EFEITO FIXO
BASICO EFEITO FIXO F REFORMAS GERAIS
Constante** 3,122 4,992 5,029
(0,542) 0,326) 0,318)
Ln(r) -1,305 -0,859 -0,735
(0,250) (0,159) (0,163)
Reforma (I) 0,368
(0,154)
R2 ajustado 0,207 0,931 0,935
Erro-padrao da estimativa 0,633 0,186 0,181
Estatistica F 27,335 81,651 81,726
Durbin-Watson 2,579 2,234 2,332
Teste de White
n.R2 2,974 36,771 38,801
Tabelado 7,815 30,144 32,671
F — efeito fixo 67,003 71,088
F — tabelado (1%) 2,24 2,24
Teste de Hausman 0,63 1,02
Graus de liberdade 101 84 83
4 EFEITO ALEATORIO E
EFEITO ALEATORIO REFORMAS GERAJS
Constante 4,024 4,075
(0,368) 0,363)
Ln(r) -0,887 -0,769
(0,155) (0,159)
Reforma (1) 0,355
(0,154)

(*) Os ndimeros entre parénteses sao os erros-padrao das estimativas. (**) Constante média.

ambos os modelos de feito individual essa variavel afeta positivamente e de forma
significativa o investimento per capita das economias.

Os resultados para as reformas individuais sao apresentados na Tabela 4.6.
Tomando-se como referéncia as estimativas do modelo de efeitos aleatérios das
cinco reformas, apenas os coeficientes associados a reforma financeira e a reforma
tributdria se mostram significativos a 5%, enquanto o relacionado a liberalizagao da
conta de capital é significativo a 11%. Os coeficientes das demais nao se mostram
relevantes. Isso indica que apenas duas das cinco dreas de reformas tiveram efeitos
sobre a acumulagao. Visto que, em geral, a reforma financeira reduziu, ou até
eliminou, a repressao financeira e as distorgoes geradas pelos programas de alocagao
de crédito, esse resultado parece bastante intuitivo.
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TABELA 4.6

Determinacao do investimento per capita — América Latina (1970-1995)
Regressoes dos modelos com efeitos individuais e reformas*

MODELOS DE EFEITO FIXO
MOV. - ‘
ABERTURA  FINANCEIRA CAPITAIS PRIVATIZACAO  TRIBUTARIA

Constante** 5,021 5,208 5,002 4,822 5,095

0,324) (0,324) 0,323) (0,503) 0,323)
Ln(r) -0,796 -0,702 -0,795 -0,880 -0,733

0,162) (0,164) 0,162) (0,166) (0,166)
Reforma (1) 0,166 0,218 0,223 0,161 0,293

(0,108) (0,080) (0,138) (0,362) (0,138)
RZ ajustado 0,933 0,936 0,933 0,931 0,934
Erro-padrao da estimativa 0,185 0,180 0,184 0,187 0,182
Estatistica F 78,518 83,365 78,748 76,390 80,610
Durbin-Watson 2,315 2,242 2,289 2,252 2,394
Teste de White
n.Rz 39,701 39,735 39,038 41,644 38,319
Tabelado 32,671 32,671 32,671 32,671 32,671
F — efeito fixo 67,975 71,539 68,451 63,742 69,064
F - tabelado (1%) 2,24 2,24 2,24 2,24 2,24
Teste de Hausman 1,21 1,12 0,67 1,42 1,04
Graus de liberdade 83 83 83 83 83

MODELOS DE EFEITO ALEATORIO

Constante 4,045 4,246 4,023 4,006 4,187

(0,368) 0,369) (0,368) (0,504) 0,372)
Ln(r) -0,830 0,736 -0,821 -0,889 -0,767

(0,158) (0,159) 0,159) 0,162) 0,162)
Reforma (1) 0,155 0,214 0,220 0,185 0,288

(0,107) (0,080) (0,137) (0,333) (0,137)

(*) Os niimeros entre parénteses sao os erros-padrao das estimativas. (**) Constante média.

Considerando-se os testes de restrigoes de parametro, no caso geral e na
reforma tributdria, ndo é possivel rejeitar a hipétese de que o coeficiente estimado
do logaritmo da taxa de juros €, em médulo, estatisticamente igual ao do indicador
de reforma. A Tabela 4.7 traz esses resultados para esses indicadores e para os
demais indices de reforma.

TABELA 4.7

Testes de restricdes lineares sobre os coeficientes 7 e 2 — valores de t-Student*

HIPOTESE  GERAL ~ ABERTURA  FINANCEIRA C/I:’P?T\/QIS PRIVATIZACAO TRIBUTARIA

B, +B, =0 -1,635 -3,190 -2,591 -2,567 -2,155 -1,954
(*) Teste bicaudal com t-tabelado de 1,980 (alfa = 5%).
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Tendo afetado a produtividade e a acumulagao de capital, as reformas eco-
nomicas devem estar diretamente associadas ao crescimento do produto per capita
observado no final dos anos 80 e primeira metade dos anos 90. Essa analise tam-
bém se baseou em um painel de 17 paises latino-americanos, mas se restringiu ao
periodo de 1975 a 1995, dada a disponibilidade de dados. A especificagao de pai-
nel,emquei=1,..,17,et=1,.., 6, foi baseada na expressao (4.14):

Alny(©)= By + Brnl;, + By sy — Bdnln , +g+d )+ Bty + Bsdnylty) +€;, (4.147)
em que Aln y(t) indica a diferenca de produto entre dois instantes de tempo e y(t)
representa o nivel de produto no periodo inicial de andlise.

As Tabelas 4.8 e 4.9 trazem os principais resultados da estimagdo dessa
especificagdo, empregando o modelo de efeitos fixos,”® estimado por minimos
quadrados com varidvel dummy, novamente de maneira a controlar por varidveis

TABELA 4.8

Determinacao do crescimento do produto per capita — América Latina (1970-1995)
Equagdes de convergéncia com efeito fixo e reformas economicas*

. COM EFEITO
BASICO COM EFEITO FIXO FIXO E REFORMAS
Constante** 0,139 4,229 3,880
(0,396) (0,860) 0,782)
Ln(yo) -0,0029 0,731 0,706
(0,360) 0,127) (0,115)
Ln(sk) -0,154 0,219 0,210
0,077) (0,163) 0,147)
Ln(n+g+d) 0,167 0,590 0,659
(0,154) (0,269) 0,243)
Escolaridade (u) 0,016 0,036 -0,025
(0,015) (0,028) (0,030)
Reforma geral (1) 0,449
0,114)
R2 ajustado 0,030 0,386 0,500
Erro-padrao da estimativa 0,132 0,111 0,100
Estatistica F 1,644 3,646 5,004
Durbin-Watson 1,316 1,175 1,501
Teste de White
nARz 8,541 35,458 37,767
Tabelado 23,685 43,773 49,800
F — efeito fixo 3,908 5,455
F — tabelado (1%) 2,37 2,37
Teste de Hausman 45,74 65,39
Graus de liberdade 80 64 63

(*) Os ndimeros entre parénteses sao os erros-padrdo das estimativas. (**) Constante média.
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omitidas. O modelo basico da Tabela 4.8, estimado por minimos quadrados ordi-
narios, apresenta um poder de explicacdo muito reduzido, enquanto o segundo,
com efeito fixo, j& apresenta resultados relativamente melhores. O R? ajustado
aumenta bastante, tendo o conjunto de varidveis dummies sido incorporado de
forma significativa.

Diferentemente do modelo basico, o coeficiente estimado associado ao nivel
de renda inicial é significativo a 5%, apresentando o sinal esperado. Tal resultado
indica a validade da hipétese de convergéncia condicional das rendas dos paises da
regidao. Os coeficientes das demais variaveis nao se mostram significativos, com
excegdo do coeficiente da taxa de investimento de break-even (n+g+d), o qual
aparece com o sinal invertido.

A terceira especificagao da Tabela 4.8 traz o indice geral de reformas como
variavel explicativa no modelo com dummies. Nota-se o incremento de R? ajusta-
TABELA 4.9

Determinacao do crescimento do produto per capita — América Latina (1970-1995)
Equacoes de convergéncia com efeito fixo e reformas individuais*

ABERTURA  FINANCEIRA MOv. PRIVATIZACOES ~ TRIBUTARIA

CAPITAIS
Constante** 3,959 4,127 3,669 3,616 4334
(0,830) (0,821) (0,799) (0,816) (0,804)
Ln(yp) -0,696 -0,721 -0,693 -0,689 -0,767
(0,122) 0,121) 0,116) 0,118) 0,119)
Ln(sK) 0,222 0,215 0,170 0,183 0,251
(0,156) (0,155) (0,149) (0,151) (0,152)
Ln(n+g+d) 0,585 0,638 0,777 0,493 0,632
(0,257) (0,257) (0,250) (0,250) (0,251)
Escolaridade (u) -0,008 -0,002 -0,002 0,035 0,013
(0,032) (0,030) (0,028) (0,026) (0,031)
Reforma (1) 0,231 0,156 0,372 0,709 0,355
(0,089) (0,057) (0,100) (0,207) (0,110)
R2 ajustado 0,438 0,443 0,490 0,474 0,465
Erro-padrao da estimativa 0,106 0,106 0,101 0,103 0,104
Estatistica F 4,114 4,176 4,844 4,610 4,476
Durbin-Watson 1,405 1,389 1,441 1,276 1,461
Teste de White
nR2 38,661 37,898 40,286 39,296 37,590
Tabelado 49,800 49,800 49,800 49,800 49,800
F — efeito fixo 4,645 4,421 5,570 5,241 4,823
F — tabelado (1%) 2,37 2,37 2,37 2,37 2,37
Teste de Hausman 55,2 56,78 70,54 62,94 61,48
Craus de liberdade 63 63 63 63 63

(*) Os niimeros entre parénteses sao os erros-padrao das estimativas. (**) Constante média.
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do, assim como a redugao do erro-padrao da regressao. Como nos modelos ante-
riores, nao ha sinal do problema de heterocedasticidade. O teste para efeito fixo
indica a relevancia do conjunto de varidveis dummies. O coeficiente, associado as
reformas, se mostra significativo (a 5%) e indica terem essas medidas, no seu con-
junto, afetado o crescimento dos paises da regido no periodo considerado. Avalian-
do-se a influéncia das demais variaveis, o efeito do produto inicial permanece rele-
vante, enquanto a taxa de investimento de break-even continua com o sinal contra-
rio ao esperado.

Tomando-se as reformas individualmente, tem-se, pelos resultados apresen-
tados na Tabela 4.9, que todas as cinco reformas consideradas se mostram relevan-
tes na determinacao do crescimento dos paises da amostra. Vale notar o coeficiente
associado a privatizagao. Seu valor é bastante superior aos valores das demais, sen-
do a reforma financeira a que aparece com menor coeficiente estimado. Nas cinco
especificagbes, mais uma vez, a taxa de poupanca e a escolaridade nao parecem
relevantes. O coeficiente estimado do nivel de renda inicial é significativo nos cinco
modelos, sustentando a tese de convergéncia.

A partir dos resultados da analise empirica dos efeitos das reformas, pode-se
concluir que o impacto geral das reformas sobre o produto per capita foi positivo.
Considerando-se a produtividade total e parcial de fatores, o principal canal foi o
efeito positivo sobre a produtividade do fator capital fisico. E a acumulagao de
capital respondeu positivamente as reformas, com excegao da abertura comercial e
da privatizagao, cujos efeitos nao sao estatisticamente significativos. Assim, o cres-
cimento econdmico observado no final dos anos 80 e primeira metade dos anos 90
parece estar diretamente associado aos efeitos atestados sobre os seus determinantes.

Vale mencionar que a presente analise identificou, contudo, aspectos particu-
lares da natureza de cada area de reforma. A privatizagao parece ter tido efeito
apenas sobre 0 aumento da produtividade do capital (fisico e humano), nao influen-
ciando o investimento. As reformas financeira e tributaria tiveram efeitos parciais
sobre a produtividade e afetaram positivamente a acumulagao de capital. Os efeitos
da abertura comercial e da liberalizagao da conta de capitais se restringiram a produ-
tividade de fatores, ainda assim, de forma parcial. Mas todas as areas de reforma
aqui analisadas tiveram algum efeito positivo e significativo sobre o crescimento
econdmico da regido.
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Consideracoes finais

A investigacao empirica dos efeitos das reformas econdmicas latino-america-
nas produziu uma série de evidéncias acerca do impacto dessas politicas sobre o
crescimento econémico das economias da regiao e, também, forneceu subsidios
para a discussao sobre os mecanismos pelos quais se processou esse efeito. Cabe
agora qualificar esses resultados de uma forma, em grande medida, especulativa e
comentar possiveis extensoes da pesquisa realizada. Nesse sentido, trés categorias
de consideragoes podem ser feitas. A primeira diz respeito aos resultados empiricos
do Capitulo 4. A segunda refere-se aos coroldrios da analise empreendida ao longo
de todo o trabalho. E, por fim, ha consideracoes associadas aos aspectos tericos da
dissertagao.

Aliteratura empirica sobre o assunto tem como varidvel-chave a taxa de cres-
cimento do produto. Como discutido no Capitulo 2, esses trabalhos atestaram um
efeito positivo das reformas sobre as taxas de crescimento econémico no perfodo
entre 1985 e 1995. Os resultados da dissertacao permitem concluir que o efeito
geral das reformas sobre o crescimento das economias foi igualmente positivo,
considerando-se um periodo de tempo maior (1970-1995). Como revelam as Tabe-
las 4.8 e 4.9, todas as reformas contribuiram para esse resultado. Assim, parece
haver evidéncias de que as reformas de fato reduziram as distorgdes de pregos
relativos (aspecto econémico) e incrementaram a apropriabilidade dos direitos, prin-
cipalmente na forma da redugao da discricionariedade (aspecto institucional).

Os resultados da etapa empirica permitem estimar a contribuicao das refor-
mas na variagao da renda per capita de cada pais no periodo de 1970 a 1995.
Considerando-se o indice geral de reformas como proxy do efeito geral, o coeficien-
te estimado dessa varidvel no modelo serve como indicador da contribuicao parcial
das medidas para o produto. De maneira a obter a contribuicao das reformas, em
valor e em termos percentuais, calculou-se duas estimativas para o produto per
capita, com base na expressao a seguir:

Iny; 95 =a; 70+ ﬁﬂm + ﬁz Ins; g5 + B3 In(n; g5 +g +d)+ B4ui/95 ,comt = 1970, 1995.
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A primeira estimativa corresponde ao valor do produto per capita (y) em
1995, calculado a partir do vetor de coeficientes estimado () dos determinantes
do produto — referentes ao modelo de produto per capita com efeito fixo de pais e
o indice geral de reformas — e do nivel observado dessas variaveis para esse ano: a
taxa de poupanca média do periodo 1975-1995, a taxa de crescimento populacional
do intervalo 1990-1995, a escolaridade média em 1995 e a média do indice geral
para o intervalo de tempo 1990-1995. Esse valor estimado do produto per capita
considera, portanto, as reformas implementadas desde 1970.

A contribuicao é calculada a partir da comparagao dessa estimativa com a
segunda, que consiste no nivel de produto per capita em 1995, desconsiderando-
se as reformas ocorridas ao longo do perfodo de tempo observado. Nesse caso,
substitui-se na expressdao a média do indice geral pela média no instante inicial,
1970, a qual corresponde ao valor do indice para esse ano. Assim, tem-se um
produto estimado para 1995 que leva em conta apenas a estrutura existente em
1970, sem contar a evolugao das medidas e as transformagoes e ganhos que elas
geraram desde entdo. A tabela a seguir lista os resultados dessas estimagoes para a
amostra de 17 economias.

TABELA CF.1

Valores estimados para o produto per capita e contribuicao das reformas,
América Latina (1995)

PAIS Y_EST Y_EST, DIF_EST DIFP_EST
Argentina 7.371,21 6.513,53 857,68 13,17
Bolivia 858,91 750,93 107,98 14,38
Brasil 4.070,88 3.732,80 338,08 9,06
Chile 3.102,11 2.573,51 528,60 20,54
Colombia 2.087,15 1.842,99 244,16 13,25
Costa Rica 2.959,33 2.647,38 311,95 11,78
Repblica Dominicana 1.587,75 1.369,76 217,99 15,91
Equador 1.716,21 1.552,23 163,98 10,56
El Salvador 1.452,16 1.262,31 189,85 15,04
Guatemala 1.531,53 1.338,47 193,07 14,42
Honduras 799,09 688,29 110,80 16,10
Jamaica 1.586,72 1.502,65 84,06 5,59
México 4.353,23 3.827,34 525,89 13,74
Paraguai 1.961,01 1.761,65 199,37 11,32
Peru 2.512,74 2.202,40 310,34 14,09
Uruguai 4.839,69 3.993,84 845,85 21,18
Venezuela 3.473,58 3.261,90 211,68 6,49
Média 2.721,37 2.401,29 320,08 13,33

Fonte: calculos préprios.
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A primeira estimativa (Y_EST) leva em conta o nivel das reformas em 1995,
enquanto a segunda, dada por Y_EST,, é calculada levando-se em conta o nivel em
1970. A diferenga estimada — ou a contribuigao das reformas em valor (US$ cons-
tantes de 1995) — é dada na terceira coluna. A Gltima delas traz a contribuicao
percentual das medidas para cada pafs. Com base nesse exercicio, hd evidéncias de
que as reformas tiveram um impacto consideravel sobre o produto per capita dos
paises latino-americanos. A renda per capita estimada para 1995 alcangou, de acor-
do com os resultados gerais, US$ 2.721, valor US$ 320 maior do que aquele que
prevaleceria na auséncia do esforco reformador. Em alguns casos, essa diferenga foi
superior a US$ 850. Vé-se que, em média, o produto per capita das economias foi
13,3% maior do que seria sem as reformas. Nos paises que mais reformaram, como
o Chile e o Uruguai, a contribuigdo em termos percentuais é bastante elevada,
superior a 20%, enquanto em economias relativamente menos reformadas, como
é o caso do Brasil, da Jamaica e da Venezuela, a contribuicao das reformas é re-
duzida.”

Quanto aos determinantes do produto, apenas o trabalho de Lora e Barrera
(1997) se ocupa em investigar os canais pelos quais se deu o impacto das reformas.
Concluem que o principal elemento foi o efeito dessas medidas sobre a produtivi-
dade total de fatores, ainda que se tenha observado uma recuperagao nas taxas de
investimento. As especificagbes empregadas na etapa empirica desta dissertagao
permitiram separar o efeito sobre a produtividade em total e parcial de fatores. Os
resultados apontaram ser o capital fisico o fator que recebeu maiores ganhos de
produtividade no processo de reformas. O carater de capital-efetivo das reformas
se deve, em grande medida, a evidéncia associada as privatizagoes. Pode-se dizer
que essa drea de reforma teve um efeito claro sobre a produtividade do capital,
ainda que nao se possa descartar o seu carater de capital humano-efetivo. As demais
quatro reformas afetaram o produto, ndo tendo os testes sobre os coeficientes
estimados indicado o carater de capital-efetivo ou capital humano-efetivo.

Nao se pode concluir, entretanto, que mudangas nessas areas nao tiveram
impacto algum sobre a produtividade de fatores. O que se pode especular, com
base nos resultados do Capitulo 4, é que o impacto de certas reformas sobre a
produtividade de cada um dos fatores foi parcial. A magnitude dos coeficientes
estimados guarda uma certa relagdo com o valor do coeficiente da taxa de poupan-
Ga, que parece indicar que apenas parte do estoque de capital teve a sua produtivi-
dade afetada pelas reformas.

E 0 caso, por exemplo, da abertura comercial. Pode-se especular que a
parcela do investimento afetada pela abertura corresponde aquela que eventual-
mente se beneficia com o aumento de importagdes, ou seja, o segmento de
maquinas e equipamentos. A construcao civil, por ser um setor de bens nao-
comercidveis internacionalmente, nao deve se beneficiar na mesma magnitude;
tampouco se comportam de forma significativa materiais de construcao. Conside-
rando-se as estatisticas da Argentina, do Brasil, Chile, Paraguai e Uruguai, por
exemplo, a parcela da formagao bruta de capital fixo destinada a aquisicao de
maquinas e equipamentos atingiu, em média, 40% no perfodo 1970-1990. Assim,
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um coeficiente reduzido para o indice dessa reforma nao rejeitaria de todo a
hipétese de capital-efetivo. Estaria apenas indicando que o efeito ndo é integral
sobre o estoque total do fator.

Tomando-se o outro determinante, a acumulagao de capital, o quadro em
termos das reformas individuais parece ter sido distinto. As reformas financeira e
tributdria parecem ter sido as Gnicas responséveis pelo fato de as reformas, em
geral, terem afetado positivamente o investimento per capita. Até 1995, a taxa
média de investimento da regido nao apresentava expressiva recuperagao. Isso sig-
nifica que o impacto positivo das reformas sobre o investimento per capita, como
demonstrado no capitulo anterior, estaria apenas contrabalancando a diminuigao
consideravel dos investimentos pablicos, os quais, depois da crise da divida, sofreram
drasticas redugoes. Como nao ha perspectiva de recuperagao das inversoes estatais
(pelo menos aos niveis pré-crise), para que os paises da regido voltem a registrar as
taxas histéricas de investimento das décadas de 60 e 70, o investimento privado
deve apresentar um crescimento expressivo nos préximos anos.

Ao longo de todo o trabalho, questdes outras foram ganhando contorno pré-
prio. Acabaram por se constituir em corolarios da andlise central e merecem aqui
uma breve discussao. A abordagem de dados de painel empregada permitiu avaliar
o que pode ser rotulado de “legado” do processo de industrializagao por substitui-
cao de importagoes. A inclusao do efeito fixo de pafs na forma de um conjunto de
dummies de intercepto permitiu ndo sé controlar o efeito de variaveis ausentes,
como captar as diferengas de tecnologia entre os paises, como sugere Islam (1995).
Tendo assumido In Ag) = a + ¢, a presenga de dummies de intercepto significativas
para os pafses da amostra nos modelos de determinagdo do produto per capita
indicou que, no periodo inicial (1970), as economias da regido apresentavam dife-
rengas tecnoldgicas relevantes, representadas por interceptos distintos.

Definindo o Brasil como referéncia, observou-se que, com excegao dos coe-
ficientes estimados das dummies Argentina e Uruguai, que apresentaram sinal posi-
tivo, todos os demais obtiveram valores negativos. Vale registrar que o coeficiente
da dummy associada ao México foi o tnico nao-significativo (a 5%) da amostra.
Assim, pode-se afirmar que, em 1970, a Argentina e o Uruguai possuiam os maiores
niveis de tecnologia (ou conhecimento), seguidos pelo Brasil e pelo México. As
outras economias se encontravam em um patamar inferior. Uma vez que, por hipé-
tese, a taxa de variagao do conhecimento é constante e igual para todos os paises,
essas diferengas devem persistir ao longo do tempo. Assim, deve-se observar ainda
hoje o impacto das decisdes que determinaram a evolucao da industrializagao
substitutiva: espera-se que os paises que mais investiram nesse processo tenham
um nivel maior de conhecimento e, tudo o mais constante, de renda per capita.

Essa evidéncia sustenta, de certa maneira, a classificagdo das economias lati-
no-americanas em quatro grupos, como sugerido por Thorp (1998):

i. Paises que tiveram processo de industrializagao fortemente orientado para
o mercado interno. Engloba as maiores economias da regiao: Argentina, Brasil, Chi-
le, Colémbia, México e Uruguai.
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ii. Paises em que o setor exportador de bens primarios permaneceu como
forca propulsora, mas que procuraram, principalmente a partir da década de 60,
implementar politicas voltadas para o mercado interno. Esse grupo inclui Bolivia,
Equador, Paraguai, Peru, Venezuela e alguns paises da América Central.

iii. Cuba se constitui na terceira categoria, uma vez que foi o tnico pafs da
regido a ter uma economia com planejamento totalmente centralizado.

iv. E, por Gltimo, as ilhas do Caribe, que desenvolveram uma versao prépria
de industrializagao. Em fungao da pequena escala de seus mercados e da proximi-
dade com os Estados Unidos, a industrializagdo desses paises se relacionou com o
mercado externo.

De acordo com esse esquema, um conjunto de paises, dentre eles os mencio-
nados no primeiro grupo, ja havia empreendido um processo de industrializagao
mais vigoroso. E razodvel, portanto, que os paises desse grupo apresentassem um
nivel de progresso tecnolégico relativamente mais elevado em 1970, momento em
que o processo de industrializagdo por substituigao de importagoes ainda prevalecia
e condicionava a evolugao econdmica da regiao.

Outra indicagao desse fato é apresentada nos graficos a seguir, que relacio-
nam o nivel de conhecimento de cada pais em 1970 (A), estimado com base nos
valores das dummies de intercepto, com a participacao média, no periodo 1965-
1970, da indistria manufatureira no PIB (a) e da inddstria geral (b). Vé-se que o
ajuste linear é bastante elevado, com as posigoes da Argentina, do Brasil e do
Meéxico definindo, em grande medida, a magnitude dessa relagio.'® J4 no grafico
(b), 0 ajuste é relativamente baixo, devido, principalmente, ao efeito causado pelo
Chile, pela Jamaica e pela Venezuela. A posicao desses paises, contudo, esta
relacionada ao peso elevado de atividades extrativas — cobre no Chile, bauxita na
Jamaica e petréleo na Venezuela — que nao tém, em geral, grandes impactos sobre
o desenvolvimento tecnolégico.

Outro coroldrio importante da investigagao central da dissertagao se relaciona
com os efeitos das reformas sobre a distribuicao de renda. Como se viu, o impacto
das politicas sobre a produtividade do capital fisico foi maior do que sobre o traba-
lho. Em outros termos, a remuneragao do capital deve ter aumentado relativamente
mais do que a dos demais fatores. A evolugao relativa de produtividades — e, por-
tanto, de remuneragdes — ocasionada pelas reformas pode ter favorecido, em al-
gum grau, a concentragao de renda.

Morley (2000) emprega o mesmo conjunto de seis indices de reformas eco-
nomicas para avaliar o efeito do crescimento e das reformas sobre a distribuicao de
renda na América Latina. O autor encontra indicios de que as reformas, em geral,
tiveram um efeito regressivo sobre a distribuicao, embora ateste ser esse impacto
pouco importante em termos estatisticos. Especula que a pequena magnitude des-
se efeito se deve aos impactos contraditérios das reformas das diversas areas sobre
a equiidade. Enquanto a abertura comercial e a reforma tributéria parecem ter sido
regressivas, ha indicagoes de que a liberalizagdo da conta de capital teve cardter
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GRAFICO CF1

Desenvolvimento industrial* e tecnolégico, América Latina — 1970
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progressivo. A partir dos resultados, nao é possivel qualificar os efeitos da privatizagao
e da reforma financeira sobre a distribuicao.

Ao lado das evidéncias apresentadas por Morley (2000), as conclusdes de um
segundo trabalho parecem reforgar as implicagdes, em termos distributivos, dos
resultados acerca do impacto das reformas sobre a produtividade parcial de fatores,
comentados anteriormente. Behrman, Birdsall e Székely (2000) exploram a relagao
entre a implementagao das reformas econdmicas e o diferencial de saldrios em 18
economias latino-americanas para o periodo de 1980 a 1998. Empregam como
medidas das reformas os mesmos indices de Morley, Machado e Pettinato (1999).

Conclusoes importantes podem ser destacadas desse estudo. Em primeiro
lugar, os autores encontraram evidéncias de que o diferencial de salario entre aque-
les trabalhadores com educagao superior e aqueles trabalhadores com educagao
primaria e secunddria aumentou consideravelmente, particularmente nos anos 1990.
Em relagao aos efeitos das reformas, concluem que, em média, essas medidas
tiveram um forte efeito positivo sobre esse diferencial, com tendéncia declinante
ao longo do tempo. Esse impacto parece ser resultado da influéncia da reforma
financeira, da liberalizagao da conta de capital e da reforma tributaria. De acordo
com as indicagdes, o processo de privatizagao teve um efeito negativo sobre o
diferencial de saldrio, insuficiente para contrabalangar o impacto das trés outras.
A abertura comercial foi a Gnica das cinco dreas que ndo parece ter tido efeito
significativo sobre a evolucao desse diferencial.

Behrman, Birdsall e Székely (2000) investigam igualmente o efeito sobre o
nivel de salarios. Os resultados, preliminares nas palavras dos autores, sugerem
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que, na média, as reformas tiveram um impacto positivo sobre o nivel salarial,
ainda que esperem que esse efeito decline com o tempo. As reformas especificas
responsaveis por tal evidéncia sao a tributdria, a abertura comercial e a liberalizagao
da conta de capital.

Dessa forma, esse estudo indica que as medidas, tomando-se como ponto
de partida o ano de 1980, afetaram tanto o nivel (média) como a diferenca (varidncia)
dos salarios. Os resultados empiricos e as implicagoes tedricas da dissertacao vao na
mesma diregdo. O efeito positivo das reformas sobre a produtividade do capital
humano, mesmo que nao tenha sido integral, é uma evidéncia de que o nivel de
remuneracao do fator registrou algum incremento. O fato de que os ganhos de
produtividade se concentraram no fator capital fisico indica, por sua vez, que as
reformas devem ter afetado negativamente a distribuicdo de renda, no mesmo
sentido que o aumento do diferencial de saldrios observado pelo estudo.

Com respeito aos aspectos teéricos da dissertagao, o arcabougo de analise
utilizado permite identificar elementos e discutir aspectos que estao fora do escopo
de outros trabalhos sobre o tema. A possibilidade de investigar o efeito sobre a
produtividade parcial de fatores é o principal deles, a qual se tornou possivel ao se
considerar a equagao do produto per capita. Também com base nessa equagao,
teve-se como especular com mais seguranga acerca dos efeitos sobre bem-estar e
dos ganhos potenciais das reformas.

Outro ponto importante diz respeito ao carater de mudanca institucional atri-
buido as reformas. Os conceitos de direito, apropriabilidade de direitos e
discricionariedade parecem ter uma aplicagao clara e direta no contexto latino-
americano. Como se sabe, a histéria da regiao é marcada por diversos eventos em
que esses elementos desempenharam papel central. Caracterizar as reformas a
partir desse prisma institucional, além de possibilitar o emprego de modelos que
relacionam tais elementos com o crescimento econémico, enriquece o estudo das
medidas e de seus efeitos, ao sugerir novas hipéteses sobre a influéncia das refor-
mas.

Um dltimo ponto, que diz respeito aos impactos da chamada segunda gera-
cao de reformas, deve ser mencionado. De acordo com a literatura sobre o tema,
essa geragao compreenderia a reforma educacional, dos sistemas judicidrio e politi-
co, além da reforma administrativa do Estado. Em relacao as mudancas do sistema
educacional, alguns aspectos se destacam: sua implementagao é lenta e seus resul-
tados devem ser percebidos apenas no médio e longo prazos. As propostas de
reforma nessa drea consideradas na regiao priorizam o desenvolvimento do ensino
fundamental, primério e secundario, posicao que deve ter importantes implicagoes
em termos de remuneracao relativa ao fator trabalho e da diferenca salarial entre a
mao-de-obra qualificada e a nao-qualificada.

Assim, pode-se esperar uma mudanca, com o inicio efetivo dessa reforma e
ao longo das préximas décadas, no parametro ¢ e na varidvel # do modelo de Solow
com capital humano. No caso de o esforco se concentrar, de fato, nos niveis edu-
cacionais mais baixos, deve-se esperar um aumento direto da escolaridade média,

119

119 21/11/02, 15:35



‘ Premio23-2.p65

4, com diminuicao de sua varidncia interna a cada pais, e um efeito negativo sobre
. Isso porque, a partir de um nivel educacional maior e mais bem distribuido, a
remuneragdo adicional por um ano a mais de estudo deve se reduzir, em reflexo
dos rendimentos decrescentes de fator. O efeito liquido, entretanto, ainda deve ser
positivo, como indicam as estatisticas para amostras de paises desenvolvidos.

As reformas politica e do sistema judiciario tém natureza fundamentalmente
institucional. Considerando-se que essas mudangas institucionais possam ter um
caréter de capital-efetivo, pode-se especular que seus efeitos venham a favorecer
relativamente mais o fator capital fisico — acumulagao e produtividade — em
detrimento do trabalho.

Um comentério final. Todas as mudangas empreendidas nas décadas recen-
tes, e as que ainda estao sendo implantadas na América Latina, alteraram em defi-
nitivo o panorama econémico da regiao. Registrou-se uma recuperagao do produto,
sinalizando, talvez, o inicio de uma nova fase de expansao, depois da crise da divida
e do esgotamento da estratégia anterior. Mas fica uma incognita: se, de fato, um
novo perfodo de expansao se inicia, quais as bases para tal? As mudangas que as
reformas representam foram suficientes para estabelecer as bases para o cresci-
mento sustentado e eq(itativo?

Essas questdes nao serdo respondidas aqui. Mas a andlise empreendida ao
longo deste trabalho indica que a América Latina deve considerar o potencial de
crescimento proporcionado por mudangas de carater institucional. A consolidacao
de medidas nessa esfera talvez fornega a base necessdria para alcangar os objetivos
expressos nessas indagagoes. Na linha de Thorp (1998), que finaliza seu livro sobre
a histéria econdmica da regidao no século XX com “reflexdes sobre um século de luz
e sombra”, cabe agora aos paises latino-americanos aproveitar a oportunidade que
se configura desde o inicio dos anos 90 para definir e consolidar, de fato e irreme-
diavelmente, as bases para um século de luz.
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Anexo 1 — Indices de reformas econOmicas

Dois conjuntos de indices associados a reformas foram considerados ao longo
da dissertagao. O primeiro foi elaborado por Lora (1997) e retine, além de um
indicador-resumo, outros cinco indices, cada um correspondendo a uma area de
reforma: abertura comercial, reforma tributaria, reforma financeira, privatizagao e
reforma da legislacao trabalhista. O segundo conjunto de indices foi construido por
Morley, Machado e Pettinato (1999). Este também é formado por um indice geral e
cinco outros especificos as seguintes areas: abertura comercial, liberalizagao da con-
ta de capital, reforma financeira, privatizagao e reforma tributdria.

Lora (1997)

Os indices de Lora (1997) foram construidos para um conjunto de 18 econo-
mias e buscam refletir o grau de neutralidade das politicas econémicas nas cinco
dreas consideradas. A amostra é formada por Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Co-
|6mbia, Costa Rica, Equador, El Salvador, Guatemala, Honduras, Jamaica, México,
Paraguai, Peru, Reptblica Dominicana, Uruguai e Venezuela. Os indices sao anuais
para o periodo de 1985 a 1995 e se encontram dentro do intervalo entre O e 1. Para
efeito de elaboragao dos indices individuais, o autor ajustou os valores de cada pais
a uma escala que tem por referéncia as maiores e as menores observagoes das
variaveis, para toda a amostra e para todo o periodo, procedimento similar ao em-
pregado na elaboragio do indice de Desenvolvimento Humano do PNUD (Progra-
ma das Nagoes Unidas para o Desenvolvimento).

O indice total é a média simples dos demais. Estes, por sua vez, sao a média
simples de um conjunto de subindices associados a cada 4rea de reforma. Cada um
desses conjuntos inclui apenas varidveis de politica, j& que, como discutido no Ca-
pitulo 1, varidveis de resultado estariam captando o efeito de outros fatores,
notadamente macroecondmicos, dissociados, portanto, das reformas. A composi-
Gao de cada um dos cinco indices de reforma de Lora (1997) é apresentada a seguir
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e as fontes de informagao podem ser encontradas no trabalho original, que esta
disponivel no site do Banco Interamericano de Desenvolvimento:

a) Abertura comercial — Os dois subindices utilizados sdo o nivel médio e a
dispersao de tarifas. Nao inclui restricdes nao-tarifarias, uma vez que nao hé indica-
dores adequados.

b) Reforma tributdria — O indice é composto por quatro elementos: (i) aliquota
marginal maxima do imposto sobre empresas, (ii) aliquota marginal maxima de im-
posto sobre a renda pessoal, (iii) aliquota basica do imposto sobre valor adicionado
(IVA) e (iv) indicador de produtividade do IVA, definido pela relacao entre o mon-
tante arrecadado com o imposto, como percentagem do PIB, e a aliquota basica,
para os paises que dispdem da informagao.

¢) Reforma financeira — Essa drea combina quatro fatores: (i) taxas de juros
determinadas liviemente sobre depdsitos (em uma escala discreta entre O e 2),
(i) taxas de juros determinadas liviemente sobre empréstimos (também definida
dentro do intervalo 0 e 2), (iii) a razao entre reservas e depésitos bancdrios e
(iv) qualidade da supervisao bancaria e financeira (definida em uma escala discreta
e subjetiva que vai de 0 a 2).

d) Privatizagao — O Gnico indicador utilizado refere-se as receitas acumuladas
com o processo de privatizagao (desde 1988) como proporgao do investimento
publico médio entre 1985 e 1987.

e) Reforma da legislacao trabalhista — A flexibilidade dessa legislacao é avalia-
da a partir de cinco aspectos, cada um fixado de acordo com critérios objetivos em
uma escala de 0 a 2. Os aspectos sao: formas de contratagdo, custos de demissao
depois de um ano de trabalho, custos de demissao apds dez anos de trabalho,
custos referentes a horas extras e contribuigoes a seguridade social.

Morley, Machado e Pettinato (1999)

De forma a mensurar a evolugao e a abrangéncia das reformas, os autores expan-
diram o trabalho de Lora (1997) e elaboraram um conjunto anual de indices de reforma,
no periodo de 1970 a 1995, para 17 paises latino-americanos. Sao eles: Argentina,
Bolivia, Brasil, Chile, Colémbia, Costa Rica, Equador, El Salvador, Guatemala, Honduras,
Jamaica, México, Paraguai, Peru, Reptblica Dominicana, Uruguai e Venezuela.

Do conjunto de indicadores construido por Lora, os autores nao consideraram
a area de reforma da legislagao trabalhista. Construiram, entretanto, um indicador
para a liberalizagdo da conta de capital do balango de pagamentos. Cada um dos
cinco indices que compdem o indicador geral (ou resumo) também foi elaborado a
partir de varidveis de politica. Objetivam mensurar os esforgos feitos pelos diversos
governos para implementar cada um dos pacotes de reforma. Os indices sao
normalizados entre 0 e 1, sendo o valor 1 atribuido a estrutura livre de qualquer
intervencao do governo. Os autores seguem o procedimento adotado por Lora
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(1997): a diferenca entre o indice bruto de cada pais e o observado para o pais
menos liberalizado, expressa como percentagem da diferenga entre o valor méximo
e minimo observado para todos os paises e em todos os anos. Em termos formais,
o valor de um indice, para um pais i no periodo t, é dado por:

IR; , —Min
" Max —Min

em que [;, é o valor do indice de determinada érea de reforma para o pais i no
instante (ano) t; IR; ; € o valor bruto da medida de reforma, para o pafs i e ano t; Max
é o valor maximo da medida de reforma para todos os paises e para todos os anos;
e Min, o valor minimo.

Os autores fazem uma observagao a respeito do procedimento de normaliza-
cao utilizado. Segundo esse método, o desempenho de cada pais é mensurado
relativamente ao do pafs mais liberalizado na regiao. Com isso, o resultado pode ser
um valor ndao muito alto, caso nenhum pafs tenha empreendido um processo de
liberalizagao significativo em determinada area. Nessa situagao, um indice elevado
seria um indicador incorreto do nivel absoluto de reforma.

Como discutido no Capitulo 2, cada um dos cinco indices especificos de
reforma é formado a partir de componentes relacionados a esfera em questao,
escolhidos de maneira a refletir o grau de controle do governo ou, no caso dos
impostos e tarifas, o grau de nao-neutralidade do sistema tributario. Discute-se na
seqliéncia cada um dos conjuntos de elementos que compoem esses indices. As
fontes de informagao utilizadas pelos autores sao descritas no estudo original:

a) Reforma comercial — Esse indice é composto por dois elementos: o nivel
médio das tarifas e a dispersao tarifaria. Nao inclui restricoes quantitativas por falta
de informagao.

b) Reforma financeira — E formado a partir de trés subindices: controle sobre a
taxa de empréstimo dos bancos, controle sobre a taxa de remuneragao praticada
pelos bancos e controle do nivel de reserva. Diferentemente de Lora (1997), os
autores nao consideram a medida de qualidade da supervisao do sistema financeiro.

¢) Liberalizacao da conta de capital - Esse indice é formado por um conjunto
de subindices. O primeiro reflete o controle setorial sobre o investimento estrangei-
ro. O segundo, os limites impostos sobre a remessa de lucros e dividendos para o
exterior. O terceiro componente corresponde aos controles sobre o acesso ao cré-
dito externo por parte de tomadores domésticos e o quarto representa os controles
sobre a saida de capitais. Vale destacar que todos esses indicadores sao derivados
de descrigdes publicadas pelo FMI sobre o balango de pagamentos dos paises. Tal
fato implica certo grau de subjetividade na construgao das quatro medidas, proble-
ma esse reconhecido pelos préprios autores.

d) Reforma tributdria— O indice é a média de quatro subindices: a taxa margi-
nal maxima sobre a renda pessoal, a que prevalece sobre a renda de pessoa juridica,
a aliquota do IVA e um indicador de eficiéncia do IVA.
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e) Privatizacao — Indice definido como a diferenca entre a unidade e a razao
entre o valor adicionado pelas empresas estatais e o produto nao-agricola. Esse
indicador, portanto, é totalmente diferente do construido por Lora (1997).

Para efeito de estimagao do impacto das reformas, empregou-se na disserta-
Gao o conjunto de indicadores de Morley, Machado e Pettinato (1999), devido pri-
mordialmente ao fato de o periodo considerado por esses autores ser superior ao de
Lora (1997). Assim, reproduz-se, em seis tabelas, as séries do indice geral e dos
cinco demais indices para os 17 pafses da amostra e para o periodo de 1970 a 1995.
A média incluida em cada tabela corresponde & média simples dos indices por pais
para cada ano. O cédigo de cada pais é dado abaixo.

Cédigo dos paises

CODIGO PAIS
ARG Argentina
BOL Bolivia
BRA Brasil
CHI Chile
COL Colémbia
CRI Costa Rica
DOM Republica Dominicana
ECU Equador
GUA Guatemala
HON Honduras
JAM Jamaica
MEX México
PAR Paraguai
PER Peru
SLV El Salvador
URU Uruguai
VEN Venezuela
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TABELAA.T.1

Indice geral de reformas

ARG BOL BRA CHI coL CRI DOM  ECU SLV
1970 0,569 0471 0,543 0,347 0421 0548 0,376 0,504 0,492
1971 0,565 0472 0,544 0,310 0427 0,543 0,375 0,499 0,491
1972 0,564 0,480 0,553 0,309 0,430 0,540 0,380 0,503 0,488
1973 0388 0534 0,547 0316 0434 0520 0,380 0,498 0,489
1974 0385 0,540 0,525 0,409 0,459 0,506 0,377 0,492 0,489
1975 0,410 0,542 0,504 0,576 0557 0,537 0,385 0,493 0,491
1976 0,408 0,539 0,495 0,640 0555 0,539 0,374 0,493 0,496
1977 0,583 0551 0,526 0,687 0555 0542 0,361 0,491 0,504
1978 0,631 0552 0,525 0,726 0,616 0,552 0,349 0,502 0,515
1979 0671 0552 0,493 0,742 0,621 0551 0,344 0513 0,518
1980 0,698 0551 0,493 0,748 0,610 0,559 0,343 0,518 0,504
1981 0,700 05578 0,500 0,788 0,610 0,549 0,358 0,540 0,523
1982 0,680 0542 0,504 0,768 0,617 0543 0,382 0,548 0,520
1983 0,584 0,534 0,498 0,649 0,608 0498 0,428 0,549 0,524
1984 0,574 0,510 0,490 0,646 0591 0487 0,427 0543 0,531
1985 0,617 0445 0492 0,671 0578 0494 0,446 0,556 0,540
1986 0,608 0,555 0,489 0,705 0579 0,524 0,440 0,549 0,548
1987 0,604 0,659 0480 0,721 0,656 0,689 0,450 0,553 0,545
1988 0,664 0655 0,517 0,741 0599 0,760 0,438 0,548 0,547
1989 0,733 0,634 0,69 0,755 0,676 0,785 0,437 0,565 0,548
1990 0,813 0779 0,724 0,768 0,689 0,798 0,466 0,610 0,689
1991 0,864 0,787 0,719 0,795 0,658 0,797 0618 0,626 0,763
1992 0,884 0810 0,739 0812 0755 0830 0,712 0,782 0,821
1993 0,888 0815 0,756 0,820 0,764 0,836 0,758 0,789 0,856
1994 0,889 0,830 0,795 0833 0713 0842 0802 0,795 0,856
1995 0,888 0,816 0805 0,843 0,792 0847 0,862 0,801 0,872
GUA __HON __JAM MEX PAR PER URU____VEN __ MEDIA
1970 0,457 0,597 0409 0,531 0453 0482 0,390 0,443 0,472
1971 0,471 0,603 0405 0,537 0455 0447 0,385 0,439 0,469
1972 0481 0611 0401 0,538 0458 0423 0,380 0,440 0,469
1973 0492 0618 0,39 0,542 0,462 0403 0,436 0,437 0,464
1974 0,502 0,623 0,392 0550 0465 0,391 0,465 0,441 0,471
1975 0,513 0,626 0,388 0,559 0471 0392 0,497 0,442 0,493
1976 0,509 0,641 0,392 0,602 0472 0426 0,501 0,446 0,502
1977 0,511 0,645 0,399 0,594 0,473 0440 0,499 0,449 0,518
1978 0,513 0,649 0401 0,586 0473 0439 0,679 0451 0,539
1979 0,518 0,648 0,409 0,578 0,497 0464 0,753 0,421 0,547
1980 0,520 0,646 0,408 0,598 0,502 0460 0,759 0,404 0,548
1981 0,520 0,649 0434 0,599 0489 0,500 0,774 0,417 0,560
1982 0,515 0,654 0444 0,529 0490 0479 0,776 0,445 0,555
1983 0,515 0,635 0435 0,549 0,494 0447 0,768 0,452 0,539
1984 0,512 0,633 0452 0,557 0470 0414 0,795 0433 0,533
1985 0,530 0,626 0489 0,578 0476 0,394 0,815 0456 0,541
1986 0,628 0620 0,509 0,609 0556 0437 0,809 0,476 0,567
1987 0669 0618 0,536 0,633 0556 0458 0,821 0,462 0,595
1988 0,694 0,620 0,548 0,668 0563 0479 0,835 0,467 0,608
1989 0,698 0,622 0,560 0,766 0,589 0,484 0,835 0,493 0,640
1990 0,695 0624 0575 0,771 0751 0537 0,844 0,472 0,683
1991 0,825 0,650 0,695 0,794 0,746 0,758 0,861 0,522 0,734
1992 0,830 0,731 0,708 0,796 0,804 0,809 0873 0,562 0,780
1993 0,841 0750 0,748 0,804 0,825 0,828 0,877 0,620 0,799
1994 0,843 0764 0759 0813 0,832 0841 0883 0,641 0,808
1995 0,838 0,780 0,767 0,807 0,834 0,845 0,891 0,667 0,821
125
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TABELAA.1.2

Indice de abertura comercial

ARG BOL BRA CHI  COL CRI DOM  ECU SLV
1970 0,546 0,644 0493 0,126 0635 0511 0380 0516 0,674
1971 0,546 0,644 0525 0,184 0,638 0511 0,380 0523 0,667
1972 0,520 0,644 0583 0237 0640 0527 0380 0530 0,660
1973 0493 0,793 0583 0,280 0648 0,530 0380 0538 0,673
1974 0469 0,793 0502 0555 0746 0529 0,380 0546 0,686
1975 0445 0,793 0466 0,685 0739 0527 0,380 0554 0,699
1976 0425 0,793 0448 0818 0731 0526 0348 0562 0,713
1977 0,737 0,793 0499 0919 0737 0524 0315 0570 0,726
1978 0,745 0,793 0499 0956 0739 0522 0,283 0579 0,740
1979 0,753 0,793 0467 0,974 0753 0,521 0250 0,588 0,755
1980 0,768 0,793 0467 0974 0757 0519 0217 0597 0,769
1981 0,785 0,810 0430 0974 0737 0517 0,185 0606 0,784
1982 0,801 0,827 0439 0974 0722 0516 0,152 0615 0,799
1983 0,753 0,844 0439 0926 0706 0514 0261 0,625 0815
1984 0,644 0,862 0439 0,880 0613 0513 0261 0634 0831
1985 0810 0,880 0485 0835 0555 0511 0235 0,644 0853
1986 0,729 0,905 0493 0,929 0710 0,652 0209 0,626 0,853
1987 0713 0919 0566 0,945 0,705 0,804 0,183 0,632 0,853
1988 0,701 0936 0640 0960 0,699 0,823 0,157 0,636 0,868
1989 0,795 0,948 0705 0961 0774 0,842 0,130 0,700 0,884
1990 0,890 0961 0770 0961 0849 0861 0,257 0,765 0,900
1991 0909 0975 0822 0972 0900 0,880 0,384 0,861 0,917
1992 0929 0988 0874 0,984 0952 0,899 0511 0955 0,933
1993 0914 0988 0905 0984 0953 0918 0638 0956 0,950
1994 0,898 0988 0936 0984 0953 0938 0,765 0953 0,968
1995 0934 0988 0930 0984 0952 0960 0,893 0953 0,958

CUA___HON ___JAM ___MEX___PAR PER URU____VEN __ MEDIA
1970 0522 0543 0717 0,714 0473 0516 0000 0506 0,501
1971 0533 0576 0717 0,745 0477 0,506 0,000 0506 0,511
1972 0542 0,609 0717 0,776 0481 0,497 0000 0506 0,521
1973 0,543 0,639 0717 0810 0485 0481 0000 0506 0,535
1974 0,543 0,664 0717 0,844 0489 0481 0,000 0525 0,557
1975 0,543 0,687 0717 0,880 0493 0481 0,000 0545 0,567
1976 0543 0,710 0717 0907 0497 0481 0,000 0566 0,576
1977 0543 0,733 0717 0926 0502 0481 0006 0589 0,607
1978 0543 0,756 0717 0,880 0506 0481 0205 0,613 0,621
1979 0543 0,779 0717 0862 0511 0678 0,535 0644 0,654
1980 0,543 0,802 0717 0844 0515 0,730 0,570 0,665 0,662
1981 0543 0,825 0717 0827 0520 0,750 0,566 0,685 0,662
1982 0,543 0,848 0696 0818 0525 0711 0627 0707 0,666
1983 0,543 0,761 0674 0,801 0525 0,678 0,658 0,729 0,662
1984 0543 0,728 0652 0,785 0,525 0578 0,729 0,760 0,646
1985 0,543 0,696 0625 0,760 0521 0,561 0776 0,793 0,652
1986 0679 0,658 0625 0,824 0866 0574 0758 0,729 0,695
1987 0815 0646 0656 0,887 0866 0557 0793 0,717 0,721
1988 0834 0638 0692 0954 0866 0541 0828 0705 0,734
1989 0,853 0632 0728 0953 0880 0552 0838 0,782 0,762
1990 0872 0,674 0765 0953 0895 0,563 0,848 0,858 0,803
1991 0891 0,717 0801 0954 0927 0745 0,886 0905 0,850
1992 0910 0,761 0837 0953 0958 0929 0918 0952 0,897
1993 0929 0,804 0873 0952 0962 0935 0928 0952 0,914
1994 0,948 0,848 0909 0951 0965 0941 0937 0951 0,931
1995 0970 0,892 0951 0,909 0957 0941 0957 0950 0,946

126

126

21/11/02, 15:35



‘ Premio23-2.p65

TABELAA.1.3

indice de liberalizagdo da conta de capital

ARG BOL BRA CHI coL CRI___DOM___ECU SLV
1970 1,000 0811 0638 0417 0,198 0,875 0329 0619 0,401
1971 1,000 0,820 0,620 0334 0220 0850 0330 0,590 0,400
1972 1,000 0,840 0600 0311 0,230 0820 0330 0,560 0,390
1973 0,420 0,860 0,580 0,311 0250 0,790 0,330 0,530 0,380
1974 0420 0,880 0,550 0,436 0270 0,760 0330 05500 0,370
1975 0423 088 0,526 0461 0288 0,732 0329 0483 0,365
1976 0420 0,880 0,520 0525 0288 0,760 0310 0510 0,380
1977 0420 0870 0,510 0589 0283 0,790 0,290 0,540 0,400
1978 0,600 0870 0,500 0,653 0283 0,830 0270 0,570 0,420
1979 0,700 0,860 0,480 0,731 0,283 0,860 0250 0,610 0,420
1980 0,800 0,859 0,464 0,760 0270 0,893 0,240 0,649 0,436
1981 0,800 0,860 0,460 0,774 0330 0,890 0,400 0,700 0,490
1982 0,800 0,860 0,460 0,793 0360 0,890 0,560 0,720 0,510
1983 0380 0,600 0,410 0484 0360 0,680 0,560 0,720 0,510
1984 0376 0,586 0,411 0484 0365 0,667 0561 0721 0,507
1985 0400 0,590 0,420 0480 0370 0,670 0570 0,730 0,507
1986 0,400 0,800 0,430 0500 0400 0,700 0,580 0,740 0,507
1987 0400 0,930 0,440 0520 0410 0,800 0590 0,750 0,507
1988 0400 0930 0,450 0,530 0420 0,850 0,600 0,760 0,507
1989 0,700 0,930 0,460 0,550 0,430 0,900 0,610 0,770 0,507
1990 0,821 0930 0461 0567 0454 1,000 0,608 0,799 0,507
1991 0,950 0,920 0,480 0,600 0,550 1,000 0,610 0,810 0,850
1992 0,980 0,920 0,500 0,640 0,600 1,000 0,650 0,820 0,900
1993 0,990 0910 0,530 0,680 0650 1,000 0,700 0,830 0,900
1994 0,990 0,900 0,600 0,720 0,700 1,000 0,800 0,840 0,910
1995 0986 0887 0,639 0745 0726 1,000 0962 0,860 00915

GUA _HON  JAM  MEX PAR PER URU___ VEN __ MEDIA
1970 0394 0716 0,561 0,733 0436 0774 059 0911 0,588
1971 0450 0716 0,540 0,730 0450 0,600 0596 0,900 0,574
1972 0,500 0716 0,520 0,740 0,460 0,500 0,596 0,900 0,545
1973 0,550 0,716 0,500 0,740 0,470 0,400 0,596 0,890 0,508
1974 0600 0716 0,480 0,750 0,480 0,350 0,730 0,890 0,520
1975 0,655 0716 0,454 0,763 0503 0,340 0,729 0,887 0,543
1976 0,655 0716 0,480 0,760 05503 0,320 0,729 0,870 0,547
1977 0,655 0716 0,510 0,750 0,503 0,300 0,729 0,860 0,552
1978 0,655 0716 0,540 0,750 0,503 0,270 0,729 0,840 0,567
1979 0,655 0716 0,570 0,740 0,610 0,240 0,729 0,820 0,559
1980 0,655 0716 0,598 0,739 0611 0216 0,729 0,798 0,567
1981 0,650 0716 0,700 0,740 0611 0,310 0,800 0,800 0,602
1982 0650 0716 0,740 0,740 0611 0,310 0,800 0,800 0,617
1983 0,550 0,716 0,740 0,620 0611 0310 0,800 0,780 0,539
1984 0,547 0716 0,746 0,626 0620 0,311 0,800 0,780 0,539
1985 0,550 0,725 0,760 0,650 0,620 0,311 0,800 0,780 0,545
1986 0950 0734 0,780 0,650 0620 0311 0,800 0,780 0,584
1987 0,960 0,744 0,800 0,680 0620 0,311 0800 0,780 0,603
1988 0970 0,753 0,820 0,700 0,620 0,311 0,800 0,780 0,612
1989 0,980 0,763 0,840 0,790 0,770 0,311 0,800 0,780 0,649
1990 0982 0773 0857 0,78 0774 0,631 0800 0,781 0,683
1991 0970 0,802 0,900 0,800 0770 0,850 0,810 0,850 0,745
1992 0960 0,833 0,900 0,820 0760 0,900 0,820 0,900 0,771
1993 0,950 0,865 1,000 0,840 0,760 0,900 0,830 0,910 0,800
1994 0,950 0,898 1,000 0,850 0,760 0,900 0,840 0,920 0,824
1995 0948 0932 1,000 0,875 0759 0912 0,840 0928 0,848
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TABELAA.1.4

Indice de reforma financeira

ARG BOL BRA CHI __ coL CRI_DOM ___ECU SLV
1970 0309 0254 0,301 0590 0265 0281 0218 0252 0,253
1971 0,290 0,248 0,292 0534 0271 0281 0215 0249 0,255
1972 0309 0267 0301 0496 0,274 0280 0,239 0250 0,255
1973 0,038 0,240 0301 0416 0,266 00286 0,241 0244 0,257
1974 0,045 0,254 0307 0,474 0271 0,294 0,224 0244 0,257
1975 0,000 0253 0317 0800 0,601 0292 0,263 0241 0,255
1976 0,003 0,243 0303 0859 0,59 0289 0,261 0241 0,253
1977 0,559 0,249 0289 0,869 0,592 0283 0,248 0,242 0,257
1978 0609 0,255 0,287 0,909 0,884 0298 0,243 0241 0,280
1979 0,640 0,265 0285 0932 0874 0274 0,250 0,249 0,282
1980 0,649 0,265 0284 0947 0,892 0277 0,269 0252 0,271
1981 0,641 0,268 0,294 0973 0,904 0249 0,244 0262 0,273
1982 0458 0,230 0288 0989 0910 0274 0257 0271 0,271
1983 0,480 0211 0298 0,89 0919 0278 0251 0275 0,274
1984 0,549 0,193 0302 0,900 0,921 0273 0,254 0,263 0,276
1985 0,568 0,103 0313 0,888 0,920 0251 0,266 0276 0,283
1986 0,624 0253 0295 0,894 0,585 0,250 0,248 0273 0,298
1987 0,647 0,303 0,192 0,897 0917 0577 0,286 0,284 0,284
1988 0979 0,285 0308 0978 0,584 0900 0,243 0272 0276
1989 0,905 0261 0975 0985 0916 0901 0258 0271 0,281
1990 0,945 0965 0,965 0986 0913 0,898 0,273 0291 0,925
1991 0951 0952 0972 0981 0,578 0,880 0,914 0,291 0,932
1992 0966 0,965 0,980 0976 0,918 0,891 0936 0,955 0,933
1993 0964 0962 0981 0980 0,922 0,898 0,930 0964 0,922
1994 0972 0977 0959 0977 0,600 0,891 0942 0,978 0,921
1995 0986 0973 0,971 0983 0,950 0,861 0,944 0,980 0,927

GUA _HON __JAM __ MEX __PAR PER _URU __ VEN _ MEDIA
1970 0278 0632 0316 0298 0,226 0295 0,288 0295 0315
1971 0281 0631 0315 0302 0221 0303 0262 0286 0,308
1972 0274 0,640 0317 0266 0,222 0292 0,240 0283 0,307
1973 0278 0,644 0310 0254 0,224 0311 0,264 0283 0,286
1974 0278 0,643 0309 0248 0,227 0297 0,258 0,284 0,289
1975 0276 0,638 0314 0244 0228 0316 0266 0,295 0,329
1976 0256 0,644 0308 0435 0,229 0289 0,263 0,289 0,339
1977 00265 0,640 0312 0387 0,229 0285 0257 0291 0,368
1978 0275 0,636 0,293 0393 0,228 0286 0957 0,296 0,434
1979 0,281 0,636 0307 0394 0230 0263 0985 0,294 0,438
1980 0,291 0642 0273 0389 0,236 0243 0987 0,302 0,439
1981 0,294 0,642 0300 0393 0,225 0254 0,988 0290 0,441
1982 0287 0646 0332 07192 0232 0251 0963 0302 0,421
1983 0299 0,657 0310 0520 0214 0242 0904 0,290 0,430
1984 0292 0651 0410 0536 0,215 0231 0922 0300 0,441
1985 0281 0,650 0,605 0573 0,221 0202 0,925 0,301 0,448
1986 0277 0,652 0577 0599 0210 0228 0901 0,306 0,439
1987 0282 0656 0,588 0,633 0,201 0241 0,890 0310 0,482
1988 0274 0,650 0,581 0,609 0,197 0248 0,892 0,308 0,505
1989 0278 0,645 0571 0983 0,232 0282 0897 0637 0,605
1990 0274 0,649 0580 0,990 0,925 0264 0,886 0604 0,725
1991 0942 0641 0933 0993 0933 0943 0913 0591 0,843
1992 0951 0970 0,918 0994 0,932 0929 0,922 0,605 0,926
1993 0942 0983 0926 0996 0,934 0932 0922 0617 0,928
1994 0956 0,978 0,928 0995 0933 0930 0,937 0,589 0,910
1995 0928 0971 0,925 0946 0926 0929 0,943 0,612 0927
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TABELAA.1.5

indice de privatizagio

ARG BOL BRA CHI coL CRI_DOM ___ECU SLV
1970 0,794 0,448 0810 0483 0850 0813 0923 0,715 0908
1971 0,794 0448 0810 0377 0850 0,813 0923 0,715 0,908
1972 0,794 0448 0810 0383 0850 0,813 0923 0,715 0,908
1973 0,794 0448 0,810 0458 0850 0,813 0923 0,715 0,908
1974 0,794 0448 0810 0528 0850 0,813 0923 0,715 0,908
1975 0,794 0448 0810 0525 0850 0,813 0923 0,715 0,908
1976 0,794 0448 0810 0582 0850 0,813 0923 0,715 0,908
1977 0,794 0448 0810 0607 0850 0,813 0923 0,715 0,908
1978 0,794 0448 0810 0641 0850 0,813 0923 0,715 0,908
1979 0,853 0448 0,745 0586 0,850 0,822 0942 0,715 0,908
1980 0,847 0,448 0,804 0558 0792 0,828 0963 0,715 0,908
1981 0,819 0,567 0,883 0,696 0733 0,822 0936 0,715 0,933
1982 0,883 0414 0874 0574 0733 0,755 0914 0,715 0,887
1983 0,874 0,635 0,905 0479 0,709 0,641 0902 0,715 0,887
1984 0,868 0,534 0,871 0494 0,690 0,620 0,887 0,684 0,908
1985 0,850 0,261 0,798 0460 0,678 0,678 0985 0,702 0,920
1986 0,819 0,294 0,745 0512 0717 0,669 0985 0,635 0,948
1987 0,801 0494 0,699 0555 0,758 0,718 0,985 0,623 0,945
1988 0,804 0436 0,699 0561 0801 0,678 0985 0,607 0,948
1989 0,840 0,334 0,739 0620 0773 0,730 0985 0617 0934
1990 0,890 0,347 0,745 0635 0742 0,715 0985 0,660 0,920
1991 0933 0381 0,669 0758 0756 0,709 0985 0,632 0,923
1992 0,949 0418 0,702 0778 0,770 0,732 0985 0,640 0,925
1993 0,965 0458 0,737 0,798 0,784 0,756 0,985 0,647 0,928
1994 0981 0503 0,774 0,819 0798 0,781 0985 0,655 0,930
1995 1,000 0,552 0,813 0,840 0,813 0,807 0,985 0,663 0,933

GUA _HON __JAM____MEX___ PAR PER URU___ VEN __ MEDIA
1970 0972 0850 0,321 0,770 0868 0,798 0816 0387 0,737
1971 0972 0850 0,321 0770 0868 0,798 0816 0,387 0,731
1972 0972 0850 0,321 0770 0868 0,798 0816 0,387 0,731
1973 0972 0850 0,321 0770 0868 0,798 0816 0,387 0,735
1974 0972 0850 0,321 0770 0,868 0,798 0816 0,387 0,739
1975 0972 0850 0321 0770 0868 0,798 0816 0,387 0,739
1976 0972 0850 0,321 0770 0868 0,798 0816 0,387 0,743
1977 0972 0850 0,321 0770 0,868 0,798 0816 0,387 0,744
1978 0972 0850 0,321 0770 0868 0,798 0816 0,387 0,746
1979 0963 0,850 0,321 0755 0874 0,773 0828 0,227 0,733
1980 0963 0,850 0,321 0663 0887 0,742 0813 0,138 0,720
1981 0966 0,840 0,321 0666 0828 0,779 0807 0,184 0,735
1982 0951 0825 0,321 0552 0822 0,724 0801 0,298 0,708
1983 0,945 0,807 0,321 0433 0862 0,638 0804 0,340 0,700
1984 0,948 0,819 0,321 0469 0730 0,641 0844 0,206 0,678
1985 0939 0810 0,321 0537 0758 0,601 0868 0,288 0,674
1986 0926 0,807 0,321 0601 0822 0,733 0868 0445 0,697
1987 0926 0,794 0321 0561 0831 0810 0902 0,383 0,712
1988 0939 0810 0335 0647 0871 0,887 0914 0423 0,726
1989 0926 0,819 0,348 0663 0804 0,859 00905 0,150 0,709
1990 0902 0773 0,362 0635 0899 0,804 0942 0,000 0,703
1991 0,883 0777 0,383 0730 0837 0816 0945 0,144 0,721
1992 0,865 0,780 0,391 0,753 0,844 0,827 0945 0,181 0,734
1993 0,847 0,784 0,410 0,776 0,851 0,839 0,945 0,228 0,749
1994 0,830 0,781 0,428 0,800 0,858 0,850 0,945 0,287 0,765
1995 0,813 0791 0,428 0,825 0865 0,862 0945 0,362 0,782
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TABELA A.1.6

indice de reforma tributéria

ARG BOL BRA CHI __COL CRI_DOM __ECU SLV
1970 0,196 0,199 0,473 0,118 0,158 0261 0,027 0417 0,226
1971 0,196 0,199 0,473 0,118 0,158 0261 0,027 0417 0,226
1972 0,196 0,199 0,473 0,118 0,158 0261 0,027 0462 0,226
1973 0,196 0327 0,462 0,118 0,158 0,181 0,027 0462 0,226
1974 0,196 0328 0,458 0,050 0,158 0,136 0,027 0455 0,226
1975 0387 0334 0403 0408 0309 0,320 0027 0473 0,226
1976 0398 0329 039 0418 0309 0307 0,027 0437 0,226
1977 0,406 0,394 0,524 0453 0310 0,299 0,027 0388 0,226
1978 0407 0396 0,529 0,469 0318 0,295 0,027 0406 0,226
1979 0412 0393 0,486 0489 0342 0278 0,027 0402 0,226
1980 0,424 0387 0443 0503 0342 0278 0,027 0379 0,135
1981 0454 0387 0,435 0523 0346 0265 0,027 0418 0,135
1982 0458 0,381 0458 0513 0362 0282 0027 0418 0,135
1983 0435 0380 0439 0459 0346 0375 0,168 0409 0,135
1984 0431 0376 0,425 0472 0368 0361 0,175 0415 0,135
1985 0458 0390 0,444 0,691 0366 0360 0,177 0428 0,135
1986 0465 0,520 0,481 0,689 0485 0,347 0,177 0474 0,135
1987 0,458 0,647 0,501 0,687 0490 0,545 0,209 0474 0,135
1988 0,437 0,686 0,485 0,677 0490 0,550 0,207 0,465 0,135
1989 0,427 0694 0,599 0,658 0490 0,554 0,203 0470 0,135
1990 0,517 0,690 0,678 0,691 0483 0,515 0206 0534 0,192
1991 0,579 0,707 0,650 0,663 0506 0517 0,199 0538 0,192
1992 0,597 0,759 0,640 0,682 0536 0,627 0,478 0542 0,412
1993 0607 0758 0,626 0,658 0514 0,610 0538 0547 0,581
1994 0604 0785 0,708 0,663 0514 0600 0,518 0551 0,553
1995 0534 0678 0674 0,663 0520 0609 0,525 0551 0,626

GUA _HON __JAM __ MEX __ PAR PER URU___ VEN _ MEDIA
1970 0117 0242 0,131 0,138 0261 0027 0,249 0,119 0,198
1971 0,117 0242 0,131 0,138 0261 0027 0249 0,119 0,198
1972 0,117 0242 0,131 0,138 0261 0,027 0,249 0,119 0,200
1973 0,117 0242 0,131 0,138 0261 0,027 0,503 0,119 0,217
1974 0,117 0242 0,131 0,138 0261 0,027 0520 0,119 0,211
1975 0,117 0242 0,131 0,138 0261 0027 0,676 0,09 0,269
1976 0,117 0,285 0,131 0,138 0261 0245 0,695 0,119 0,285
1977 0,117 0,285 0,131 0,138 0261 0336 0,690 0,119 0,300
1978 0,117 0,285 0,131 0,138 0261 0,359 0,686 0,119 0,304
1979 0,145 0,258 0,131 0,138 0261 0,368 0,687 0,119 0,304
1980 0,145 0221 0,131 0357 0261 0367 0,694 0,119 0,307
1981 0,145 0221 0,131 0368 0261 0404 0,708 0,119 0,315
1982 0,145 0,236 0,131 0341 0261 0397 0,692 0,119 0,315
1983 0237 0236 0,131 0371 0261 0369 0674 0,119 0,326
1984 0,227 0250 0,131 0372 0261 0307 0,679 0,119 0,324
1985 0337 0250 0,131 0372 0261 0297 0,703 0,119 0,348
1986 0307 0250 0,242 0372 0261 0339 0716 0,119 0,375
1987 0362 0250 0,312 0402 0261 0371 0,723 0,119 0,409
1988 0452 0250 0,312 0,428 0261 0409 0,740 0,119 0,418
1989 0,452 0,250 0,312 0441 0261 0417 0,734 07119 0,424
1990 0,446 0250 0,312 0,490 0261 0423 0,746 0,119 0,445
1991 0,440 0314 0457 0,492 0261 0437 0,752 0,119 0,460
1992 0464 0314 0,495 0458 0528 0458 0,758 0,170 0,525
1993 0,536 0314 0,532 0454 0618 0,534 0,759 0395 0,563
1994 0,530 0314 0,532 0467 0644 0583 0,756 0459 0,575
1995 0,531 0314 0,532 0,480 0661 0583 0,769 0485 0,573
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Anexo 2 — Dados primarios da analise empirica

A principal fonte de dados foi o World Development Indicators (WDI), World
Bank (2000). As informacoes referentes a escolaridade média foram retiradas do
banco de Barro e Lee (1996), para o periodo de 1970 a 1990. A atualizagdo para
1995 foi obtida na base de dados do Banco Interamericano de Desenvolvimento,
disponivel pela Internet. Discute-se na seqtiéncia as varidveis basicas do banco de
dados que serviram para a construgao das variaveis empregadas no exercicio de
contabilidade de crescimento do Capitulo 2 e na etapa de estimagao do Capitulo 4.

Produto per capita — Razao entre as séries de produto interno bruto a pregos
de mercado do WDI, em délares constantes de 1995, e a de populagao total do
WDI. O logaritmo natural dessa varidvel, empregado na etapa econométrica, refe-
re-se ao valor anual de cada observagao. A série de produto interno bruto foi
empregada no exercicio de contabilidade de crescimento do Capitulo 2.

Populagao - Populagao total do WDI. Com base nessa série, desde 1965,
construiu-se a da taxa de crescimento populacional, média mével de cinco anos.

Forca de trabalho — Total da forca de trabalho disponivel no WDI. Essa série
foi empregada no exercicio de contabilidade de crescimento do Capitulo 2 como
proxy do fator trabalho, porque ndo ha dados suficientes para compor a varidvel
horas trabalhadas, usualmente empregada nesse tipo de exercicio. Considerando
essa série a partir de 1965, elaborou-se a série da taxa de crescimento da forga de
trabalho, média mével de cinco anos, utilizada nas estimagdes do Capitulo 4.

Escolaridade média — Empregou-se a varidvel TYR25, de Barro e Lee (1996),
a qual corresponde ao nimero médio de anos de escolaridade da populagdo com
25 anos ou mais. Os dados sao qinqtienais. Para o ano de 1995, empregou-se
dados do Banco Interamericano de Desenvolvimento.

Taxa de poupanca — Refere-se a taxa de poupanga doméstica bruta (percen-
tagem do PIB) do WDI. A série empregada na estimacao econométrica do Capitulo
4 corresponde ao logaritmo natural da média mével de 21 anos. Os dados para
1970 e 1975 compreendem médias de, respectivamente, dez e 15 anos, visto que
a série da taxa de poupanga estd disponivel apenas a partir de 1960.
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Investimento — Empregou-se a série de investimento doméstico bruto em déla-
res constantes de 1995 do WDI. O logaritmo natural dessa série em termos per capita,
média mével de 21 anos, foi empregado na etapa de estimagao do Capitulo 4, quando
da investigagao acerca dos impactos das reformas sobre a acumulagao de capital.

Estoque de capital — Essa série foi construida com base em outras duas séries,
de acordo com a metodologia apresentada por Nehru e Dhareshwar (1993). A
primeira corresponde a da taxa de investimento doméstico bruto para o periodo
de 1960 a 1995. A segunda corresponde a série da taxa de crescimento do produto,
construida com base no produto interno bruto a pregos de mercado, em délares
constantes de 1995, do WDI. A metodologia considera que, se a relagao capital-
produto é constante para um dado periodo, as taxas de crescimento do capital e do
produto sao iguais durante aquele intervalo de tempo. Da equagao de acumulagao a
seguir, é possivel calcular o valor do estoque de capital no instante inicial:

(Kt _Kt—i)/KH =—d+ (II/KH )
em que d é a taxa de depreciacao, constante, e igual a 3% ao ano, por hipdtese.
Sendo o termo a esquerda igual a taxa de crescimento do estoque de capital, por
construgdo igual a taxa de crescimento do produto (g,), tem-se a seguinte equagao
para o estoque de capital:

Ko=1, /(gy +d )
em que it é amédiade 21 anos (1960-1980), centrada no instante inicial conside-
rado, no caso o ano de 1970. A taxa g, corresponde a taxa média anual para o
mesmo intervalo de tempo. Tendo determinado o estoque inicial Ky, construiu-se a
série de estoque com base no método do inventario perpétuo, de acordo com a
seguinte equacao de acumulagao:

K =(=d).K,_; +1,
em que [, é a série de investimento anual. Esta foi construida a partir da série de
produto interno bruto a precos de mercado, em délares de 1995, e da série da taxa
de investimento doméstico bruto como percentagem do PIB, ambas do WDI.

Taxa de juros de longo prazo — Foi elaborada com base nas séries de produto
interno bruto a pregos de mercado, em délares constantes de 1995, do WDI e na de
estoque de capital, construida para o exercicio de contabilidade de crescimento. Supondo-
se um valor para o parametro ocde 1/3, a taxa de juros de longo prazo é dada por:

r=a.—%

K[
em que Y é o produto e K, o estoque de capital.

indices de reformas econdmicas — As séries para os seis indices de Morley,
Machado e Pettinato (1999) foram empregadas na forma de média de seis anos,
sendo o valor para 1970 o observado apenas nesse ano.

As séries bésicas sao apresentadas em dois conjuntos de tabelas. O primeiro
retine os dados para o produto per capita, a taxa de poupanga, as taxas de cresci-
mento populacional e da forga de trabalho e escolaridade média. O segundo con-
junto de tabelas traz as séries de produto, estoque de capital, investimento per
capita, populagdo, forca de trabalho e taxa de juros de longo prazo.
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TABELAA.2.1
Produto per capita e fundamentos das economias
TAXA DE
ANO PIB TAXA DE CR;SACXI?/I?IETO CRESCIMENTO ESCOLAiRIDADE
PER CAPITA" POUPANCA POPULACIONAL DA FORCA DE MEDIA
TRABALHO
1970
Argentina 6.830 22,77 1,46 1,46 6,21
Bolivia 860 17,17 2,36 1,83 4,75
Brasil 2.393 19,85 2,63 2,63 3,31
Chile 2.147 17,65 2,07 1,42 5,65
Colombia 1377 17,95 2,86 2,19 3,05
Costa Rica 1.886 13,60 3,92 3,92 3,94
El Salvador 1.625 12,08 3,62 3,62 2,74
Equador 879 12,34 3,02 2,39 3,53
Guatemala 1.199 10,14 2,80 2,80 1,68
Honduras 597 14,69 2,92 2,30 2,22
Jamaica 1.803 26,23 1,21 0,18 3,19
Meéxico 2914 17,18 3,24 3,24 3,68
Paraguai 1.060 12,66 2,46 2,46 4,18
Peru 2.553 31,84 2,84 217 4,56
Rep. Dominicana 873 10,75 3,05 4,31 3,40
Uruguai 3.826 17,11 0,84 0,84 5,66
Venezuela 4.310 34,47 3,35 3,35 3,21
1975
Argentina 7.317 23,33 1,68 1,68 6,30
Bolivia 1.010 20,37 2,47 2,47 4,74
Brasil 3.464 20,11 2,41 3,56 2,99
Chile 1.842 16,93 1,71 2,99 5,69
Colémbia 1.612 18,20 2,38 3,71 434
Costa Rica 2.231 13,88 2,53 3,82 514
El Salvador 1.779 13,00 2,75 2,75 2,89
Equador 1.301 14,78 2,96 2,96 4,56
Guatemala 1.371 11,31 2,80 2,80 1,91
Honduras 614 14,83 3,08 3,08 2,63
Jamaica 1.819 24,00 1,50 3,55 3,75
México 3.380 18,13 3,16 3,83 3,93
Paraguai 1.297 13,96 2,50 3,08 4,36
Peru 2.835 27,00 2,82 3,50 4,61
Rep. Dominicana 1.179 12,22 2,68 3,28 3,53
Uruguai 4.092 17,89 0,15 0,15 6,20
Venezuela 4.195 36,26 3,50 4,85 3,63
1980
Argentina 7.793 24,81 1,52 1,00 7,03
Bolivia 1.016 20,15 2,39 2,39 4,62
Brasil 4.253 20,36 2,38 3,46 3,19
Chile 2.425 17,10 1,52 2,13 6,36
Colémbia 1.868 18,91 2,31 2,94 4,41
Costa Rica 2.482 14,54 3,02 4,24 519
El Salvador 1.596 14,26 2,17 2,78 3,24
Equador 1.547 17,00 2,88 2,88 6,11
Guatemala 1.598 12,28 2,53 2,53 2,72
Honduras 733 15,78 3,42 4,04 2,82
Jamaica 1.458 21,88 1,16 2,57 4,07
México 4.167 19,36 2,72 4,01 4,77
Paraguai 1.871 15,77 3,21 3,78 5,08
Peru 2.777 25,74 2,70 2,70 6,11
Rep. Dominicana 1.325 13,31 2,45 3,59 3,75
Uruguai 4.962 17,97 0,59 0,59 6,16
Venezuela 3.995 35,90 3,45 4,72 5,48
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TABELAA2.1
Produto per capita e fundamentos das economias (Continuacao)
TAXA DE TAXA DE
PIB TAXA DE CRESCIMENTO ~ CRESCIMENTO ESCOLARIDADE
ANO PER CAPITA  POUPANGA  POPULACIONAL DA FORGA DE MEDIA
TRABALHO

1985
Argentina 6.354 25,22 1,53 1,53 7,09
Bolivia 835 20,96 1,94 2,47 4,73
Brasil 4.039 20,84 2,13 3,66 3,39
Chile 2.345 16,69 1,57 2,73 6,52
Colémbia 1.875 19,07 2,16 4,53 4,57
Costa Rica 2176 16,97 2,95 3,54 5,39
El Salvador 1.333 12,68 0,79 1,94 3,36
Equador 1.504 19,63 2,71 3,96 5,87
Cuatemala 1.330 12,67 2,56 2,56 2,82
Honduras 681 15,40 3,24 3,24 4,10
Jamaica 1.353 19,33 1,62 2,50 4,43
México 4.106 22,13 2,23 3,44 5,20
Paraguai 1.754 17,25 2,99 2,99 5,00
Peru 2.452 23,21 2,39 3,67 6,03
Rep. Dominicana 1.325 13,76 2,28 3,36 4,06
Uruguai 3.964 17,73 0,64 1,63 6,89
Venezuela 3.357 33,81 2,58 3,76 5,64

1990
Argentina 5.782 24,54 1,43 1,43 8,13
Bolivia 836 18,62 2,20 2,72 4,89
Brasil 4.078 21,98 1,81 2,77 3,81
Chile 2.987 18,39 1,69 2,79 6,71
Colémbia 2119 20,69 2,01 3,61 4,71
Costa Rica 2.403 19,37 2,53 3,65 5,55
El Salvador 1.378 11,26 1,39 2,49 3,48
Equador 1.475 21,42 2,44 3,03 5,91
Guatemala 1.358 12,16 2,49 3,08 3,04
Honduras 682 15,11 3,11 3,11 4,21
Jamaica 1.651 17,85 0,79 1,63 4,74
México 4.046 23,43 1,98 3,12 6,72
Paraguai 1.816 19,09 3,17 2,61 5,03
Peru 2,012 21,26 2,05 2,66 6,21
Rep. Dominicana 1.366 15,31 2,20 2,72 4,44
Uruguai 4611 17,26 0,64 1,58 7,10
Venezuela 3.353 31,63 2,62 3,18 4,96

1995
Argentina 7.429 22,81 1,34 1,87 7,20
Bolivia 906 14,49 2,44 2,44 4,70
Brasil 4.418 22,29 1,50 2,40 3,90
Chile 4.176 20,67 1,64 2,69 6,70
Coloémbia 2.399 21,04 1,97 2,97 4,80
Costa Rica 2.705 21,48 2,17 2,70 6,00
El Salvador 1.676 8,65 2,10 3,66 4,10
Equador 1.565 22,29 2,23 3,37 6,20
Guatemala 1.469 11,06 2,66 3,24 3,20
Honduras 700 16,74 2,99 4,18 4,30
Jamaica 1.658 19,03 0,97 1,78 5,10
México 3.986 23,16 1,83 2,91 5,30
Paraguai 1.860 20,03 2,73 3,30 5,10
Peru 2.507 21,14 1,76 2,93 6,40
Rep. Dominicana 1.526 16,00 1,93 2,93 5,20
Uruguai 5.332 16,60 0,71 1,16 7,00
Venezuela 3.537 27,41 2,29 3,38 5,50
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TABELAA.2.2

Produto interno bruto, estoques de fatores e taxa de juros

TAXA DE JUROS

ESTOQUEDE ~ INVESTIM. p FORGA DE :
P CA‘I?II‘AL PER CAPITA  TOPULAGAO I‘RAL&LHO Dtp;(jggo

1970
Argentina 163.649.126.400 532.288.855.673 1.412,07  23.962.000 9.345.180 0,1025
Bolivia 3.622.278.912 15.066.026.426 195,84 4.212.000 1.600.560 0,0801
Brasil 229.764.792.320  534.599.542.057 511,81 96.021.000 33.607.352 0,1433
Chile 20.392.574.976 47.269.607.085 397,40 9.496.000 2.943.760 0,1438
Colombia 31.071.930.368 70.860.499.112 170,67 22.561.000 6.768.300 0,1462
Costa Rica 3.275.209.728 7.877.414.791 308,86 1.737.000 538.470 0,1386
El Salvador 5.848.171.008 13.066.635.696 187,12 3.598.000 1.187.340 0,1492
Equador 5.247.515.648 13.700.201.689 231,04 5.970.000 1.910.400 0,1277
Guatemala 6.286.021.120 10.773.740.021 163,14 5.243.000 1.782.620 0,1945
Honduras 1.547.877.760 3.644.482.100 110,53 2.592.000 855.360 0,1416
Jamaica 3.369.219.584 13.020.642.311 567,28 1.869.000 710.220 0,0863
México 147.423.739.904 321.384.524.697 652,57  50.596.000 15.178.800 0,1529
Paraguai 2.490.113.280 5.704.868.111 107,04 2.350.064 822.500 0,1455
Peru 33.687.695.360 103.118.602.036 666,23 13.193.000 3.957.900 0,1089
Rep. Dominicana 3.861.268.480 8.513.933.873 121,24 4.423.000 1.503.820 0,1512
Uruguai 10.743.452.672 32.674.190.305 403,54 2.808.000 1.123.200 0,1096
Venezuela 46.203.273.216 177.191.943.636 937,98 10.721.000 3.216.300 0,0869

1975
Argentina 190.608.031.744 638.219.529.099  1.542,81 26.049.000 10.159.110 0,0996
Bolivia 4.807.354.368 18.748.221.126 201,03 4.759.000 1.808.420 0,0855
Brasil 374.673.833.984 792.752.983.862 683,02  108.167.000 40.021.792 0,1575
Chile 19.041.644.544 55.034.529.739 360,73 10.337.000 3.411.210 0,153
Colombia 40.903.798.784 93.647.750.275 184,98  25.381.000 8.121.920 0,1456
Costa Rica 4.391.137.280 10.838.508.270 357,71 1.968.000 649.440 0,1350
El Salvador 7.327.512.064 16.572.271.491 202,34 4.120.000 1.359.600 0,1474
Equador 8.986.637.312 19.082.699.080 259,87 6.907.000 2.210.240 0,1570
Guatemala 8.249.634.816 14.091.667.830 181,12 6.018.000 2.046.120 0,1951
Honduras 1.852.557.824 4.575.460.889 115,82 3.017.000 995.610 0,1350
Jamaica 3.661.454.848 15.449.213.309 619,53 2.013.000 845.460 0,0790
México 199.739.424.768 442.663.044.182 714,62 59.099.000 18.320.690 0,1504
Paraguai 3.447.555.072 7.358.172.998 132,43 2.659.000 957.240 0,1562
Peru 42.977.021.952 122.321.545.779 616,35 15.161.000 4.699.910 0,171
Rep. Dominicana 5.949.950.976 12.228.092.235 172,43 5.048.000 1.766.800 0,1622
Uruguai 11.576.369.152 37.042.712.799 413,91 2.829.000 1.131.600 0,1042
Venezuela 53.420.822.528  216.296.948.252 988,16 12.734.000 4.074.880 0,0823

1980
Argentina 218.936.197.120 780.141.600.876  1.655,32  28.094.000 10.675.720 0,0935
Bolivia 5.441.451.520 21.642.042.396 202,50 5.355.000 2.034.900 0,0838
Brasil 517.477.302.272  1.129.679.142.452 828,52  121.672.000 47.452.080 0,1527
Chile 27.033.958.400 65.976.824.881 339,91 11.147.000 3.789.980 0,1366
Colombia 53.130.477.568 121.357.277.724 199,38 28.447.000 9.387.510 0,1459
Costa Rica 5.669.430.272 14.885.653.437 427,82 2.284.000 799.400 0,1270
El Salvador 7.318.578.176 20.989.927.346 225,56 4.586.000 1.559.240 0,1162
Equador 12.313.210.880 28.989.228.353 307,53 7.961.000 2.547.520 0,1416
Guatemala 10.895.605.760 20.410.112.542 210,99 6.820.000 2.318.800 0,1779
Honduras 2.617.800.704 6.451.534.484 130,63 3.569.000 1.213.460 0,1353
Jamaica 3.110.859.520 15.058.352.513 558,98 2.133.000 959.850 0,0689
México 281.531.645.952 635.766.135.323 782,38  67.570.000 22.298.100 0,1476
Paraguai 5.827.121.152 12.043.563.782 191,93 3.114.000 1.152.180 0,1613
Peru 48.114.577.408 146.929.775.638 587,85 17.324.000 5.370.440 0,1092
Rep. Dominicana 7.548.891.136 17.585.925.668 214,55 5.697.000 2.107.890 0,1431
Uruguai 14.458.714.112 43.018.997.842 513,53 2.914.000 1.165.600 0,1120
Venezuela 60.282.966.016 278.678.044.015  1.099,27  15.091.000 5.130.940 0,0721
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TABELAA.2.2

Produto interno bruto, estoques de fatores e taxa de juros (Continuacao)

TAXA DE JUROS

ESTOQUE DE INVESTIM. J FORCA
P CAPITAL PER CAPITA POPULAGAO DE TRABALHO DF,,;;XQJSO

1985
Argentina 192.550.060.032 826.713.452.156  1.677,26 30.305.000 11.515.900 0,0776
Bolivia 4.923.988.480 21.624.625.187 179,37 5.895.000 2.299.050 0,0759
Brasil 546.175.516.672 1.366.199.721.077 945,37 135.224.000 56.794.080 0,1333
Chile 28.255.997.952 72.328.710.546 301,96 12.047.000 4.336.920 0,1302
Colémbia 59.365.076.992 155.444.074.687 227,33 31.659.000 11.713.830 0,1273
Costa Rica 5.750.053.888 18.535.736.551 457,92 2.642.000 951.120 0,1034
El Salvador 6.357.023.232 20.733.365.741 216,95 4.769.000 1.716.840 0,1022
Equador 13.683.810.304 35.737.891.678 339,44 9.099.000 3.093.660 0,1276
Guatemala 10.294.949.888 22.938.140.936 225,76 7.738.000 2.630.920 0,1496
Honduras 2.852.269.056 7.357.909.807 136,48 4.186.000 1.423.240 0,1292
Jamaica 3.126.242.560 15.589.134.902 526,87 2.311.100 1.086.217 0,0668
México 309.895.495.680 830.261.198.378 868,41 75.465.000 26.412.750 0,1244
Paraguai 6.329.032.704 16.793.526.694 271,20 3.609.000 1.335.330 0,1256
Peru 47.802.925.056 178.185.336.867 548,80 19.492.000 6.432.360 0,0894
Rep. Dominicana 8.450.911.232 22.143.928.266 257,99 6.376.000 2.486.640 0,1272
Uruguai 11.926.366.208 44.352.550.451 547,02 3.009.000 1.263.780 0,0896
Venezuela 57.535.377.408 280.757.738.955  1.089,56 17.138.000 6.169.680 0,0683

1990
Argentina 188.057.337.856 832.670.611.272  1.603,62 32.527.000 12.360.260 0,0753
Bolivia 5.493.557.760 20.696.280.378 158,97 6.573.000 2.629.200 0,0885
Brasil 603.318.845.440 1.729.501.557.741  1.060,15 147.940.000 65.093.600 0,1163
Chile 39.129.673.728 96.117.400.327 333,49 13.099.000 4.977.620 0,1357
Colémbia 74.107.822.080 194.962.605.344 251,41 34.970.000 13.988.000 0,1267
Costa Rica 7.194.883.584 23.150.764.711 514,88 2.994.000 1.137.720 0,1036
El Salvador 7.040.226.304 21.084.423.046 210,92 5.110.000 1.941.800 0,1113
Equador 15.141.574.656 42.772.135.615 349,10 10.264.000 3.592.400 0,1180
Guatemala 11.885.477.888 25.434.333.939 223,27 8.749.000 3.062.150 0,1558
Honduras 3.327.647.232 8.796.995.026 135,84 4.879.000 1.658.860 0,1261
Jamaica 3.967.907.584 16.848.070.457 440,45 2.403.500 1.177.715 0,0785
México 336.737.632.256 988.171.854.742 853,91 83.226.000 30.793.620 0,1136
Paraguai 7.659.764.736 21.453.026.988 328,41 4.219.000 1.518.840 0,1190
Peru 43.387.654.144 195.372.826.336 479,15 21.569.000 7.333.460 0,0740
Rep. Dominicana 9.714.045.952 29.079.964.839 312,58 7.110.000 2.844.000 0,1113
Uruguai 14.320.325.632 43.979.254.536 566,73 3.106.000 1.366.640 0,1085
Venezuela 65.381.732.352 285.097.537.888 1.010,32 19.502.000 7.215.740 0,0764

1995
Argentina 258.290.171.904 881.662.551.274  1.509,97 34.768.000 13.559.520 0,098
Bolivia 6.715.220.480 21.353.357.221 146,77 7.414.000 2.965.600 0,105
Brasil 703.912.345.600  2.037.742.501.465  1.048,31 159.346.000 73.299.160 0,115
Chile 59.347.648.512 136.567.977.701 452,69 14.210.400 5.684.160 0,145
Colémbia 92.505.595.904 246.653.036.450 284,90 38.558.000 16.194.360 0,125
Costa Rica 9.015.968.768 29.252.240.559 561,53 3.333.000 1.299.870 0,103
El Salvador 9.500.514.304 24.500.931.975 223,17 5.669.000 2.324.290 0,129
Equador 17.939.410.944 50.774.202.809 347,34 11.460.000 4.240.200 0,118
Guatemala 14.656.161.792 30.770.873.150 226,07 9.976.000 3.591.360 0,159
Honduras 3.960.196.352 12.542.109.826 151,33 5.654.000 2.035.440 0,105
Jamaica 4.181.672.192 19.904.268.102 390,57 2.522.100 1.286.271 0,070
México 363.279.876.096 1.174.528.093.127 862,51 91.145.000 35.546.552 0,103
Paraguai 8.982.237.184 26.072.567.420 381,94 4.828.000 1.786.360 0,115
Peru 58.987.573.248 206.755.607.165 480,51 23.532.000 8.471.520 0,095
Rep. Dominicana 11.935.173.632 35.493.727.381 339,07 7.823.000 3.285.660 0,112
Uruguai 17.157.830.656 46.166.320.956 615,82 3.218.000 1.448.100 0,124
Venezuela 77.260.619.776 296.998.043.443 900,85 21.844.000 8.519.160 0,087
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Notas

Ver Easterly, Loayza e Montiel (1996), Burki e Perry (1997), Lora (1997), Lora e Barrera (1997),
Ferndndez-Arias e Montiel (1997), Morley, Machado e Pettinato (1999) e Fajnzylber e Lederman
(1999).

Que compreende a reforma do sistema educacional, do Judiciario, da organizagao do Estado, da
previdéncia social e do mercado de trabalho.

Ainda que se adote essa divisao, quando relevantes, as interagoes de cada uma das reformas sao
consideradas.

Concentraram-se na esfera comercial, financeira e tributaria. Ver Morley, Machado e Pettinato
(1999).

Resultado do encontro entre varios representantes de paises latino-americanos e de institui-
coes oficiais em Washington, em 1990.

Como argumentam Burki e Perry (1998), citando Williamson, apesar do consenso, na pratica
houve poucos avangos na esfera da defesa dos direitos de propriedade.

Ver Lora (1997) e Lora e Barrera (1997).

Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Equador, El Salvador, Guatemala, Honduras,
Jamaica, México, Nicardgua, Paraguai, Peru, Repiblica Dominicana, Uruguai e Venezuela.

Como a evolugao das exportagoes e importagoes, por exemplo, para analisar a reforma comer-
cial. O comportamento desse tipo de varidvel pode ser resultado nao s6 da agao dos governos,
como também das condicbes macroecondémicas domésticas e externas, nao representando um

indicador direto das reformas.

Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Equador, El Salvador, Guatemala, Honduras,
Jamaica, México, Paraguai, Peru, Reptblica Dominicana, Uruguai e Venezuela.

Principalmente no caso das reformas previdencidria e do mercado de trabalho, para as quais
Morley, Machado e Pettinato (1999) nao elaboram indices.

Chamada, em muitos trabalhos, de “abertura comercial” ou de “liberalizacdo comercial”.
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Esse indice é composto por dois elementos: o nivel médio das tarifas e a dispersao tarifaria. Nao
inclui as restricdes quantitativas por falta de informacao. Ainda assim, dadas as principais medi-
das da reforma citadas, esse indice é um bom indicador da evolugao dessa reforma.

Também chamada de liberalizagao financeira doméstica, em oposicao a internacional, relaciona-
da com a liberalizagao da conta de capital. Em muitos trabalhos, ambas formam uma Gnica reforma,
financeira apenas, com um lado doméstico e um externo. No presente trabalho, elas serao
consideradas separadamente, nos moldes de Morley, Machado e Pettinato (1999). A primeira sera
chamada de “reforma financeira”, enquanto a segunda mantera a designacao de “liberalizagao da
conta de capital”.

Argentina, Chile, Coldmbia e Uruguai.

De forma a evitar crises financeiras. Ver Edwards (1995).

Essas medidas vieram acompanhadas pela privatizacdo de empresas estatais e por corte de gastos,
principalmente do investimento piblico.

Que s6 agravaram, em termos de eficiéncia, a situagao herdada das décadas passadas: diferenca
entre elevadas taxas nominais e receitas efetivas reduzidas. Essa disparidade era resultado da
deterioragao do sistema causada pela multiplicidade de regimes, intimeras isencoes e privilégios,
evasao e administracao deficiente. Ver Perry (1994).

Ver Bird (1992), Perry (1994), Shome (1995) e IDB (1996).

Ver Perry (1994), Lora (1997) e Morley, Machado e Pettinato (1999).

Ver Mathieson e Rojas-Sudrez (1993) e Morley, Machado e Pettinato (1999).

Ver Mathieson e Rojas-Sudrez (1993).

Vale destacar que todos esses indicadores sao derivados de descri¢oes publicadas pelo FMI sobre
o balanco de pagamentos dos paises. Tal fato implica certo grau de subjetividade na construgao
das quatro medidas, problema esse reconhecido pelos préprios autores.

Brasil, Chile, Coldmbia e México. Ver Morley, Machado e Pettinato (1999).

Resultado, na maioria das vezes, da ma administracao e de politica distorcida de pregos.

Muitas empresas estatais se endividaram fortemente nos anos 70, aproveitando a conjuntura
favoravel da época, o que as tornou bastante vulneréveis quando da crise da divida.

Apesar de esses recursos nao constituirem uma fonte permanente de receita, eles serviram
para financiar, em alguns casos, o aumento de despesas correntes. Alguns paises, como a
Argentina e o Brasil, chegaram a adiar a adocdo de medidas mais duras na reducao do déficit
publico por conta do alivio gerado pelas receitas de privatizagao. Ver Edwards (1995).

Para uma apresentagdo mais completa dos resultados setoriais, ver DB (1996).

A Codelco, produtora de cobre chilena, e a mexicana Pemex, empresa do setor de petréleo.

Com marcantes diferencas entre os paises. Para ter uma visao das experiéncias nacionais, ver
Edwards (1995) e IDB (1996).

Para 0 mesmo periodo, 1990 a 1994, a média para todos os paises em desenvolvimento ficou
em 0,46%. Ver IDB (1996).
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Sao eles: Peru (1993), Coldmbia (1994), Argentina (1994), Uruguai (1996) e México (1997).
Caso da Argentina, Brasil e Chile. O Equador e o Peru adotariam nos anos 30; a Colémbia e o
México, na década de 40; a Bolivia, nos anos 50; e a Venezuela, nos anos 60. Ver Edwards
(1995).

Segundo Najberg e lkeda (1999, p. 264), “a légica desse sistema pressupoe um equilibrio
coletivo: as contribuigbes previdencidrias pagas pelos trabalhadores ativos destinam-se a cobrir
0s gastos com os beneficios dos inativos”.

Para uma andlise mais detalhada da reforma chilena, ver Edwards (1996) e Najberg e lkeda (1999).

Para uma analise detalhada das medidas adotadas no Brasil, ver Najberg e lkeda (1999).

O desenho e a implementagao da reforma chilena ocorreram em circunstancias de relativo
equilibrio das contas pdblicas.

Weller (1998) apresenta, de forma mais pormenorizada, as medidas adotadas por um conjunto
de paises.

Ver Temple (1999) para uma discussao detalhada dessas metodologias e das evidéncias recentes
no campo do crescimento econémico.

Essa apresentagao se baseia na resenha de Barro (1998) sobre o assunto.
Hofman (2000) traz essa discussao em apéndice e apresenta novas especificagbes para a equagao
(2.4), as quais incluem, em conjunto ou individualmente, termos que representam a evolugao das

qualidades dos fatores.

Ver Barro (1998) para uma discussao do residuo de Solow e da aplicagao dessa metodologia para
o caso desses modelos.

Barro e Sala-i-Martin (1995) e Topel (1998) discutem outras limitagoes dessa abordagem.

Séao eles: Argentina, Brasil, Chile, Colémbia, México, Peru e Venezuela.

As mesmas economias do outro estudo, menos o Peru.

Para uma discussao especifica desse tépico, ver Rodrik (1997).

Séo elas: (i) a cobertura de barreiras nao-tarifarias nao excede 40% do comércio externo; (i) a
tarifa média nao excede 40%; (iii) o prémio do mercado negro sobre a taxa de cambio oficial
nao excede 20%; (iv) o sistema econdmico nao é socialista; e (v) o Estado nao detém o mono-
pélio das principais exportagoes.

Deve-se considerar apenas o nivel utilizado de capacidade para efeito de estimagao da taxa de
crescimento da PTF. Caso contrdrio, a evolugao da PTF nao corresponderia de forma precisa aos
movimentos da fronteira de possibilidade de producao.

Cada um desses relativos se refere a uma especificacao da funcao de producao.

Depois, no lugar desta, a taxa de variagdo acumulada do estoque de capital humano e, por dltimo,
ataxa de crescimento populacional acumulada. O capital humano corresponde ao fator trabalho

ajustado a sua produtividade, medida em termos de anos de educacao concluidos.

Ver Barro (1991) e Barro e Sala-i-Martin (1995).
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52 Nesse caso, ndo s6 acumulagio de fatores e produtividade total.

33 E o fator por trés dessa implicagao do modelo neoclassico de crescimento: a existéncia de retornos
decrescentes para o capital fisico.

54 Ver Temple (1999) para uma discussdo mais pormenorizada desse topico e das chamadas “regres-
soes informais”.

35 Como se pode perceber, esse conjunto de indicadores é formado basicamente por varidveis de
resultado, ndo representando, portanto, de forma eficiente as reformas, como discutido no
Capitulo 1.

5 Ele;€;,)=0para t#s.

57 E(x,/(e,,\)¢ Oparas <te0, no caso contrario.

58 Ver o apéndice de Fernandez-Arias e Montiel (1997) para os detalhes dos procedimentos de
estimagao.

59" Ver Morley (2000) e Behrman, Birdsall e Székely (2000).

60 O parametro o corresponde a participagdo do capital na renda, enquanto (1-¢) corresponde a
participagao do fator trabalho na renda, para o caso de uma fungao Cobb-Douglas com apenas
dois fatores.

61 As pessoas, nessa economia, acumulam capital humano dedicando tempo (E anos) ao aprendiza-
do de novas habilidades, em vez de trabalhar. Ver Jones (2000).

62 De acordo com Klenow e Rodriguez-Clare (1997), Mincer (1974) faz uma regressao do logaritmo
dos saldrios de um trabalhador contra anos de escolaridade e experiéncia.

63 Ver Topel (1998) para uma discussio pormenorizada da relagao entre estudos referentes ao mercado
de trabalho e crescimento econémico.

64 Para uma discussdo mais detalhada desse ponto, ver Klenow e Rodriguez-Clare (1997).

65 Em geral, 0s trabalhos empiricos introduzem variaveis de mudanga institucional em regressoes de
maneira a identificar os efeitos sobre o crescimento e seus determinantes. Por vezes, esses modelos
empiricos agregam uma ou mais varidveis institucionais a equagao de Solow, ou a de Mankiw,
Romer e Weil (1992), e avaliam os efeitos sobre os coeficientes estimados e as estatisticas calculadas.
Em outras, a andlise empirica é feita por meio de regressoes informais, nos moldes do que foi
discutido no Capitulo 2.

66 Apesar de corresponder ao mesmo conceito, Hall e Jones utilizam termos diferentes nos dois
trabalhos: infra-estrutura no artigo de 1996 e infra-estrutura social no estudo de 1999.

67 Extraido de Hall e Jones (1 999, p. 86).

68 Vistos aqui como o valor presente descontado do fluxo de lucros anuais.

9 Ver Garcia e da Silva (1999).

70" No artigo de 1999, os autores trabalham com um sistema de equagdes simultineas de forma a
considerar a endogeneidade da infra-estrutura social. Essa preocupagao decorre de dois fatos:
(i) é possivel que economias com niveis de produto por trabalhador mais elevados favoregam
um maior desenvolvimento institucional; e (i) é provével que erros de medida estejam associados
as varidveis institucionais incluidas nas regressoes.
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Essa preocupagao é motivada, em grande medida, pela percepcao de que os significados tedricos
e os resultados empiricos podem diferir consideravelmente segundo a especificacao que relaciona
varidveis econdmicas e institucionais. Para esses autores, portanto, é necessaria uma discussao
tedrica cuidadosa dessa relagao.

No caso de uma funcgao de produgdo com progresso tecnolégico Harrod-neutro

Ver Thorp (1998).

Para uma discussao mais pormenorizada, ver Edwards (1995) e Moreira e Correa (1996).

Em substituicdo a que ocorria na forma de ativos reais. Em verdade, o que se observou foi a
manutencao dessa forma de poupanca.

Ver Fry (1995) para uma andlise detalhada dos efeitos sobre o mercado financeiro.

O que, segundo analise de portfélio, consiste em importante restricao a diversificagao e a redugao
do risco.

Tendo como referéncia o equilibrio de mercado competitivo.

A utilizagao de tecnologias intensivas no fator capital em uma regiao cujo fator abundante é o
trabalho se deve, em certa medida, aos controles sobre o mercado de trabalho.

Nesse sentido, ver Najberg e Ikeda (1999) para uma discussao especifica do caso brasileiro.

Ver Mas-Colell, Whinston e Green (1995), Capitulo 19, para uma discussao de mercados incom-
pletos.

Fonte(s) da externalidade, portador(es) e receptor(es).

Além de negociagoes privadas entre os agentes, outras solugdes possiveis para 0 caso sao: a
internalizagao da externalidade por uma terceira parte e a regulamentacao pdblica.

Ver o caso clssico do conflito entre fumante e nao-fumante exposto em Eaton e Eaton (1999).

Em Thorp (1998), ver a secdo “Experiéncias Nacionais”, do Capitulo 6, para exemplos de
discricionariedade nos paises latino-americanos no periodo considerado.

Para o caso especifico do Brasil, Najberg e lkeda (1999, p. 267) seguem o mesmo argumento.
Adotam a tese de Pinheiro (1999), segundo a qual “a auséncia do vinculo contributivo engendra
uma légica politica de agao coletiva em que grupos organizados atuam no processo politico de
modo a adquirir beneficios concentrados, com custos difusos por toda a sociedade e para geracoes
futuras”.

Edwards (1995) trata dessa e de outras questdes associadas a privatizagao e a desregulamentacao.

A questao da protegao desigual, e da pressao de grupos organizados, também é considerada por
Edwards (1995), quando da discussdo das conseqiéncias do protecionismo.

Devido em grande medida a elevada participacao do funcionalismo publico no total da popula-
Gao economicamente ativa em muitos paises.

De forma distinta do considerado por Garcia et al. (1999a e 1999b), que seguem a especificagao
de capital humano proposta por Mankiw, Romer e Weil (1992), optou-se por incluir essa
varidvel aos moldes de Hall e Jones (1996 e 1999) e Jones (2000). As razées para isso foram
expostas quando da discussdo da inclusao desse fator nos modelos de crescimento neoclassicos.
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Essa hipotese pode também ser rotulada de “capital humano-efetivo”.

Ha a possibilidade de o efeito fixo se dar sobre algum outro coeficiente da equagdo que nao o
intercepto. Esse caso nao é considerado aqui, pois os modelos de crescimento partem da
premissa de que a relagao capital-produto é constante.

Ver Anexo 2 para maiores informagoes acerca da construgao e das fontes das variaveis utilizadas
na etapa de estimagao.

Os valores considerados para essas duas taxas seguem o estabelecido pela literatura de crescimen-
to. Ver, por exemplo, Mankiw, Romer e Weil (1992). Para o caso especifico da taxa de inovagao
tecnoldgica, optou-se por seguir Piedrahita (1998), que considera g igual a taxa de crescimento
média do PIB real per capita da América Latina, no periodo de 1916 a 1989, feita pelo Banco
Mundial.

Estimou-se também um conjunto de modelos restritos que incorporavam o aspecto tedrico, que
indicava serem idénticos os coeficiente de s e de n+g+d. Apesar de em alguns modelos os
testes de parametro indicarem ser esses estatisticamente iguais, em outros isso nao se verificou.
Assim, optou-se por trabalhar apenas com os modelos irrestritos.

Ver Mankiw, Romer e Weil (1992).
Vale lembrar que o termo g + d corresponde a uma constante.

Pelo teste de Hausman, esse modelo é o indicado para todas as especificagbes apresentadas nas
Tabelas 4.8 e 4.9.

Honduras, apesar de relativamente pouco reformada, em termos gerais, apresenta elevada
contribuigao das reformas. Esse resultado pode estar relacionado com o fato de que, das cinco
dreas consideradas, o pais apresenta indices elevados para a reforma financeira e a liberalizagao
da conta de capital.

100 por falta de informacdo, Uruguai, Costa Rica e Bolivia ndo foram considerados no Grafico CE1(a).
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Abstract

Economic reforms implemented by Latin American countries after the second
half of the 80s had a lasting effect on the region’s scenario. The key objectives
behind these measures aimed to foster economic recovery and set the bases for
sustainable growth. Recently, many articles have focused on gauging the effects of
such reforms on the economic performance of these countries, particularly on the
rate of growth.

This thesis follows this line of research, which studies the effects of the reforms
on the growth of Latin American economies. Yet, the scope of the work is not
limited to estimating the impact on the per capita income of these countries. Funda-
mental determinants of the product were equally taken into consideration: total and
partial factor productivity and capital accumulation. The study was build upon the
theoretical basis of the neoclassical growth models. The institutional aspect of the
reforms allowed to supplement this conceptual framework with elements from
models that include institutional-nature variables in the list of per capita income
determinants. Consequently, the approach employed in this work enabled to test in
what way these measures, seen as institutional changes, have affected the variables
under study, something which had not been satisfactorily investigated in the literature.

Econometric analysis based on a panel comprised of 17 Latin American
countries, between 1970 and 1995, divided into five-year periods, has shown that
the five reform areas analyzed—trade opening, capital account liberalization,
privatization, and financial as well as tax reforms—had a positive impact on the
economic growth. Moreover, empirical investigation demonstrated that the positive
effect on the physical-capital productivity was the main channel through which the
reforms fostered growth in such economies. There is also evidence that the effect
on capital accumulation played an important role.
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