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Artigos 

'Shoe-leather' costs of inflation: 

some estimates for Brazil* 

Jose W. Rossi§ 

RESUMO 

Neste artigo estimamos o custo 'sola de sapato' ('shoe-leather' costs) da infla^ao no Brasil, que e obtido 

calculando-se a area sob a curva de demanda por moeda. Duas especifica^oes foram utilizadas para a demanda 

por moeda, a saber; o modelo log-log e o modelo semi-log. Como em anos recentes a demanda por moeda 

mostrou-se muito instavel, ela foi estimada com dados trimestrais para o periodo de 1966 a 1985. Os resultados 

foram entao comparados com aqueles obtidos por outros autores (com metodologias similares ou distintas 

daqui utilizadas) tanto para o Brasil como para os Estados Unidos e o Reino Unido. 

Palavras-chave: custo sola de sapato, custo de bem-estar, custo da infla^ao. 

ABSTRACT 

In this article we estimate the 'shoe-leather' costs of inflation in Brazil, which are obtained by calculating the 

area underneath the demand for money. Two specifications were used for the demand for money, namely, the 

log-log model and the semi-log model. As the demand for money became too unstable in recent years, it was 

estimated with quarterly data for the period 1966-1985. Our results were then compared with those obtained by 

other authors using similar or distinct methodologies for either Brazil or the United States and the United 

Kingdom. 

Key words: shoe-leather costs, welfare cost, cost of inflation. 

JEL classification: E4, E41, C51, C81. 
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1 Introduction 

High rates of inflation have significant adverse effects on economic growth.1 That being the 

case, the sacrifice in employment and output required to reduce inflation can easily be justified. 

Reducing inflation when it is already low could be questioned though. A possible objection in 

this case is that costs might surpass the benefits involved in reducing inflation. Not to be over- 

looked, however, is the fact that even when the benefits seem to be a small percentage of GDP, 

it may still be worthwhile to reduce inflation. The reason is while the benefits of reducing infla- 

tion are permanent, the desinflationary costs are generally only temporary. As an illustration, 

suppose the estimated benefit of moving from a specific annual rate of inflation to price stability 

is for a given year x percent of GDP. Assume additionally that GDP is expanding at an annual 

real rate of g and the real interest rate is r. The present value (pvalue) of such an annual ben- 

efit given in percentage of GDP is: pvalue = xl{r- g) Thus with a benefit of 1 % of GDP, a 

rate of growth of the economy of 3%, and interest rate of 5%, the present value of the benefit 

is 50% of GDP, a robust figure which will most certainly outweigh the cost of reducing inflation 

anywhere.2 

The costs of inflation are either due to anticipated inflation or to unanticipated inflation. Al- 

though it is generally believed that the latter is the more significant of the two, we shall be con- 

cerned here only with the costs of anticipated inflation, and in fact with just a particular aspect 

of the problem, namely, the 'shoe-leather' costs of inflation. In the last section of the paper we 

briefly discuss other types of distortions caused by inflation. 

The paper is organized as follows. In Section 2 we discuss the methodology used to calculate 

the 'shoe-leather' costs of inflation. Section 3 describes the data and discusses the results. In 

Section 4 we compare our results with those of other studies for Brazil as well as those for coun- 

tries such as the United States and the United Kingdom. In Section 5 there is a discussion about 

the factors affecting the results of the welfare cost calculations. Final remarks are in Section 6. 

2 Methodology for the 6shoe-Ieather' costs of inflation 

As inflation is viewed as a tax, the 'shoe leather' costs of inflation can be estimated using 

conventional demand curve analysis (namely, the 'consumer surplus' concept). In Figure 1 a 

1 For example, Fischer (1993) estimated that for the United States a 1% rise in inflation causes a reduction of a 0.1 

percentage point in its rate of growth, and it is believed this will be much higher at higher levels of inflation. 

2 For a similar argument, see Feldstein (1996). 
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hypothetical (inverse) demand for real money balances is plotted. The nominal interest rate is 

on the vertical axis and the real money balances are on the horizontal axis. With the inflation 

rate initially at (by the Fisher equation the nominal interest rate will be = r + 7rQ), the cor- 

responding demand for real money balances is m0. The inflation rate rising to nx (i.e., the nomi- 

nal interest rate is now ix = r + nx), the demand for real money balances falls to mx 
3 Although 

the 'consumer surplus' falls by more than the stripped area, part of that reduction goes to the 

government as tax revenue (seigniorage), and the government can always benefit consumers 

by an equivalent lump-sum reduction in tax; we have more to say on this in the last section of 

the paper. Only the stripped area is a 'deadweight loss' for it is that part of consumer welfare 

losses which benefits nobody. Therefore this area will represent the 'shoe-leather' costs of in- 

flation. 

Figure 1 

The Shoe-Leather Cost of Inflation 

Nominal 

interest 

rates 

r +71, A 

r +7T0 D 
C 

m, nrir Real money balances 

Tower (1971) has argued that the welfare loss is in this case given by the area of the trapezium BmxmQC, rather than 

by the stripped area as proposed by Bailey (1956). In fact, there is some controversy in the literature about which is 

the appropriate measure of the welfare cost in this case. Should it be Bailey's (1956) triangle (or Tower,s corrections 

of this), or Harberger's (1971) triangle? For a discussion on the issue of Bailey's versus Harberger's triangles see 

Yoshino (2002). 



442 ECONOMIAAPLICADA, V. 7, N. 3,2003 

To make the calculation of the 'shoe leather' costs concrete let us follow McCallum (1989) 

and consider the case of the log-log model, mmtly,Login - Y^Logy + Y2Logr, where m 

is real money balances, y is real GDP, andr is nominal interest rate. Next, impose a unity 

elasticity of real money balances with respect to income (i.e., y1 = 1), which gives the follow- 

ing (direct) demand for real money balances: /u = ero yr72 To obtain the welfare cost of infla- 

tion (as a proportion of GDP) based on the 'consumer surplus' argument it involves first solv- 

ing the demand for money equation for the interest rate (as a function of the real money bal- 

ance), and then integrating such a function for the real money balances for any two given val- 

ues of the interest rates. Alternatively, the same result could be obtained by integrating the ap- 

propriate area under the inverse demand for money. The two equivalent ways for calculating 

the 'shoe-leather' costs of inflation when the nominal interest rate goes from zero to r are, 

using Lucas (2000) notation:4 

wi (0) *■ 
w{r)- y/{x)dx- \m{x)dx-rm{r) (1) 

<Jm(r) Jo ^ ' 

where y/(m) is the inverse demand for money function. With a log-log demand for money (now 

written as m(r) = ^r"/7) this is 

w{r) = .4(77/1 - 77)r1~// (2) 

while for the semi-log model (written as m(r) - Be ) it is 

w(r) = B[l-(l + Ar)e-Ar]/A (3) 

4 As noted by Wolman (1997), the term 'cost of inflation' may be misleading. The term 'cost of positive nominal interest 

rates' would probably be more appropriate. The term 'cost of inflation' is, however, well established in the literature. 

5 Notice that the results for the second integral in equation (1) arc for the log-log and semi-log functions, respec- 

tively,/t A'7 /1 - 7;, and Z?(l-e^)/2 . Subtracting from these, respectively, n>i(r) = rAr~n and nn{r) = rBe'^ we 

get the results for equations (2) and (3). 
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These were the two equations used for calculating the 'shoe-leather' costs of inflation in 

this study. 

3 Data and results 

As mentioned already, equations (2) and (3) presume a demand for money with a unitary 

income-elasticity. This is required so that the ratio of money balances to GDP can be written 

as a function of just the nominal interest rate. Unfortunately, when a conventional demand for 

money function (here understood to be the log of real money balances as a function of log of 

real income, log of nominal interest rate and perhaps log of the inflation rate) was estimated by 

OLS using recent data (namely, quarterly data for the period 1975(I)-2000(I)) income-elas- 

ticity turned out to be negative.6 Thus imposing in this case a unitary income-elasticity to the 

demand for money seems unwise. 

Given the difficulty just mentioned, for our purposes here we had to rely on data of an ear- 

lier period. As the demand for money estimated with quarterly data for the period 1966(1)- 

1985(IV) by Rossi (1988 and 1989) gave reasonable estimates we thought it would be ap- 

propriate to use it here as well. This is a distinct feature of the present study. Other studies in 

Brazil in which the demand for money is estimated using more recent data in general do not 

give a good fit. 

Some minor adjustments to the data were required, though.7 The series of both real money 

balances and real income were in that early study given as index numbers. The methodology 

adopted here requires instead the levels of such variables, which were obtained as follows. 

First we took the level of the two variables from a distinct data source as given in a specific 

6 It might be of some interest to show here the estimated demand for money in this case. We first describe briefly the data 

used in the estimation. The quarterly data covers the period 1975(1) to 1999(IV), its source being Ipeadata.gov.br. The 

variables were defined as follows. First, the information for the yearly income was obtained by simply multiplying the 

quarterly GDP data by 4. For the interest rate we use the CDB-rates, for these became more important than the Letras 

de Cambio rates, which were more relevant as an explanatory variable for the demand for money for an earlier period. 

As the CDB-rates were given on a monthly basis the yearly rates were obtained by simply elevating the monthly 

figures to the power 12, and then subtracting a unity from the result so obtained. The estimated money demand 

function was: Log (Ml/P) =35.13(7.31)-0.701 (-3.3)Log(y)-0.22(1 l.O)Log(r); R2=0.58; DW=0.21, with t-values in 

parenthesis. 

7 For a view of the data see Rossi (1988). 
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point in time.8 By establishing a proportionality ratio between such data and those of the index 

number series we were able to reconstruct the levels of the two variables for the entire period 

froml966 tol985.9 

Before discussing the results, we plot in Figure 2 the scattered diagram for the variables 

used for the demand for money. The ratio of real money balances to real income is on the 

horizontal axis and the nominal interest rate is on the vertical axis. Notice that the relationship 

between the two variables is clearly non-linear, and there is little dispersion of the observations 

around the underlining curve described by the data. This suggests that either the log-log or the 

semi-log specifications could be used as candidate for the money demand. 

Reported in Table 1 are the findings of fitting these two models. For the log-log specifica- 

tion we report a set of three regressions. First, a conventional demand for money is shown in 

which the dependent variable is real money balances (in log) and the explanatory variables were 

the following (all in log): annualized real income (given by GDP), annualized nominal interest 

rate (given by the Letras de Cambio rates; the original series was divided by 100), and the 

inflation rate (given by IGP-DI). Next, the function was estimated by omitting the log of the 

inflation rate as an explanatory variable. Then, we imposed to the latter a unitary income-elas- 

ticity which, as we have stressed, is equivalent to having the ratio of real money balances to 

real income as the regression dependent variable. Finally, the fourth set of results is related to 

the semi-log specification in which the dependent variable is, once again, the ratio of real money 

balances to real income and having just the nominal interest rate as explanatory variable. 

The first two regressions in Table 1 were simply obtained by OLS with the sole purpose 

of checking whether or not income elasticity was close to unity, which appears to be the case 

here.10 The results of these regressions seem reasonable in terms of either the overall fit or the 

8 The source of such information was Ipeadata.gov.br. The level for both real money balances and real income was 

chosen to be that of 1975(1). To be sure that the results of the two series were truly compatible we also used in the 

exercise the level of the variables as given in 2000(1). As it should be expected, just the intercept of the fitted regression 

changed, and even so only marginally. 

9 It should be noted that by such a procedure only the intercept of the earlier regression estimation would change. But 

since such a parameter is crucial for the 'shoe-leather' costs of inflation as calculated here, then prior to the model 

estimation the data adjustment just described was required. 

10 The calculated t-value for the null hypothesis of a unity income elasticity based on of the first estimated regression was 

just 1.6, indicating such a hypothesis could not be rejected. Recall that an income elasticity of unity is required so that 

the estimation of the two subsequent equations of the table could be justified. 
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value of the individual coefficients, which all have the right signs and are statistically significant.11 

Also to be noted is that the income- and interest-rate elasticities do not change much when the 

inflation rate is omitted from the first to the second regression. One problem though is the very 

low Durbin-Watson values indicating that spurious regressions are a real possibility. As the main 

interest of the study is, however, concerning the last two equations only their estimation will be 

subject to close scrutiny. To these equations we now turn. First notice that their OLS estima- 

tion is statistically very significant. Nevertheless, low Durbin-Watson values indicate the possi- 

bility of spurious regression results. Thus both models were additionally estimated by two other 

procedures, namely by correcting for the presence of residual autocorrelation (CORC) and by 

the co-integration technique (COINT). With the CORC estimation significant changes oc- 

curred only for the fourth equation. The reason was that the residual autocorrelation coefficient 

was greater there than unity in which case the CORC result seems not to make much sense. In 

any event, for completeness, such a result is also reported here. 

The last two equations of Table 1 were finally estimated by the cointegration technique. As 

it is known regressions using non-stationary variables can produce spurious results. However, 

if the non-stationary variables co-integrate, a long-run equilibrium among them can be estab- 

lished. So before applying the co-integration technique we tested the variables for non- 

stationarity. The unit root (Dickey-Fuller) test indicated that all variables were indeed non-sta- 

tionary; more precisely, they were Integrated of degree one, 1(1), that is, stationarity is ob- 

tained after differencing the series just once.12 

Being all the variables non-stationary we next tested the models for co-integration (using 

Johansen's test). The findings were that although the variables of the last equation co-integrated 

(Likelihood Ratio = 24.0, against critical values of 15.4 at 5% and 20.0 at 1%, respectively), 

co-integration was marginally rejected for the third equation. But notice that the two models 

11 Attempting to capture possible seasonal effects caused by the Christmas season a dummy variable was also used for 

the forth quarter of the series. Although the dummy variable coefficient was statistically significant up to the 4.8% 

level, the coefficients of all the other variables did not change much by omitting the dummy variable from the 

regression. Thus such an omission does not seem to pose any important econometric problem. 

12 More specifically, these were the values for the Dickey-Fuller unit root test both for the level and the first difference 

of the three variables of interest: Log(Ml/Py): level (DF=2.08), first difference (DF=-4.64); Log(tjuros): level (DF=2.26), 

first difference (-4.37); tjuros: level (DF=2.81), first difference (DF=-5.40). In all cases the Dickey-Fuller test was 

carried out with an intercept and two lags for the first difference term. 
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differ only because while in one of them the explanatory variable is the level of the interest rate, 

in the other it is just the log of the interest rate. And according to Ermini and Granger (1993) 

co-integration in levels must imply co-integration in logs.13 In view of the somewhat conflicting 

results obtained here we thought it reasonable to accept co-integration for both models. As a 

final observation in connection with these estimates, it appears that the results for the log-log 

model are in general better than those for the semi-log model, particularly due to the consist- 

ency of its results which along the three estimation procedures is better than that of the semi- 

log model. 

Table 1 

Estimate Results (quarterly data for the period 1965-1985) 

Dependent Coefficients of Explanatory Variables R2 DW 

var. 

Const. Log(y) Log(r) r Log(P/P-i) 

1) Log(M1/P) 

OLS -3.59 0.96 -0.50 -0.84 0.95 1.1 

(-12.8) (31.9) (-14.5) (-2.6) 

2) Log(M1/P) 

OLS -3.50 0.93 -0.58 0.95 1.1 

(-12.1) (31.6) (-36.5) 

3) Log(M1/Py) 

OLS -4.19 -0.60 0.97 1.0 

(-320.8) (-48.6) 

CORC -4.18 -0.58 0.98 1.7 

(-178.6) (-25.9) 

COINT -4.24 -0.66 

4) Log(M1/Py) 

OLS -3.36 -0.56 0.88 0.6 

(-132.7) (-23.6) 

CORC -2.34 -0.01 0.98 1.6 

(-1.1) (-0.2) 

COINT -3.44 -0.46 

Note: Ml= nominal Ml, P= price level, y= real GDP, r= nominal interest rate (Letras de Cambio rate), OLS = Ordinary 

Least Square, CORC = Correction for Autocorrelation, COINT = Cointegration; t-values in parenthesis. 

13 This point has also been stressed in Chadha et al (1998). 
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Figure 2 

The Demand for Money 

(y=nominal interest rate, x=ratio of real money balances to GDP) 

4 

3 

>- 2 
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0 

0.00 0.05 0.10 0.15 

X 

Table 2 summarizes the results for the 'shoe-leather' costs of inflation for the log-log and 

semi-log models using, respectively, equations (2) and (3). We do this for both a selected 

number of interest rates and by using distinct methods of estimation. In such calculations the 

highest interest rate was chosen according to the upper limit of such a variable in the data (see 

Figure 2). Notice that the welfare gains obtained by reducing the interest rate from 400% to 

zero are around 4% of GDP for both models. Such gains are much more evenly distributed in 

the case of the log-log model. In fact, for interest rate reductions below 20% the welfare gains 

with the semi-log model are quite negligible. They remain though high with the log-log model 

(around 1.5% of GDP). A caution note is in order here. Since very low rates of interest are 

not part of the data basis (the lowest interest rate is around 29% per year), care should be 

taken when using the estimated model for any projection well beyond the range of the data. 

Needless to say this applies to both low and high value extrapolations.14 

14 Also to be noted, since there is some evidence (e.g., Rossi 1988 and 1989) of a downturn shift in the demand for money 

starting in the ^SO's, which was not allowed for here, then our estimates might contain some upward bias. 

o 
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Notice that for the log-log model the welfare gains are somewhat higher when the co-inte- 

gration technique is used rather than either the OLS or CORC estimation. For the semi-log 

model it is the OLS estimation that yields higher estimates than the cointegration technique. In 

the latter case, however, due to the very low Durbin-Watson value the OLS estimation is not 

reliable. 

Table 2 

'Shoe-Leather' Gains from Reducing the Interest Rate (in % of GDP) 

w(r2)-wfr,) 

Log-Log Semi-Log 

CORC OLS COIN! OLS COIN! 

w(4.0) - w(0) 3.946 3.782 4.522 4.055 3.827 

w(3.0) - w(0) 3.517 3.350 4.100 3.098 2.791 

w(2.0) - w(0) 3.140 2.826 3.581 1.908 1.629 

w(1.0) - w(0) 2.260 2.112 2.834 0.674 0.542 

w(0.4) - w(0) 1.583 1.437 2.081 0.136 0.103 

w(0.2) - w(0) 1.200 1.107 1.647 0.036 0.027 

o
 

¥
 

1 H 
d

 0.900 0.803 1.304 0.000 0.000 

w(0.05) - iv(0) 0.690 0.600 1.033 0.000 0.000 

w(0.01) - w(0) 0.360 0.305 0.600 0.000 0.000 

w(0.005) - w(0) 0.272 0.228 0.475 0.000 0.000 

w(0.001) - w(0) 0.145 0.116 0.276 0.000 0.000 

w(0.0001)-w(0) 0.057 0.044 0.127 0.000 0.000 

w(4.0) - vvfS.O) 0.429 0.430 0.422 0.957 1.036 
w(3.0)-w(2.0) 0.380 0.520 0.523 1.234 1.162 
w(2.0)-w(1.0) 0.880 0.714 0.746 1.190 1.087 
w(1.0)-w(0.4) 0.667 0.674 0.753 0.530 0.438 
w(0.4) - ^(0.2) 0.383 0.330 0.430 0.100 0.076 
1^(0.2) - wfO.l) 0.300 0.310 0.340 0.036 0.027 
vr(O.l) — w(0.05) 0.210 0.200 0.270 0.000 0.000 
w(0.05) - w(0.01) 0.325 0.290 0.433 0.000 0.000 
w(0.01) - vr(0.005) 0.087 0.077 0.125 0.000 0.000 
w(0.005) - wfO.OOl) 0.128 0.110 0.149 0.000 0.000 
w(0.001) - wfO-OOOl) 0.087 0.070 0.149 0.000 0.000 
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4 Comparison with other results (for Brazil, the United States and the United 

Kingdom) 

Take first the case of other studies for Brazil. If one considers the range of interest rate 

values used in this study our results do not differ much from those found, for instance, by 

Pastore (1997). This is particularly the case when the log-log model is used.15 Pastore's data 

basis contains, however, some more recent information than ours and his model estimation is 

also econometrically more sophisticated (for instance, his specification uses a Box-Cox trans- 

formation to distinguish between a short- and log-run income-elasticity for the demand for 

money), which makes the proximity of both studies results all the more remarkable. Further- 

more, Pastore states that his welfare cost estimates for moderate inflation rates are close to 

those found by Simonsen and Cysne (1994). If we take this to mean inflation rates around 

40% per year (notice that in the late 1980's and early 1990's the annual inflation rates were in 

a few occasions as high as 2500% annually which makes a 40% annual inflation rate indeed 

quite moderate for the period) then such results do not differ much from the present results 

either.16 

Recently, Polato e Fava (2002) using a Sidrauski's (1967) General Equilibrium model esti- 

mated (with quarterly data for the period 1975 to 1996) the welfare cost of a 10% inflation 

rate to be around 2% of GDP. This is somewhat higher than our result with, for instance, the 

log-log model, which for a 10% annual interest rate was around 1.3% of GDP. For high rates 

of inflation (between 300% and 400% annually) Polata e Fava's findings of welfare costs be- 

tween 4 and 5% of GDP are comparable to our results in Table 2 though. 

Starting from very high rates of inflation, much higher welfare costs of inflation have been 

found for Brazil by Yoshino (2002). With a General Equilibrium approach he estimated the costs 

for an annual inflation rate of 2590% to be in the range of 16% to 39% of GDP. His estimates 

include though other distortions of inflation that go beyond the shoe-leather costs, namely, some 

distortions of inflation that take place in the banking sector. Pastore (1997), however, who uses 

a Partial Equilibrium analysis like the one used here, found that for an inflation rate as high as 

the one used by Yoshino the welfare costs of inflation would be around 8%. As such high 

rates of inflation are well beyond the range of our data set no attempt was made here at esti- 

mating the welfare costs of inflation for such cases. 

15 For instance, with the log-log model we estimated the welfare gains by reducing the interest rate from 300% to zero to 

be around 4% of GDP, while Pastore (with the same model but distinct econometric estimation procedure and using 

more recent data) estimated the cost of a 215% inflation rate to be around 4.15% of GDP. 

16 For such a rate of inflation our results with the log-log model are, like those in Pastore (1997), around 1.5% of GDP. 
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It is interesting also to compare our results with those for two developed countries such as 

the United States and the United Kingdom in which the inflation rates rarely go beyond 10% 

annually. Starting with the United States, Fischer (1981), using the monetary base for money, 

estimated the cost of going from zero to a 10% inflation rate to be just 0.3% of GDP, which 

Lucas (1981), using Ml for money, found it to be 0.45% of GDP.17 More recently, Feldstein's 

(1996), using a linear function as an approximation to the demand for money, found the 'shoe- 

leather' costs of going from price stability to a 2% inflation rate to be only 0.2% of GDP. 

If such estimates seem too low when compared to those in Table 2, one should be reminded 

that they indicate the benefits of moving only to price stability (by Fisher's rule this means to 

have a positive nominal interest rate), not as in Table 1 to Friedman's rule of zero nominal in- 

terest rate (by Fisher's rule this is equivalent of having a deflation equal to the real interest 

rate).18 Not only results are always larger when moving to Friedman's rule, they can also be 

much affected by the specification used for the demand for money. For instance, Lucas (1994 

and 2000) found that by moving from a 10% annual inflation rate to Friedman's rule the 'shoe 

leather' gains in the United States with the log-log model would be around 1.6% of GDP, which 

is twice the value he found with the semi-log model. Similarly, Chadha et ai (1998) found for 

the United Kingdom that a reduction in the interest rate from 5% to zero would, with the log- 

log model, result in welfare gains of 1.15% of GDP, which falls to just 0.25% of GDP with the 

semi-log model. 

Thus for the same range of values for the interest rate the results for the United States and 

the United Kingdom seem much closer to those in Table 2.19 The interest rates of our series 

were, however, much higher than those for either the United States or the United Kingdom. 

17 For these and other numbers, see Pakko (1998). 

18 As the results for the 'shoe-leather' costs of inflation can be quite sensitive to the choice of the base inflation rate (i.e., 

price stability versus the Friedman rule of deflation), this raises questions concerning the appropriate choice of the 

benchmark interest rate. In fact, the basis inflation rate should be chosen after following optimality principles. Thus, 

since the cost of printing money is virtually zero, then in attaining optimality the cost of holding money (given by the 

nominal interest rate) should be zero as well. By the Fisher equation this would suggest an inflation rate equal to the 

negative of the real interest rate (Friedman's rule of deflation). There are, though, problems with such a choice. For at 

least one reason, the inflation tax is a source of revenue for the government and as argued by Phelps (1973), a tax system 

is only efficient when it minimizes the welfare cost of a given flow of tax revenue. This requires the marginal cost of 

raising taxes to be the same along all sources of taxes. Thus the optimum rate of inflation might not be according to 

Friedman s rule. For further thoughts on these points see, for instance, Marty (1976 and 1994). 

19 A caution note is in order here. For the reasons given above, our data do not cover the recent past, in which rates were 
much lower. Consequently, our estimates of the 'shoe leather' costs of inflation should be used carefully for low 

interest rates. 
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There those rates were seldom above 10% annually. Here, according to Figure 2, they were 

rarely below 30% annually, being frequently well above this, and even on a few occasions 

reached rates close to 400% annually. Given such large differences in rates the disruption in 

economic activity would obviously be much greater in Brazil. Thus it comes as no surprise that 

the benefits of attaining price stability (starting from such high rates of inflation in the case of 

Brazil) would be three or four times as large here as in those two countries. In fact, the differ- 

ences in welfare were not larger due to the protection provided by a generalized price indexa- 

tion prevailing in the Brazilian economy during the period here investigated. 

5 Factors affecting the welfare cost results 

There are a number of factors that can affect results for the welfare costs of inflation. Some 

of these can affect the results even within a given set of data, as is clearly the case when dis- 

tinct specifications for the demand for money are used. Differences in results with either the 

log-log model or the semi-log model, to mention just the two most commonly specifications 

used for the demand for money, are well documented and are not difficult to explain. After all, 

as noted by Wolman (1997), while with the semi-log model there is a fixed relationship be- 

tween the change in the nominal interest rate and the percentage changes in the ratio of real 

money balances to income, with the log-log model the relationship is between the percentage 

change in the nominal interest rate and the percentage change in that same ratio. The implica- 

tion is that satiation regarding real money balances will eventually be attained with the semi- 

log model but never with the log-log model. In fact, in moving to Friedman's rule real money 

balances go to infinity with the log-log model. Given this, for low interest rates the area under 

the demand curve would be much larger with the log-log model than with the semi-log model. 

The question to be asked then is "which model is the better of the two" There are two 

issues here, namely the models performance on theoretical and empirical grounds. It goes with- 

out saying that a good performance in one of these is not a guarantee for a good result on the 

other as well. Empirically, the results for both Brazil (at least as given either by the present 

study or by Pastore, 

1997), and the United States (as given for instance by Lucas, 2000) seem to suggest that 

the log-log model fits the data better.20 For the United Kingdom results are mixed. For in- 

20 In fact, the matter on this aspect has not been settled yet. For example, Lucas's conclusions have been challenged, using 

data for the United States, among others by Wolman (1997), and Marty (1999). Some objections to Lucas's general 

conclusions have also been raised by Chadha et al (1998) but with data for the United Kingdom. 
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s, Chadha et al (1998) have shown, with data for the period 1870-1994, that while the 

run relationship seems to favor the semi-log, the dynamics of the short-run favors instead 

g-log model. 

/en if the log-log model were to pass the empirical test altogether there would still remain 

ict that its property of non-satiation of money balances (as the interest rate approaches 

i is quite questionable. This property tends, as we have mentioned, to inflate the 'shoe- 

cr' costs of inflation, particularly when moving from Friedman's rule to price stability.21 

otwithstanding such a shortcoming, also on microeconomics grounds, the log-log model 

is to do better than the semi-log model. This has been demonstrated, as paradoxical as it 

appear, by both Chadha et al. (1998) and Wolman (1997) authors whom have them- 

es raised serious objections to Lucas's use of the log-log model with data for the United 

5S.22 

here are still other reasons for differences in results for the welfare costs of inflation. 

;ey and Ireland (1996) have for instance argued that the low 'shoe-leather' cost estimates 

id for the United States in a number of studies might be due to their use of a Partial Equi- 

um framework. With a General Equilibrium approach they found that the 'shoe-leather' 

5 of inflation increase appreciably. And they reinforce their conclusion by mentioning simi- 

mdings by Imrohoroglu (1992) who uses also a General Equilibrium model albeit quite dif- 

it from that of Dotsey and Ireland. 

i.s a counterpoint to the General Equilibrium argument it should be mentioned that it was 

:tly by following such an approach that Lucas (2000) was able to demonstrate the appro- 

teness of the consumer surplus formula given in equation (I).23 He further showed that em- 

:ally the two approaches (General Equilibrium or consumer surplus formula obtained by a 

i response to this Wolman has proposed a model (namely, the transactions-time technology of the inventory- 

icoretic model) in which satiation of real balances is attained at a very low interest rate. When applied to data from the 

Inited States within a General Equilibrium framework such a model gave indeed reasonable results, namely, the 

enefits of moving from price stability to the Friedman rule is around 0.6% of full income. 

or instance, Wolman uses microeconomics principles to show that the log-log function is consistent with the inven- 

)ry theory for the demand for money, which is not the case with semi-log function. Similar conclusions were reached 

y Chadha et al (1998), but by following a procedure proposed by McCallun (1989). 

ucas does that in the context of either a version of Sidrauski's (1967) General Equilibrium model (in which money 

iters the utility function directly) or within a version of the transactions technology model proposed by McCallum 

id Goodfriend (1987). 
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Partial Equilibrium analysis) are undistinguishable with data for the United States.24 Whatever 

the merits of these approaches, results can in fact vary greatly with the use of either one of 

them, and it is even difficult to say in which case the variability of results is smaller.25 

If all the factors discussed above were not enough, the welfare cost results could also be 

affected by the choice of the monetary aggregates for the money demand. Unfortunately it 

seems the economic theory is not very helpful on the subject. In choosing a monetary aggre- 

gate the problem is not only in peeking one among the various traditional aggregates available 

but also in choosing between such aggregates and the corresponding ones obtained by weight- 

ing financial assets according to their moneyness (i.e., by the monetary services they provide), 

as done, for example, by a Divisia-type aggregate suggested by Bamett (1978 and 1980).26 

Since the traditional monetary aggregates are obtained by a simple sum of heterogeneous fi- 

nancial assets, it is difficult to defend them on scientific grounds. Thus the Divisia monetary 

aggregates have sometimes been suggested as an alternative choice.27 However, although there 

is some empirical evidence suggesting such aggregates might on some aspects do better than 

their traditional counterpart, the choice between these two types remains an open question in 

the literature.28 In any event, due to difficulties in obtaining information for the period here 

analyzed concerning the corresponding interest rates of the various financial assets of a given 

monetary aggregate, we were unable to calculate such aggregates for Brazil. 

Once confined to the traditional monetary aggregates, Ml (currency plus demand deposits) 

was then the one aggregate chosen. Besides yielding a better fit to the demand for money, Ml 

24 Although the General Equilibrium approach is analytically superior the truth is that there are problems with both 

approaches. For instance, if on the one hand it is unacceptable using ad hoc specifications for demand for money (as 

done by the Partial Equilibrium analysis), on the other hand fixing parameters for the utility function is also a problem 

for the General Equilibrium analysis. 

25 For some results for a number of studies using each of the two approaches see, for instance, Polato e Fava (2002). 

26 A distinct approach to this problem has been suggested by Marty and Chaloupka (1988), and also Marty (1994). 

More precisely, they suggest differentiate roles played by currency and deposits when calculating the welfare costs of 

inflation; this is so because of the interest rates usually earned by deposits. Such differentiate roles were also proposed 

by Simonsen and Cysne (2001) when they extended some of Lucas's (1994 and 2000) analytical results. 

27 See on this point the observations made by Lucas (2000). In fact, Cysne (2003) has recently shown that analytically 

a monetary aggregate of the Divisia-type should be a natural choice to be made in the context Lucas'(2002) Partial 

Equilibrium analysis derivation of the welfare costs of inflation. 

28 For empirical evidence on this point see, for the United States, Bamett (1984), and Swofford and Whitney (1991); for 

the United Kingdom, Belongia and Chrystal (1991); and for Brazil, Rossi and Silva (1991), and Rossi (1993 and 2000). 
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is also the monetary aggregate most frequently used in studies in the area making it easier for 

comparison purposes.29 

As a concluding remark to this section, given such a variety of approaches in calculating the 

welfare costs of inflation, it is not surprising that when surveying the empirical estimates for the 

United States Gillman (1995) concluded that for a 10% inflation rate the welfare costs of infla- 

tion ranged from 0.85% to 3% of real GDP.30 

6 Final remarks 

In spite of the importance of the shoe-leather costs it is only one, and perhaps not even the 

most important one, among various types of distortions caused by inflation.31 We briefly com- 

ment on a few types of other distortions caused by anticipated inflation here.32 

First, change in inflation can affect seigniorage. If the counterpart to the change in seignior- 

age is a lump-sum tax or a lump-sum subsidy (as may be the case), the welfare costs of infla- 

tion are still as calculated above. Taxes are in practice, however, not of a lump-sum type, but 

of a distorting nature (example, the income tax). This means that if seigniorage falls when infla- 

tion goes down then such a reduction in government revenue will have to be met by a 

distortionary tax, which will involve a deadweight loss. This indirect effect, which in general 

has an opposite sign to the direct effect as calculated above, could even supplant the latter.33 

Thus, reducing inflation could in principle produce a shoe-leather welfare loss rather than a 

benefit. 

Another effect of anticipated inflation takes place through a tax structure imperfectly indexed. 

An obvious example is the case of a progressive income tax. If the tax brackets are not cor- 

29 While Rossi (1988) by using distinct traditional monetary aggregates for the demand for money shows that results can 

change appreciably, Polato e Fava (2002) indicates that in her welfare costs estimation with a General Equilibrium 

approach the use of either the monetary base or Ml yielded similar results. 

30 As the data information for the United States is in general much more reliable than elsewhere, such a range of values is 

indeed remarkable. 

31 For a comparison among the various types of distortion caused by inflation see Feldstein (1996), for the United States, 

and Bahski et al. (1998), for the United Kingdom. And for a point of view on the relatively small importance of the 

shoe-leather costs when compared to other sources of distortion caused by inflation see Mishkin (1997). 

32 On the various distortions caused by inflation see Driffill et al. (1990). 



Rossi, J. W.: "Shoe-leather" costs of inflation 455 

rected by inflation then the effective tax paid will increase with inflation for taxes are levied on 

nominal values.34 The distortions in these cases are mainly in the consumption choice and in the 

housing investment decisions.35 

Inflation also makes agents devote time to economize on money balances rather than on 

productive activities. Proof of this is the observation that during periods of high inflation there 

is an increase in the share of the financial sector in the GDP.36 

To shorten the list of other effects, we shall just mention the menu-cost. With inflation comes 

the need for a revision on the list of prices, which, depending on its frequency, might represent 

a major cost for certain economic activities. 

These various effects of inflation, if added to the 'shoe leather' costs, would certainly sig- 

nificantly increase the costs of the distortions caused by inflation. Dotsey and Ireland (1995), 

for example, suggest that these other distorting effects of inflation could be more than three 

times the corresponding 'shoe leather' costs in the case of the United States.37 For Brazil, if 

we accept recent estimates by Yoshino (2002) such an increase would be even more dramatic 

(namely, the numbers in Table 2 would have to be multiplied by a factor of six) and this by just 

including what he calls inflationary overbanking costs (attempting to save transactions time eco- 

nomic agents demand more banking products). 

33 For instance, if for every extra money unit of tax there is a deadweight loss of 0.4 then the welfare costs of such a 

government revenue change would be given by the change in seigniorage times 0.4; this is the so-called indirect effect. 

34 It comes immediately to mind the fact the tax brackets of the income tax have not been corrected in Brazil since 1994. 

With an accumulated inflation since that time over 100% the resulting distortions may be indeed great. 

35 Fischer (1993), for example, estimated that for a 10% annual inflation rate the tax-related distortion of inflation in the 

United States is between 2 and 3% of GDP. For a detailed calculation of the distortions of inflation on consumption and 

investment in connection with data for the United States and the United Kingdom see, respectively, Feldstein (1996) 

and Bakhshi et al (1997 and 1998). They found for example that the costs of such distortions are much larger than 

those caused on the demand for money. 

36 For instance, Dotsey and Ireland (1996) mention that Yoshino (1993) found a positive correlation over time between 

inflation and employment in banking both in the United States and other countries as well. Along the same line, Pakko 

(1998) mentions that Lamb (1993) reported that during the early 1990s in Brazil (when inflation was particularly high) 

the banking sector accounted for 15% of GDP, a share much higher than that observed in most countries. 

37 In fact, as we mentioned Feldstein (1996) has calculated a number of distorting effects of inflation for the United States, 

which also inspired Bakhshi et al. (1997 and 1998) to undertake a similar exercise for the United Kingdom. Their 

estimates indicate that these other various distorting effects of inflation are indeed much larger than those caused by the 

shoe-leather costs. 



456 ECONOMIAAPLICADA, V. 7, N. 3,2003 

Here we only recognized the importance of the various types of distorting effects of inflation 

other than the shoe-leather costs. No attempt was made at estimating them. This is so because 

each one of the various types of distorting effects of inflation commented above represents a 

major research undertaking, which is well beyond the scope of this study. 

Summarizing, a distinct feature of this study is the fact that the results are based on a set of 

data, which although ending in 1985 covers a period enabling a reasonable estimation for the 

demand for money. After that period, the Brazilian economy went through much instability and 

as a consequence experienced a series of stabilization programs, some even of a heterodox 

nature. These facts seem to have some bearing on the demand for money, for it became then 

too unstable. This suggests that our estimates can probably be very useful for a comparison 

with those obtained by the studies using more recent data. 

As a final point, in spite of a Partial Equilibrium analysis our estimates for the shoe-leather 

costs of inflation seem reasonable. The welfare gains of getting price stability are though 3 to 4 

times higher than those found for countries such as the United States and the United Kingdom. 

However, while in one case we are talking about reducing inflation from 300% annually to zero, 

in the others such a reduction is only from 10% annually to zero. Thus such differences in re- 

sults were to be expected. Our results are though comparable with those of other studies for 

Brazil, and this is so whether those studies use a Partial or General Equilibrium approach. 
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RESUMO 

O objetivo deste artigo e estimar o custo de bem-estar do imposto inflacionario para a economia brasileira 

utilizando uma abordagem de equilfbrio geral e comparar os resultados com os tradicionalmente obtidos, que 

se baseiam na abordagem de equilfbrio parcial. O periodo analisado vai de 19751 a 1996IV. Estima-se uma perda 

de bem-estar em tomo de 2% do PIB para uma taxa de infla^ao de 10%. Este resultado e maior do que o 

encontrado por Pastore (1997) para a mesma taxa de infla^ao, mas numa abordagem de equilfbrio parcial. 
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1 Introdu^ao 

Existe uma extensa literatura sobre o custo de bem-estar da inflagao. O trabalho seminal 

de Bailey (1956, p. 93) define este custo como "wm imposto sobre saldos monetdrios 

mantidos pelas familias e que ndo pode ser evitado por compensagdo na escala de 

impostos ou por perfeito conhecimento do curso dos pregos individuaisA questao de 

mensurar o custo de bem-estar da inflagao e formalizada no calculo da integral parcial, defmida 

do nivel de pregos estaveis a uma taxa de inflagao positiva, da curva de demanda inversa por 

moeda. Este procedimento apresenta-se em uma ambiente de equilfbrio parcial, isto e, adota- 

se uma forma funcional especifica para a demanda por moeda e ignoram-se as inter-relagoes 

entre o mercado monetario e outros mercados como o de bens. 

O uso de formas funcionais ad hoc da demanda por moeda, associada a cntica de Lucas, 

trouxe uma crescente insatisfagao com os modelos de equilfbrio parcial. Os modelos de 

equilfbrio geral, ao determinarem conjuntamente o comportamento do consumo e da demanda 

por moeda por meio da maximizagao do agente representative, sao imunes a cntica de Lucas 

e captam as inter-relagoes entre os mercados. Modelos como o de Sidrauski (1967), Cash- 

in-Advance1 e McCallum e Goodfriend (1987) sao utilizados para a estimagao dos parametros 

estruturais, para a determinagao da forma funcional da demanda por moeda e para o calculo 

do custo de bem-estar do imposto inflacionario. Trabalhos como o de Lucas (2000) e Eckstein 

e Leiderman (1992) sao representativos dessa nova linha de pesquisa que procura medir a 

perda de utilidade que o agente representative enfrenta na presenga do imposto inflacionario. 

Lucas (2000) e Gillman (1995) comparam os custos de bem-estar do imposto inflacionario 

em equilfbrio parcial e equilfbrio geral para os Estados Unidos. As estimativas do custo social 

da inflagao em equilfbrio geral apresentam-se maiores que as estimativas em equilfbrio parcial. 

Para Gillman (1995), o baixo valor em geral das estimativas em equilfbrio parcial resulta do 

calculo incomplete dos custos, de diferentes bases de calculo, e da subestimagao da 

elasticidade-juros da demanda por moeda. Entre as estimativas em equilfbrio geral ha uma 

grande variedade de resultados. A discrepancia dos resultados parece advir da especificagao 

da demanda por moeda, da escolha do agregado monetario e da amplitude de integragao da 

demanda inversa. Estimativas confiaveis do custo de bem-estar requerem que essas escolhas 

sejam criteriosas. 

1 Este modelo foi introduzido pelo trabalho de Lucas e Stockey (1983). 
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A mensuracjao dos custos de bem-estar para o Brasil tem sido feita somente usando 

equilibrio parcial. O objetivo deste artigo e, entao, estimar os custos de bem-estar da infla^ao 

em equilibrio geral e comparar as estimativas de equilibrio parcial ja existentes, na tentativa de 

verificar as possiveis contribuigoes que este tipo de abordagem pode trazer. O artigo esta 

estruturado da seguinte maneira. A segao 2 discute as estimativas realizadas para o custo de 

bem-estar do imposto inflacionario em equilibrio parcial e geral. A maioria dos trabalhos estima 

esse custo para os EUA, Eckstein e Leiderman (1992) estimam-no para Israel, enquanto 

Pastore (1997) e Yoshino (2002) o fazem para o Brasil. A se^ao 3 apresenta o modelo que 

serviu de base para a estima9ao dos parametros estruturais basicos, necessarios para o calculo 

do custo de bem-estar do imposto inflacionario e os resultados obtidos. Por ultimo, a se^ao 4 

apresenta as conclusoes. 

2. Modelos de equilibrio parcial versus geral: uma breve revisao da 

literatura 

2.1 Equilibrio parcial2 

Bailey (1956) define o conceito de custo de bem-estar do imposto inflacionario como o 

excedente do consumidor, que poderia ser ganho reduzindo a taxa de juros nominal, isto e, o 

triangulo ABC da Figura 1, em que \(/ e a fungao inversa da curva de demanda por moeda. A 

fungao tj/ mostra a demanda por saldos monetarios reais como uma fungao apenas da taxa de 

juros nominal, dada a renda real em seu nivel de pleno emprego. Em resposta a uma eleva^ao 

da taxa de infla^ao de r0para r^ as famflias reduzem a demanda por saldos monetarios reais 

de (M/P)0 a (M/P)1. Os pregos sobem na mesma proporgao que o aumento da oferta de 

moeda nominal, e entao os saldos monetarios reais permaneceram constantes a (M/P)1. A 

receita do imposto inflacionario e dada pelo retangulo q ABr0. 

2 Os modelos de equilibrio parcial apresentados sao baseados na segunda se9ao de Lucas (2000). 
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Figura 1 
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Em modelos de equilibrio parcial, os saldos monetarios reais sao expressos como uma 

funcao da taxa de juros nominal e da renda, Mt/Pt = L(rt,yt), com a funcao L sendo 

descrita como L(rt, y,) = ni(r)y 3 Formas funcionais muito usadas em trabalhos empmcos 

para a demanda por moeda sao a semilogaritmica,4 em que m(r) = Be ^, e a duplo- 

logantmica, em que m(r) = Ar"11 

Definindo \)/(m) como a fungao inversa de m(r), o custo de bem-estar do imposto 

inflacionario, w(r), pode ser descrito, como em Lucas (2000), por; 

W ^ = ^ = I rn{x)dx-rm (r) (2.1) 

Para a fun9ao demanda por moeda semilogaritmica, (2.1) implica que o custo de bem-estar 

do imposto inflacionario pode ser calculado por: 

w(r) = T[l-(1 + ^)^1 (2.2) 

Enquanto que para a fun§ao duplo-logantmica, este custo e calculado por: 

3 Para mais detalhes sobre evidencias empmcas da elasticidade-renda da demanda por moeda em tomo de um nara os 

EUA ver Lucas (2000, p. 249). P 

4 Usada, primeiramente, em Cagan (1956) para estimar a demanda por moeda para pafses em hiperinfla^ao. Bailey 

(1956) utiliza as estima^oes feitas por Cagan para calcular o custo de bem-estar da inflagao. 
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w(r) = A—r1-'' 

i-n 

Lucas (2000) utiliza series de moeda, pre9os e taxa de juros para os Estados Unidos para 

o periodo de 1900 a 1994 para obter estimativas da demanda por moeda duplo e 

semilogaritmica. A elasticidade-juros constante da demanda por moeda duplo-logaritmica e 

assumida ser 0,5, enquanto que a semi-elasticidade de juros constante da demanda por moeda 

semilogaritmica e assumida ser 7. 

Lucas (2000) utiliza o metodo descrito acima para transformar a evidencia da demanda 

por moeda em estimativas do custo de bem-estar do imposto inflacionario. O autor calcula o 

custo de desviar da regra otima de Friedman, ou seja, da taxa de juros nominal nula, 

diferentemente de Bailey (1956), que utiliza a taxa de inflagao nula. Ele obtem um custo de 

bem-estar do imposto inflacionario para a fungao demanda por moeda duplo-logaritmica 

proximo a 1,6% da renda, e 0,8% da renda, para a fungao demanda por moeda 

semilogaritmica, para uma taxa de juros anual de 10%. 

2.2 Equilfbrio geral 

Os modelos de equilfbrio geral passaram a ser adotados porque tern a vantagem de nao 

postular uma forma ad hoc para a fmKjao demanda por moeda como os modelos de equilfbrio 

parcial. Isto e importante, uma vez que a fungao de bem-estar social, w(r), e sensfvel a 

diferentes formas funcionais.5 Como sera discutido na segao 3, a forma funcional da demanda 

por moeda pode ser derivada da maximizagao do agente representativo, considerando as 

implicagoes que a inflagao acarreta sobre as variaveis reais do modelo. Em equilfbrio geral a 

utilidade marginal da renda nao e mantida constante, tomando a demanda por bens tambem 

uma variavel, ao contrario dos modelos em equilfbrio parcial nos quais a renda real e o 

consumo sao mantidos constantes, como observado anteriormente. Uma outra caracteristica 

importante, segundo Lucas (2000, p. 252), e que "... os modelos de equihbrio geral, ao 

modelarem toda a economia, permitem observar as conseqilencias da mudanga de re- 

gime da politica monetdria sobre a curva da demanda por moeda, m(r), e sobre o custo 

de bem estar associado, w(r)" 

5 Para uma discussao mais apurada sobre esse assunto, ver Gillman (1995). 
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2.2.1 Modelo de Sidrauski 

O modelo de Sidrauski (1967) propoe uma estrutura teorica que racionaliza o papel dos 

saldos monetarios reais, possibilitando, portanto, o calculo do custo de bem-estar do imposto 

inflacionario em equilibrio geral. Nessa estrutura teorica, o agente representativo obtem 

utilidade do consumo e dos saldos monetarios que mantem. 

(2.4) 

t=0 

Amaximiza9ao da utilidade esperada descontada, (2.4), condicional a restri9ao 

or9amentaria, produz as seguintes condi96es de primeira ordem: 

PEt u2{t + i)^ + r') 
-^(0 = 0, (2.5) 

Ul{()+ PE, [U2{t +1)[(1 + «,+, Xl + ^tl TI" U2(0=0, (2.6) 

em que U.(t+s) e a utilidade marginal com rela9ao ao /-esimo argumento 0-1,2), avaliada no 

periodo t+s (^=0,1). 

Para estimar o modelo e derivar suas implica96es para senhoriagem e o custo de bem- 

estar da infla9ao deve-se utilizar uma parametriza9ao para a fun9ao utilidade instantanea. 

Substituindo esta parametriza9ao na equa9ao (2.6) obtem-se a "demanda por moeda" em 

estado estacionario, que, quando substituida na fun9ao utilidade instantanea, possibilita 0 

calculo da redu9ao do consumo per capita que poderia gerar a mesma perda de bem-estar 

de mover-se de ^ = 0 a um dado ;r > 0, isto e: 

^/[(l + w(;r))c,m(;r)] = t/[c,m(o)]6 (2.7) 

Lucas (2000) utiliza o modelo de Sidrauski para comparar a formula para o custo de bem- 

estar a formula encontrada para equilibrio parcial, concluindo que as duas formas de calcular 

o custo de bem-estar da infla9ao sao equivalentes. Apesar de trabalhar com esse modelo de 

6 Utilizada na terceira se9ao de Lucas (2000). 
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equilfbrio geral, Lucas utiliza a demanda por moeda e a elasticidade-juros resultantes do 

modelo de equilfbrio parcial. 

Eckstein e Leiderman (1992) tambem utilizam o modelo de Sidrauski. Uma diferen9a desse 

trabalho em rela5ao ao de Lucas (2000) e que a forma da demanda por moeda e sua 

elasticidade sao derivadas da maximizagao do modelo. Outra diferenga e que Eckstein e 

Leiderman (1992) calculam o custo da infla5ao de desviar da taxa de inflagao nula, ao inves 

de calcular, como Lucas (2000), em relagao a desvios da taxa de deflagao necessaria para 

que a taxa de juros nominal seja nula. Para Israel, o custo de se elevar a taxa de infla^ao de 

zero a 10% varia entre 0,85% e 1,93% da renda. O custo de bem-estar da infla5ao seria, 

ainda, equivalente ao calculado sob a area abaixo da curva da fungao demanda por moeda, 

com estimativas maiores a baixas taxas de inflagao para o modelo tipo Sidrauski. 

2.2.2 Modelo de cash-in-advance 

Neste tipo de modelo o agente deriva a utilidade do consumo e do lazer, enquanto moeda 

e introduzida no modelo por meio da restrigao de ''cash-in-advance" Este tipo de restrigao 

impoe que certos tipos de bens, clt, podem ser comprados somente com dinheiro, devendo, 

ainda, o consumo destes bens ser, no maximo, igual a quantidade de saldos monetarios que o 

indivfduo possui, isto e, ptcu < mt. Outros tipos de bens, c2, podem, contudo, ser comprados 

com credito. O agente representativo maximiza, entao, a utilidade abaixo: 

sujeito a restri^ao orgamentaria e a restrigao de "cash-in-advance" 

Cooley e Hansen (1989) analisam as conseqiiencias da distorgao devido a inflagao 

antecipada sobre as variaveis reais usando series temporais agregadas para os Estados Unidos. 

Para estimar a magnitude da perda de bem-estar da inflagao o modelo de crescimento de um 

setor e calibrado e simulado.7 A perda de bem-estar de desviar da taxa de inflagao otima a 

uma taxa de 10% e 0,4% da renda, usando dados de Ml a valores de 1980 e um trimestre 

7 Em geral, os trabalhos que utilizam esse modelo para calcular o custo de bem-estar da inflagao o fazem por meio da 

compara^ao da simula^ao de uma economia que apresente uma taxa de inflagao positiva a uma economia com ausencia 

(2.8) 

de inflagao. 
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como periodo relevante da restri^ao de "cash-in-advance" Para a base monetaria, o periodo 

relevante da restrigao de "cash-in-advance" e reduzido para um mes e o custo de bem-estar 

fica em 0.1% da renda. 

Gillman (1993) apresenta uma modifica^ao do modelo de cash-in-advance, em que o 

agente representativo decide, baseado nos precjos relatives, quais os bens devem ser 

comprados com dinheiro e quais devem ser comprados com credito. Derivando e estimando 

uma forma funcional fechada para o custo de bem-estar, o trabalho mostra que este custo 

depende da possibilidade de substituigao entre dinheiro e credito. Usando a media anual dos 

dados dos Estados Unidos para os anos de 1948 a 1988, a medida de custo de bem-estar de 

desviar da taxa otima de inflagao a 10% e de 2,19% da renda corrente para a economia com 

credito custoso. O consumidor evita o custo da infla^ao recorrendo a credito, que tambem 

possui custos. Este modelo apresenta, entao, maiores custos de inflacjao que outros modelos 

de cash-in-advance. 

2.2.3 Modelo de McCallum e Goodfriend 

Nesta estrutura teorica, o agente representativo deriva utilidade somente do consumo. 

Porem, o consumo depende de como o agente representativo reage aos saldos monetarios 

que mantem e a quantidade de tempo que utiliza para fazer as trocas, ou seja, da tecnologia 

de transagoes, que e expressa abaixo: 

em que st e a parcela do tempo que o agente nao esta produzindo bens de consumo, isto e, 

ct = 1 - st Maximizando a utilidade intertemporal do agente representativo, dada a restrigao 

do fluxo de caixa e a tecnologia de transagoes, e usando (7+r)=(7 +p)( 1+n), obtem-se, em 

estado estacionario, Frn(m,s) = rF(m,s). Pode-se, entao, representar as variaveis c,m e s 

como fun9oes da taxa de infla9ao em estado estacionario, r. 

(2.9) 

ct =F(mt,st) (2.10) 
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O tempo gasto para economizar saldos monetarios reais, s(r), e medido como a rediK^ao 

porcentual do consumo e, portanto, e ele proprio uma medida de custo de bem-estar da 

infla^ao. Para que seja possivel calcular este custo e necessario parametrizar a fliiKpao F(.). 

Lucas (2000) parametriza a furu^ao tecnologia de transa^oes como ct = mtf(st) Dada a 

condi^ao de maximiza^ao, tem-se: 

f(s) = rmf'(s) (2.11) 

Substituindo ct = 1 - st na tecnologia de transa96es em estado estacionario, obtem-se: 

1 - s = mf(s) (2,12) 

Assumindo que m(r) e s(r) satisfazem (2.11) e (2.12), e possivel diferenciar (2.12) com 

rela9ao are utilizar estas duas equa96es para eliminar f(s) e f'(s), obtendo a medida de custo 

de bem-estar da infla9ao: 

„Yr) - ""'(rX1 -s(r)) 

1 - s(r) + rm(r) 

Utilizando as especifica96es duplo e semilogaritmica da demanda por moeda para calcular 

s(r), Lucas (2000) conclui que a forma de calcular o custo de bem-estar da infla9ao do modelo 

de McCallum e Goodfriend e equivalente a de equilibrio parcial. 

Den Haan (1990) utiliza simula9ao para encontrar os resultados necessarios para o calculo 

do custo de bem-estar da infla9ao. O trabalho encontra que os custos de bem-estar de um 

aumento da taxa de infla9ao de zero a 5% e equivalente a um decrescimo de 4,68% do 

consumo. Para justificar o alto custo encontrado em compara9ao com a literatura, o autor 

argumenta que a elasticidade-juros da demanda por moeda encontrada nas simula96es e maior 

que a observada na economia real. O trabalho mostra, ainda, que medidas de bem-estar 

baseadas em uma fun9ao dos parametros estruturais sao equivalentes a medidas obtidas do 

calculo da area sob a fun9ao demanda por moeda em estado estacionario de um modelo 

estrutural. 
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2.3 Compara^ao dos resultados empiricos 

As tabelas a seguir apresentam os resultados encontrados na literatura para o custo de bem- 

estar da infla^ao. ATabela 1 apresenta o valor deste custo quando calculado seguindo a linha 

teorica dos modelos de equilibrio parcial. ATabela 2 apresenta os mesmos resultados quando 

sao usados os modelos de equilibrio geral. 

Tabela 1 

Estimativas em Equilibrio Parcial 

VariaQao da 

inflagao anual 

Forma funcional da 

demanda por moeda 

Elasticidade ou Semi- 

elasticidade juros 

Estimativa do custo de 

bem-estar (% do RIB) 

Lucas(2000) otimo a 10% Semilogan'tmica 7 0,8 

otimo a 10% Duplo-logantmica 0,5 1,6 

Gillman (1995) 0 a 10% Semilogan'tmica 5 0,349 

otimo a 10% Semilogantmica 5 0,609 

otimo a 10% Duplo-logantmica 0,5 1,537 

Obs: Para os dois trabalhos o agregado monetario utilizado e ml. 

Dois aspectos importantes em relagao ao calculo do custo de bem-estar do imposto 

inflacionario podem ser observados por meio da Tabela 1 acima. O primeiro deles diz respeito 

ao impacto que a escolha da forma funcional da demanda possui sobre a medida do custo de 

bem-estar do imposto inflacionario, apresentando valores duas vezes maiores deste custo 

quando a fun^ao demanda por moeda duplo-logantmica e utilizada. O segundo aspecto diz 

respeito a taxa de inflagao usada como base para o calculo deste custo, ou seja, a escolha 

entre a taxa otima segundo a regra de Friedman ou a taxa de infla§ao nula. Quando utilizada a 

taxa de inflagao que satisfaz a regra de Friedman, a area abaixo da curva inversa da demanda 

por moeda e maior do que quando e utilizada a taxa de infla9ao nula. Para o metodo utilizado 

em equilibrio parcial isso significa uma medida maior para o custo de bem-estar do imposto 

inflacionario quando a taxa de inflagao otima e utilizada. 



Polato e Fava, A. C.; Rocha, R: Gustos de bem-estar da infla9ao no Brasil 471 

Tabela 2 

Estimativas em Equilibrio Geral8 

Variagao da Estoque de Elasticidade ou Semi- Estimative do custo de 

inflagao moeda elasticidade juros bem-estar (% do RIB) 

Moeda na fungao utilidade 

Eckstein e Leiderman (1992) 0 a 10% n.d. 

Lucas (2i segao, 2000) 6timoa10% M1 

Cash-in-Advance 

0,24 

7 

0,85-1,93 

1,64 

Cooley e Hansen (1989) otimo a 10% base 

6timoa10% M1 

n.d. 

n.d. 

0,11 

0,39 

2,19 Gillman (1993) -2,9 a 10% M1 

McCallum e Goodfriend 

0,43 

Den Haan (1990) 

Lucas (3- segao, 2000) 

0a5% n.d. 

otimo a 10% M1 

n.d. 

0,5 

4,60* 

1,50 

Fonte: Gillman (1995). 

Obs: * Este valor apresenta-se como porcentagem do consume, 

n.d. significa que esses dados nao estao dispomveis. 

Os resultados de equilibrio geral apresentados na Tabela 2 sao, em media, maiores que os 

resultados de equilfbrio parcial. Ha, entretanto, uma discrepancia consideravel entre os 

resultados de equilibrio geral. Diferentemente dos resultados de equilibrio parcial, a utilizagao 

da taxa otima de inflagao como base para o calculo do custo de bem-estar da inflagao nao 

significa medidas maiores para o valor deste custo. 

Outro aspecto importante que deve ser considerado para os dois casos e o impacto do 

valor da elasticidade ou semi-elasticidade no calculo deste custo. O custo de bem-estar da 

inflagao aumenta com o valor da elasticidade-juros; portanto, e importante considerar 

cuidadosamente a determinagao do valor da elasticidade juros utilizada. 

8 Obviamente, a resenha da literatura nao e exaustiva. 



472 ECONOMIAAPLICADA, V. 7, N. 3,2003 

2.4 Evidencias para a economia brasileira 

Apesar do Brasil ter vivido um passado marcado pela preser^a da infla9ao, apenas 

recentemente come9aram a ser feitas estimativas para o custo de bem-estar do imposto 

inflacionario para o Pais. 

2.4.1 Equilibrio parcial 

Pastore (1997) estima a demanda por moeda para calcular o custo de bem-estar do 

imposto inflacionario pela area abaixo da fun9ao inversa da demanda por moeda. Para tanto, 

ele utiliza a forma semilogaritmica, encontrando os seguintes resultados para o periodo 1966 a 

1985 com dados trimestrais: 

3—= 0.989 3 e"6006* 
k Py k 

em que k=2 e o multiplicador monetario. Estima tambem, para o periodo de 1966 a 1995, 

uma fun9ao demanda por moeda com forma flmcional duplo-logaritmica, obtendo os seguintes 

resultados: 

-— = 0.mU7V + r)-0 

k Py k 

-0.738 

A formula de calcular o custo de bem-estar da infla9ao utilizada por Pastore (1997) e a 

seguinte: 

w = m0<( 
(;r-f r)^1 -1 r^1-1 / v 
    7i\K + r) 

P + \ P + \ V 7 

(^■ + r)^+1-l r/?+1-1 _ / 

em que  ^p+\ e P + \ S^0 transforma9oes Box-Cox de [Tt + r) e r, 

respectivamente. No caso em que p -> -1, e portanto (/? +1) -> 0, a formula acima passa a 

ser representada por 
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Tabela 3 

Custo de Bem-Estar da Infla^ao 

Taxas de inflagao Taxas de inflagao trimestrais Custo de bem-estar em % 

    sobre o RIB 

Mensal Anual Capitalizagao 

trimestral 

Capitalizagao 

instantanea 

Semi- 

logan'tmica 

Duplo- 

logantmica 

1 12,68 3,03 3,00 0,11 0,45 

2 26,82 6,12 6,00 0,42 1,03 

3 42,58 9,27 9,00 0,85 1,55 

4 60,10 12,49 12,00 1,34 2,02 

5 79,59 15,76 14,64 1,88 2,44 

10 213,84 33,10 28,59 4,22 4,15 

15 435,03 52,09 41,93 5,90 5,46 

20 791,61 72,80 54,70 6,91 6,57 

25 1355,19 95,31 66,94 7,49 7,55 

30 2229,81 119,70 78,71 7,82 8,45 

35 3564,42 146,04 90,03 8,00 9,29 

40 5569,39 174,40 100,94 8,01 10,07 

45 8538,06 204,86 111,47 8,16 10,82 

50 12974,63 237,50 121,64 8,19 11,54 

Fonte: Pastore (1997). 

Os resultados obtidos por Pastore estao apresentados na Tabela 3. Como observado nas 

estimativas do custo de bem-estar da inflagao apresentadas anteriormente na Tabela 1, a 

utilizagao da forma funcional da demanda por moeda duplo-logantmica implica medidas 

maiores para este custo. 

2.4.2 Setor bancario 

Seguindo uma racionalidade semelhante ao modelo de McCallum e Goodfriend, Yoshino 

(2002) introduz o setor bancario no modelo a fim de calcular o custo de bem-estar do imposto 
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inflacionario. Segundo Yoshino, o calculo do triangulo de Bailey subestima o que ele chama de 

"o verdadeiro custo de bem-estar do imposto inflacionario" Isto ocorre porque esta medida 

nao e suficiente para captar o desperdicio de recursos que ocorrem na presen^a da inflagao, 

especialmente o que ele chama de "overbanking" 

Desta forma, o calculo do "verdadeiro custo de bem-estar da inflagao" deve incorporar, 

alem do triangulo de Bailey, o triangulo de Harberger no "inside money para contabilizar o 

custo de "overbanking" O custo de bem-estar de desviar da taxa de inflagao otima a taxa 

anual de infla^ao de 2590% e 16,2% e 27,3% do PIB para as formas funcionais da demanda 

por moeda duplo-logaritmica e semilogantmica, respectivamente. 

3 Modelo escolhido e resultados das estimaQoes 

3.1 O modelo9 

A economia e povoada por familias que possuem horizonte infinito de vida, com taxa de 

crescimento n da populagao. Cada famflia maximiza a utilidade esperada descontada 

em que E0 denota a esperanga condicional ao conjunto de informagao dispomvel no periodo 

0, /3 e o fator de desconto subjetivo, m representa os saldos monetarios reais per capita, c 

representa o consumo real per capita, e U(.) e uma fungao utilidade estritamente concava, 

que e estritamente crescente nos dois argumentos. A restrigao orgamentaria das familias e dada 

por: 

em que bt, mt e c sao, respectivamente, os valores reais per capita de um penodo dos titulos 

financeiros, saldos monetarios, e consumo escolhidos pelas familias para o penodo t. A taxa 

9 Este modelo consiste em uma simplificagao do modelo utilizado por Eckstein e Leiderman (1992). O impacto do 

consumo do periodo anterior na utilidade do periodo presente foi desconsiderado, com o que se recai na representa9ao 

padrao do modelo de Sidrauski. 

(3.1) 

&, = Vi (! + r,-i)(! + ", I'1 + "Vi ^- c, (3-2) 
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de crescimento da populate e a taxa de infla9ao do periodo t-1 a t sao representadas por n( 

e k. O fator de juros real (! + /;_,) e igual a (l + 7?/_])/(l + ^/), em que R( I representa o 

retomo nominal dos titulos mantidos de t-1 a t. Arenda real per capita de outras fontes e 

denotada por yt. 

Amaximiza9ao dautilidade esperada descontada, (3.1), condicional a restri9ao 

or9amentaria, (3.2), produz as seguintes condi9oes de primeira ordem: 

^0+i) (i+o 

U2 (0 (l + W/+l) 

i = o 
(3-3) 

em 

U2{t) 
+ PE, 

-i 
-1 = 0 (3-4) 

em que Ufl+s) e a utilidade marginal com rela9ao ao z-esimo argumento (/=1,2), avaliada no 

periodo t+s (^O,!). As equa96es de Euler acima, (3.3) e (3.4), foram divididas por U/t) 

para possibilitar a utiliza9ao do metodo dos momentos generalizados.12 

r 
E importante notar que quando se assume que o retomo nominal R( e conhecido no inicio 

do periodo, as equa9oes (3.3) e (3.4) podem ser combinadas para produzir 

R. 
M)   

0,(1) (I + R:) • 

uma rela9ao nao estocastica entre saldos monetarios reais, consumo e taxa de juros nominais. 

A equa9ao acima reflete quanto dos saldos monetarios reais serao mantidos, podendo ser vista, 

portanto, como uma demanda por moeda na forma implicita. 

Para estimar o modelo e derivar suas implica9oes para senhoriagem e o custo de bem- 

estar da infla9ao utiliza-se a fun9ao utilidade de aversao ao risco constante 

( . MM*-1 

12 Para uma explicate maisdetalhada, veraproximasegao. 

(3.5) 
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em que 0 < y < 1 e 0 < 1 sao parametros de preferencia. O parametro 1 - 0 representa o 

coeficiente deaversao ao risco relativo e o inverse da elasticidade intertemporal de 

substitui9ao. Quando 0 = 0, [/(.) = / logml + (l -/)logcl De acordo com a fun9ao (3.5) as 

utilidades marginals que aparecem nas equa96es (3.3) e (3.4) sao expressas em termos dos 

parametros observaveis como se segue: 

U^t) = Y{mlf~\cl)
0{]~r) (3.6) 

U2{t) = {\-y){m,)dr {c,) (3.7) 

Estas especifica96es sao utilizadas para encontrar o custo de bem-estar da infla9ao, que e 

derivado comparando estados estacionarios do modelo para diferentes taxas de infla9ao. As- 

sume-se que o consumo e os saldos monetarios reaisper crescem em estado 

estacionario a uma taxa constante ^>0, que a popula9ao cresce a taxa constante n, e que 

todas as variaveis sao invariantes a mudan9as na taxa de infla9ao em rela9ao ao estado 

estacionario. Depois de substituidas as equa96es (3.6) e (3.7) na equa9ao (3.4), esta pode 

ser rearranjada para produzir a "demanda por moeda" em estado estacionario, 

m — 
f r A 

\-y 
1- 

a 

(1+;r) 
(3.8) 

em que a = (\ + n) ' + \ c e ;r representam os valores de estado estacionario do 

consumo per capita e da taxa de infla9ao. Esta demanda por moeda em estado estacionario, 

derivada de um modelo de otimiza9ao, depende explicitamente dos parametros de 

preferencias. 

Assumindo que os parametros da equa9ao (3.8) sao invariantes com relaqao ao estado 

estacionario a mudan9as na taxa de infla9ao, e possivel calcular, a partir de (3.8), o valor 

absolute da elasticidade da demanda por moeda com rela9ao a uma mudan9a no estado 

estacionario da taxa de infla9ao como 

?l = 
dm k 

dn m 
{\ + 7r){\ + n)(\ + (/))] 0 p 1 -1 

-i TT 

(l + ;r) 
(3.9) 
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De acordo com o modelo, a elasticidade inflafao da demanda por moeda depende dos 

parametros basicos e da taxa de infla^ao. A forma exata desta dependencia deve ser explorada 

usando os valores dos parametros estimados. 

Para calcular a perda de bem-estar de varies niveis de inflafao no estado estacionario 

substitui-se a equa9ao (3.8) na (3.5), produzindo: 

vk)= 

y a 

(i+^) n-r 

ffy 

e 

Entao calcula-se o decrescimo porcentual do consume capita que poderia gerar a 

mesma perda de bem-estar de mover-se de 0 a urn dado ;r> 0. Deve-se notar que com 

isso nao se esta considerando a regra de Friedman, em que a deflafao e igual a taxa de juros 

real. Neste calculo utiliza-se a igualdade U[{\ + w{n))c,m{K)] = U[c,m{0)] presente na 

se9ao tres do artigo de Lucas (2000). Deste modo, a perda de bem-estar, expressa como 

porcentagem do PIB e representada por WL, e dada por: 

WL = y/ l-a(l + 7r) ' /(l-tf) -1 
(3.10) 

Substituindo as utilidades marginais, equates (3.6) e (3.7), nas equa96es de Euler (3.3) 

(3.4) encontra-se o modelo a ser estimado: 

^1/+! (Cr) = /? 
m /+i 

V mi ) 

'/+! 

V ^ J 

0 + 6) 

0+n,+\) 

-1 
(3.11) 

d2l+i(cr) = 
r 

\-r 

m 
\0/ 

/+i 

V m, J 

xW1-?-)-!] 
7+1 

v y 
[(1 + ",+i)(1 + ^+i)] 

-i 
-1 

(3.12) 
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r 
E possivel, entao, utilizar o sistema de equacpdes acima para estimar o vetor de parametros 

a* = (/?,<?, ;r)pelo metodo g eneralizado dos momentos, umavez queas condi^oesde 

ortogonalidade podem ser expressas por E{djt^ (cr0).zy/) = 0, para i=l,2, em que zjt e o 

vetor de variaveis instrumentais e cr0 e o valor verdadeiro do vetor de parametros a. 

3.2 Dados utilizados 

As series usadas possuem freqiiencia trimestral e cobrem o periodo de 1975 a 1996. Para 

a variavel consumo utilizou-se como proxy a prodiupao industrial de bens de consumo e de 

bens de consumo nao-duraveis calculadas pelo LBGE, denominadas, respectivamente, por cf 

e end. Foram utilizados dois agregados monetarios: base monetaria e ml, obtidos do Boletim 

do Banco Central do Brasil. A serie da populate foi obtida da proje9ao do IBGE. A partir 

desta serie, obteve-se a medidaper capita das variaveis consumo e moeda, e calculou-se a 

taxa de crescimento da popula^ao, nr A taxa de juros real foi calculadada por 

(l + r, ) = (l + 7^) (l + 7rt+]) 
1, em que a infla^ao, 7i(, e medida como a mudan^a porcentual do 

indice de pre90 e a taxa de juros nominal, Rt, corresponde a taxa CDB obtida do IPEADATA. 

Todas as variaveis nominais foram deflacionadas pelo IGP-DI, o indice de pre90S da Funda9ao 

Getulio Vargas. 

Para que seja possivel utilizar o metodo generalizado dos momentos e necessario que as 

series utilizadas na estima9ao sejam estacionarias. Em geral, espera-se que as series de 

consumo e moeda apresentem raiz unitaria, porem as equa9oes de Euler (3.3) e (3.4) foram 

parametrizadas permitindo que estas series apare9am como suas taxas de crescimento. Para 

ter a garantia de que as series sao estacionarias realizou-se o teste de Dickey e Pantulla (1987) 

e o teste de Dickey e Fuller (1979,1981) Aumentado (ADF). O teste de Dickey e Pantulla 

testa a presen9a na serie de mais de umaraiz unitaria. Este teste deve ser realizado 

anteriormente ao teste de Dickey e Fuller porque o ultimo pode rejeitar a presen9a de uma 

raiz unitaria na serie quando esta apresenta mais de uma raiz unitaria. 
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Tabela 4 

Teste de Dickey-Pantulla 

ti t2 

[(l + n.Xl + Tr,)]"1 
equagao 1 -14,3883 

equagao 2 -7,2760 -8,1957 

(bnv./bm,) equagao 1 -19,1421 

equagao 2 -7,1151 -9,5961 

(cf.+iM) equagao 1 -16,5936 

equagao 2 -4,9123 -13,9151 

(cf./bm,) equagao 1 -14,6889 

equagao 2 -8,3876 -6,7710 

(cf,/ml,) equagao 1 -14,6721 

equagao 2 -9,1942 -5,8673 

(cnd(+l/cndt) equagao 1 -17,1490 

equagao 2 -5,3302 -12,9262 

(end, /bm.) equagao 1 -14,5490 

equagao 2 -8,3392 -6,7841 

(end,/ml,) equagao 1 -14,3714 

equagao 2 -9,1287 -5,8319 

(l + r, xi + o-1 
equagao 1 -21,0322 

equagao 2 -6,8215 -10,3835 

(ml
1+1/

mO equagao 1 -19,8083 

equagao 2 -7,9405 -8,5682 

Obs: A equatpao 1 corresponde ao teste para tres raizes unitarias, enquanto a equatpao 2 corresponde ao teste para duas 

raizes unitarias. O valor critico a 5% e -1,95. 

O teste de Dickey e Pantulla, apresentado na Tabela 4, rejeitou a existencia de mais de 

uma raiz unitaria. Os resultados do teste de raiz unitaria ADF sao apresentados na Tabela 5. A 

escolha da defasagem para o teste de Dickey e Fuller aumentado, ADF, seguiu dois criterios: 

aumentar a defasagem ate que o correlograma dos residues nao apresentasse autocorrela9ao, 

e reduzir o mimero de defasagens ate encontrar a defasagem que apresentasse coeficiente 

significante. Rejeitou-se a hipotese de uma raiz unitaria ao nivel de significancia de 10%. 
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Tabela 5 

Teste ADF de Raiz Unitaria 

Variaveis r " 

[(l + n.Xl + Tt.)]"' 
-2,9749 

(bnVi/bm,) 
-7,9023 

(cft+i /cft) 
-6,2427 

(cf./bm.) -3,4008 

{cft/mlt) -3,5170 

(end.+1/end,) -7,3553 

(cndt/bmt) -4,0819 

(cndt/mlt) -3,4553 

(i+rtX1+nt+i)1 
-4,8079 

(mlt+1/
mlt) -4,0088 

Os valores cnticos e a 10% sao, respectivamente, -3,15 para r e -2,58 para r. 

* Para esta coluna, as regressoes utilizadas para o teste incluem constante e tendencia linear. 

** Somente a constante foi incluida na regressao auxiliar ao teste para esta coluna. 

A Tabela 6 apresenta as estimativas quando a "proxy' para a variavel consumo e a 

produ9ao industrial de bens de consumo (cf) dessazonalizada. A Tabela 7 apresenta os 

resultados para as estimatpoes quando o componente sazonal desta serie e tratada por meio 

de dummies sazonais. As Tabelas 8 e 9 apresentam os resultados da estima9ao usando a 

produ9ao industrial de consumo de bens nao duraveis (end) dessazonalizada e tratando o 

componente sazonal desta serie por meio de dummies sazonais, respectivamente. A coluna 

agregado monetario indica qual o agregado monetario esta sendo usado na regressao, base 

monetaria, bm, ou ml. Dada a dimensao de series temporais, a matriz de pondera9ao 

escolhida foi a matriz de covariancia consistente coma autocorrela9ao e aheteros- 

cedasticidade, HAC, com o metodo de janela fixa de Newey e West (1987). 
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O metodo generalizado dos mementos requer o uso de variaveis instrumentais. Utilizam-se, 

entao, os seguintes vetores de variaveis instrumentais: 

z. = 

z , = 

l (l + r,_2)(l + «M)"', (c,_,/£■,.2) 

^-2 "(-1) ' (^/-l I^l-l) > 

n 
Z . I (l+^^lO+^-l) '' (Cm/C,-2). {c.-llm.-l), [(1+",-2)(l+^-2)] 

-I 

Estes vetores contem as variaveis utilizadas na estima9ao das equagoes (3.11) e (3.12) 

defasadas em um periodo. Estimacpoes utilizando duas defasagens no vetor de variaveis 

instrumentais foram tambem realizadas. Apartir das estima9oes reportadas nas Tabelas 6 a 9, 

observa-se que quando e acrescentada uma variavel a mais ao vetor de variaveis instrumentais, 

ou seja, quando utiliza-se z*( ao inves de zt, ou, z#
t ao inves de z*t, nao sao observadas 

grandes alteracpoes nos valores dos parametros estimados. O mesmo resultado e observado 

quando duas defasagens sao utilizadas no vetor de variaveis instrumentais. 

Para os vetores de variaveis instrumentais utilizados, tem-se um modelo sobreidentificado, 

isto e, o mimero de condi95es de ortogonalidade e maior que o mimero de parametros 
r 

estimados. E necessario, entao, testar a validade dos instrumentos. Uma altemativa, para tanto, 

e o teste das restri95es de sobre identifica9ao proposto por Hansen. A estatistica do teste e 

dada pela multiplica9ao da estatistica J pelo mimero de observa95es, que possui distribui9ao 

X2 com graus de liberdade dados pela diferen9a entre o mimero de condi9oes de identifica9ao 

e o mimero de parametros estimados. Para todas as regressoes apresentadas, este teste nao 

invalida os modelos estimados. 
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Tabela 6 

Resultados da Estima^ao Utilizando o Indice de Consumo, c/r, Dessazonalizado 

Agregado Monetario Instrumentos P 0 Y J*T 

hm{ ^ t 
1,006 0,88 0,009 1,306 

bmt z* 

(0,003) 

1,007 

(0.167) 

0,775 

(0,001) 

0,008 

(0,934) 

5,387 

bmt z# 

(0,003) 

1,008 

(0,152) 

0,903 

(0,001) 

0,007 

(0,613) 

7,469 

bmt CD
 

7 
^ 

(0,003) 

1,007 

(0,121) 

0,981 

(0,001) 

0,01 

(0,589) 

7,468 

bmt CD
 

1 h—»
 

(0,002) 

1,007 

(0,056) 

0,819 

(0,001) 

0,008 

(0,991) 

3,717 

bmt z: e c. 

(0,0027) 

1,004 

(0,079) 

0,783 

(0,001) 

0,007 

(0.976) 

12,185 

(0,002) (0,062) (0,001) (0,665) 

m\t 1,006 0,929 0,017 0,497 

ml[ z* 

(0,003) 

1,009 

(0,228) 

0,571 

(0,002) 

0,015 

(0,992) 

3,728 

mlt z* 

(0,003) 

1,01 

(0,234) 

0,693 

(0,002) 

0,016 

(0,811) 

7,835 

ml, CD
 

7 
* 

(0,003) 

1,012 

(0.167) 

0,794 

(0,001) 

0,018 

(0,551) 

13,087 

ml, 
e 

(0,002) 

1,008 

(0,062) 

0,774 

(0,001) 

0,015 

(0,834) 

6,152 

ml, 0 -w-i 

(0,002) 

1,009 

(0,088) 

0,682 

(0,001) 

0,016 

(0,863) 

9,382 

(0,002) (0.077) (0,001) (0,857) 

Obs: Entre parenteses estao os desvios padrbes e o "p-value" i do teste J*T. 

Os parametros estimados sao significantes e apresentam-se robustos a mudangas nas series 

que representam consume e moeda, alem de robustos a mudangas no vetor de variaveis 

instrumentais, como comentado anteriormente. Isto mostra que o calculo do custo de bem- 

estar da inflagao por meio da equagao (3.10) e indiferente a escolha de base monetaria ou 

ml, uma vez que o metodo escolhido para o calculo deste custo depende dos parametros 
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estimados. Este resultado e importante porque a escolha13 do agregado monetario pode afetar 

o valor do custo do imposto inflacionario, principalmente quando modelos de equilfbrio parcial 

sao utilizados. Porem, observa-se que quando dummies sazonais sao utilizadas, os resultados 

sao condizentes com a teoria economica, isto e, /? <7 e respeitado, o que nao ocorre quando 

a estimagao e feita utilizando dados dessazonalizados. Entretanto, ao taxa de desconto 

intertemporal esta muito proxima de 1 em ambos os casos. 

Tabela 7 

Resultados da Estima^ao Utilizando o Indice de Consumo, Dummies Sazonais 

Agregado Instrumentos (3 0 y ^ 

Monetario 

bmt Zt 0,9672 0,8626 0,0121 0,2041 

(0,0352) (0,0774) (0,0032) (0,6514) 

bmt 7* 0,9890 0,8623 0,0100 1,0415 

(0,0107) (0,0763) (0,0014) (0,7912) 

bmt zf 0,9924 0,9335 0,0087 5,9886 

(0,0116) (0,0685) (0,0012) (0,3073) 

bmt zf e zU 1,0215 0,9400 0,0066 3,5925 

(0,0262) (0,0536) (0,0023) (0,8253) 

bmt (N
 

CD
 

T 0,9781 0,9616 0,0099 10,2397 

(0,0072) (0,0366) (0,0007) (0,5090) 

bmt z*t e zU 0,9840 0,9889 0,0112 12,7738 

(0,0044) (0,0393) (0,0004) (0,6198) 

ml, 7* 1,0020 0,7597 0,0174 2,4047 

# 
Z t 

(0,0171) (0.1772) (0,0033) (0,4928) 

ml, 0,9977 0,9096 0,0196 6,1735 

*-
* 

CD
 

7 
* 

(0,0097) (0,0596) (0,0024) (0,2897) 

ml, 1,0270 0,9352 0,0122 5,1538 

(0,0246) (0,0606) (0,0042) (0,6412) 

ml, CD
 

7 0,9919 0,9342 0,0175 10,9072 

(0,0070) (0,0397) (0,0013) (0,4511) 

ml, z; e C, 0,9872 0,9456 0,0209 12,1199 

(0,0056) (0,0354) (0,0008) (0,6699) 

Obs: Entre parenteses estao os desvios padroes e o "p-value" do teste J*T. 

13 Ver discussao sobre a escolha do agregado monetario na se9ao 2. 
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Tabela 8 

Resultados da Estima^ao Utilizando o Indice de Consume 

de Nao-Duraveis, cndt, Dessazonalizado 

Agregado 

Monetario 

Instrumentos P 0 Y J*T 

bmt 1,006 0,929 0,008 1,456 

(0,003) (0,159) (0,001) (0,918) 

bmt z; 1,007 0,877 0,007 6,087 

(0,003) (0,152) (0,001) (0,529) 

bmt z, e z,., 1,007 0,939 0,008 4,078 

(0,002) (0,079) (0,001) (0,968) 

bm[ z' e z;., 1,003 0,861 0,006 124,924 

(0,002) (0,075) (0,001) (0,641) 

m\t z, 1,006 0,899 0,017 3,429 

m\( 

(0,003) (0,176) (0,001) (0,634) 

* 
Z t 1,009 0,845 0,015 6,899 

m\! 

(0,003) (0,167) (0,001) (0,439) 

z? 1,009 0,876 0,016 8,205 

(0,003) (0,166) (0,001) (0,695) 

m\t Zf e Zf_x 1,008 0,83 0,012 13,295 

(0.001) (0,069) (0,001) (0,823) 

m\( z, e 1,008 0,879 0,015 6,619 

(0,002) (0,091) (0.001) (0,829) 

m\t e z;_l 1,01 0,534 0,017 11,509 

(0,002) (0,105) (0,001) (0,716) 

Obs: Entre parenteses estao os desvios padroes e o "p-value" do teste J*T. 

Quando sao utilizadas as series dessazonalizadas na estimate), os valores estimados de P 

situam-se em tomo de 1,0075.14'15 Apesar de nao apresentar significado economico, valores 

maiores que o unitario para o parametro P tem sido um resultado comum nos estudos empiricos 

14 Issler e Piqueira (2000), estimaram a equa^o de Euler de um modelo CCAPM para o Brasil utilizando tres diferentes 

fun9oes utilidade utilidade. Para a fun9ao utilidade CRRA, a mesma utilizada neste trabalho, a mediana das estimativas 

para o parametro pe 0,99. Se for utilizdo esse valor para calcular o custo de bem-estar da infla^ao por (3.10), mantendo 

os valores de ^e /, encontra-se um custo de 1,5% do PIB para uma taxa de infla9ao de 10%. 

15 Alencar e Nakane (2002) encontram valores de pem tomo de 0,9 quando estimam as equa9oes de Euler de um modelo 

com moeda na fun9ao utilidade, para o Brasil, utilizando uma fun9ao utilidade logaritmica. 
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da equagao intertemporal de Euler.16 Para os parametros 0 e y os valores estimados utilizando 

as series dessazonalizadas encontram-se, respectivamente, em tomo de 0,8204 e 0,0122. Para 

as regressoes utilizando dummies sazonais, os valores dos parametros encontram-se em tomo 

de P=0,9939, 0=0,9122 e ^=0,0135. 

Tabela 9 

Resultados da Estima^ao Utilizando o Indice de Consumo 

de Nao-Duraveis, cndt, cft, e Dummies Sazonais 

Agregado 

Monetario 

Instrumentos P 0 Y J*T 

bmt 0,9675 0,8585 0,0121 0,1689 

(0,0348) (0,0733) (0,0031) (0,6811) 

bmt 7* 0,9873 0,8612 0,0101 0,9859 

(0,0100) (0,0725) (0,0013) (0,8264) 

bmt 7# 
0,9899 0,9212 0,0089 4,8472 

(0,0115) (0,0657) (0,0012) (0,6786) 

bmt N
l 

CD
 

1,0255 0,9401 0,0062 3,9897 

(0,0272) (0,0550) (0,0024) (0,7810) 

bmt CD
 

T 0,9821 0,9502 0,0093 10,4592 

(0,0088) (0,0329) (0,0009) (0,4896) 

bmt 

* 

CD
 * 

J-
 0,9717 0,9794 0,0130 13,6388 

(0,0068) (0,0353) (0,0007) (0,5531) 

m\t z, 0,9909 0,8846 0,0195 1,7481 

(0,0332) (0,0659) (0,0056) (0,1861) 

m\t 7' 0,9924 0,8569 0,0191 4,7884 

(0,0091) (0,0627) (0,0024) (0,1880) 

ml, 7# 
0,9971 0,9141 0,0192 6,3970 

(0,0084) (0,0597) (0,0022) (0,2695) 

ml, Z t 0 Zt_i 1,0312 0,9296 0,0115 5,4536 

ml, 

(0,0254) (0,0622) (0,0043) (0,6048) 

6 ^t-\ 1,0050 0,9122 0,0133 11,6619 

ml, *7 * *7 * 
Zt G zt-\ 

(0,0121) 

0,9817 

(0,0390) 

0,9387 

(0,0026) 

0,0222 

(0,3896) 

12,4798 

(0,0049) (0,0349) (0,0008) (0,6424) 

Obs: Entre parenteses estao os desvios padroes e o "p-value" do teste J*T. 

16 Para uma discussao sobre esse assunto, ver Eichenbaum et alii. (1988, p. 63). 
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Uma vez estimados os parametros, e possivel calcular o custo de bem-estar da inflagao 

comparando estados estacionarios sob diferentes taxas de inflagao. Para tanto, sao utilizados 

os valores medios dos parametros estimados nas Tabelas 7 e 9 e Tabelas 6 e 8, 

respectivamente, juntamente com os parametros: \\f= 0,7845, v=0,0048, (|)= 0,00378 na 

equagao (3.10), em que os valores de \|/, n e (|) correspondem a media amostral da 

participagao do consumo no PIB, da taxa de crescimento da populagao e da taxa de 

crescimento do consumo,17 respectivamente. 

Tabeia 10 

Custo de Bem-Estar do Imposto Inflacionario 

inflagao trimestral (%) 

Custo de bem-estar como % do PIB 

Utilizando a media dos parametros 

estimados nas Tabelas 7 e 9 

Utilizando a media dos parametros 

estimados nas Tabelas 6 e 8 

0,00 0,00 0,00 

3,00 1,36 2,51 

6,00 1,93 3,21 

9,00 2,28 3,59 

12,00 2,53 3,86 

14,64 2.71 4,04 

28,59 3,28 4,60 

41,93 3,58 4,89 

54,70 3,77 5,07 

66,94 3,91 5,20 

78,71 4,01 5,30 

90,03 4,09 5,37 

100,94 4.15 5,43 

111,47 4,21 5,48 

121,64 4,25 5,52 

A Tabeia 10 apresenta os resultados do custo de bem-estar da inflagao como porcentagem 

do PIB na presenga de diferentes taxas de inflagao, calculado pelo metodo descrito no subitem 

3.1. Utilizou-se para o calculo deste custo, alem dos parametros do modelo descritos 

anteriormente, os mesmos valores de Pastore (1997) para a taxa de inflagao trimestral. 

Encontrou-se que mudar a taxa anual de inflagao de zero a 10%, isto e, a uma taxa trimestral 

de 2,41%, resulta em perda de bem-estar de aproximadamente 1,9% e 2,3% do PIB 

17 Para o calculo de \j/ e (J), utilizou-se a serie de consumo trimestral calculada por Issler et alii (1999). O PIB trimestral foi 

obtido do IPEADATA. 
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utilizando os parametros estimados quando o componente sazonal e tratado por dummies e 

quando a series sao dessazonalizadas "a priori", respectivamente. O Grafico 1 mostra o 

comportamento do o custo de bem-estar da inflagao. Este custo cresce a taxas crescentes, 

em tomo de uma taxa trimestral de infla^ao de aproximadamente 3% e 4% utilizando ft = 

0,993 q (3= 1,0075, respectivamente, quando passa a crescer a taxas decrescentes e encontra 

uma assmtota. 

Grafico 1 

Custo de Bem-Estar da Infla^ao para Diferentes Taxas de Infla^ao 

CO 3 

Utilizando a media dos parametros estimados nas Tabelas 7 e 9. 
Utilizando a media dos parametros estimados nas Tabelas 6 e 8. 

20 40 60 80 

taxa de inflagao trimestral (%) 

100 120 140 

Quando comparados aos resultados obtidos para outros pafses,18 os resultados 

apresentados neste trabalho encontram-se, em media, maiores. Quando comparado as 

estimativas realizadas para o Brasil por Pastore (1997), o custo de bem-estar do imposto 

inflacionario calculado a partir do modelo de equilfbrio geral apresentado neste trabalho 

encontra um custo maior para baixas taxas de inflagao, porem para valores da taxa de inflagao 

a partir de 435,03% as estimativas de Pastore (1997) apresentam-se maiores. Quando se 

trabalha com taxas de inflagao de ate 60% ao ano, Pastore (1997) obtem valores ate 2 vezes 

maiores para a forma duplo-logaritmica. Esta diferenga esta relacionada a diferengas nas 

estimativas do parametro. 

18 Ver Tabelas 1 e 2 presentes no subitem 2.3. 
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Para Yoshino (2002) o "verdadeiro custo brasileiro de bem-estar da infla^ao" para uma 

taxa anual de inflagao de 2.590%, que foi a observada no ano de 1990, e 16,2% e 27,3% do 

PIB para as formas funcionais da demanda por moeda duplo-logaritmica e semilogaritmica, 

respectivamente. Este custo apresenta-se muito acima do encontrado por Pastore (1997) e 

por esse trabalho para a taxa anual de inflagao de proxima a 2.590%. 

Deve-se observar que as diferengas com rela^o a Yoshino (2002) resultam do fato deste 

contabilizar tambem o desperdicio de recursos que ocorre na presen9a da inflagao devido ao 

"overbanking" Aqui, assim como em Pastore (1997), considera-se somente a distorgao 

devida aos recursos gastos em transagao. Yoshino (2002), ao considerar o incha^o bancario, 

leva em conta uma distonjao adicional importante que pode estar levando a uma subestimagao 

significativa do custo de bem-estar da inflagao para a economia brasileira. 

4 Conclusoes 

Este artigo teve como objetivo calcular o custo de bem-estar do imposto inflacionario para 

o Brasil seguindo uma estrutura de equilfbrio geral. Um modelo tipo Sidrauski (1967) e 

utilizado para dar racionalidade ao papel da moeda. As condigoes de primeira ordem desse 

modelo foram estimadas pelo metodo generalizado dos momentos utilizando series trimestrais 

de consumo, moeda, taxa de juros e taxa de infla9ao para o penodo de 1975 a 1996. 

Os parametros estimados por meio desse sistema de equa9oes foram utilizados para o 

calculo do custo de bem-estar da infla9ao utilizando a formula (3.10), que e derivada do 

modelo de equilfbrio geral escolhido. Nas estima9oes foram utilizados dois agregados 

monetarios: base monetaria e ml, uma vez que a literatura empfrica observa que ha uma 

sensibilidade deste custo em rela9ao ao conceito de moeda utilizado. Os resultados das 

regressoes apresentam-se robustos a escolha do agregado monetario. 

O valor obtido para o custo de bem-estar de mudar a taxa anual de infla9ao de zero para 

10% e em tomo de 2% do PIB. Este valor esta, em media, acima dos valores encontrados 

nos trabalhos que usam uma abordagem de equilfbrio parcial. (Pastore, 1997) Para taxas de 

infla9ao mais altas, como as observadas na economia brasileira em periodos de hiperinfla9ao, 

a perda de bem-estar da infla9ao fica em tomo de 5% do PIB. 
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1 Introdugao 

O presente artigo tem como objeto avaliar as implica96es de hipoteticos resultados da 
A 

negocia^ao da Area de Livre Comercio das Americas (ALCA) sobre o Investimento Extemo 

Direto (IDE) no Brasil em um conjunto selecionado de segmentos de servigos (seguro-saiide, 

seguro de credito a exportagao e transportes terrestres). Partindo-se do pressuposto de 

homogeneizagao regulatoria, cujo centro de gravidade estaria nos paises desenvolvidos da 

ALCA, examina-se em que medida o atual panorama para produtores locals, naqueles 

segmentos, mudaria diante das possibilidades de maior intemagao de firmas concorrentes 

estrangeiras. 

Com efeito, um dos tragos marcantes da evolu9ao recente da economia intemacional - e 

brasileira - tem sido o peso crescente do IDE, reconfigurando nas duas ultimas decadas as 

estruturas de mercado nos diversos espagos nacionais e regionais intemacionalizados. 

(Gongalves et alii, 1998) Alem das implicagoes macroeconomicas do processo, o fenomeno 

importa por suas repercussoes em nivel de agentes e mercados em particular. 

O IDE expandiu-se de modo explosive em relagao aos PIBs nacionais e ao proprio 

comercio exterior, desde meados dos anos 80, acelerando inclusive este ultimo. Nos ramos 

de servigos - muitos dos quais, a despeito da evolugao tecnologica, ainda lidam com produtos 

nao-comercializaveis -, o IDE emergiu inclusive sem a precedencia do comercio exterior. 

Cumpre notar, por outro lado, o fato de que, entre os ramos produtivos, e possivel 

encontrar grande varia^ao na intensidade de penetragao de investimentos transnacionais, alem 

de sua diferenciagao regional. Entre os services em particular, ha alguns casos em que as 

"vantagens de localizagao" proxima ao mercado sao imperativas - implicando, portanto, carater 

nao-comercializavel em termos intemacionais para os respectivos produtos -, ao mesmo tempo 

que "vantagens especificas a firmas" de paises exportadores de capital nao se mostram 

suficientes para viabilizar sua expansao rumo a mercados em particular. Em tais ramos, a 

provisao e o mercado ainda permanecem de ambito local, com baixa importancia tanto do 

comercio exterior quanto do IDE. 

Em cada um desses casos, o imperativo da localizagao do processo produtivo proxima ao 

mercado local, com segmenta^ao de mercados nacionais, tanto pode ocorrer por razoes 

tecnologicas e diferencia9ao de produtos quanto por dispositivos regulatorios nacionais. Na 

mesma diregao, a ausencia de IDE tambem pode decorrer desses efeitos regulatorios atuarem 

como barreiras contra "vantagens especificas a firmas" de nao-residentes. 
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No caso brasileiro, pode-se localizar uma diversidade intersetorial no tocante ao grau de 

penetra5ao de investimentos extemos. Mesmo com o forte ingresso de capital de risco nos 

anos 90, dirigindo-se inclusive macigamente para os servigos, ainda e possivel encontrar 

segmentos com baixa participagao estrangeira entre estes, por determinantes de natureza 

tecnica ou de carater regulatorio. Entre esses segmentos estao os escolhidos como objeto 

deste trabalho, quais sejam, seguro-saiide, seguro de credito a exportagao e transportes 

terrestres.1 

Um dos temas suscitados, no Brasil, no debate sobre as negociagoes da ALCA, e o de 

seus possiveis desdobramentos em termos da concorrencia por mercados locals em diversos 

setores produtores de servigos. Em meio ao relativo desconhecimento das efetivas condigoes 

de oferta e da competitividade dos produtores nacionais de servigos, ha o receio de que os 

resultados das negociagoes extemas venham a expor as empresas atualmente em operagao no 

Pais a concorrencia com competidores extemos de maior porte, com melhores praticas 

gerenciais, melhores condigoes de acesso a credito e outras "vantagens especificas a firmas" 

A hipotese e que, como resultado da homogeneizagao entre os aparatos regulatorios 

nacionais, a provavel supremacia tecnologica e financeira das firmas das economias 

desenvolvidas podera ser plenamente exercida, em varios casos, uma vez suprimidas as 

barreiras regulatorias. A ALCA poderia entao avangar o processo de intemacionalizagao das 

estruturas de mercado locals em diregao a segmentos ainda relativamente intocados. 

Ha, ainda, outra dimensao de analise envolvida. Trata-se dos efeitos derivados nao tanto 

das condigoes microeconomicas de cada agente ou do ambiente macroeconomico, mas das 

diferengas entre os contextos normativos nos quais atualmente operam. Dadas as diferengas 

em termos de requisites normativos, entre os paises, as empresas habituadas a competir em 

contextos mais exigentes tenderiam a desenvolver capacidades adicionais em relagao a suas 

potenciais concorrentes, como resposta a seu ambiente menos permissivo. Destarte, supondo- 

se a homogeneizagao regulatoria de ambito hemisferico na ALCA, o aprendizado das firmas 

em contextos originals mais restritivos permitiria a obtengao de relevantes "vantagens 

especificas a firmas", uma vez retiradas as fricgoes ao IDE contidas em aparatos regulatorios 

distintos na regiao. 

1 Em Alexandre, Canuto e Lima (2003), por seu tumo, analise semelhante e feita para servi90s profissionais. 



494 
ECONOMIAAPLICADA, V. 7, N. 3,2003 

O argumento central para essa linha de raciocmio e que - para alem das condigoes de 

competitividade entre as empresas sediadas em paises distintos - haveria um diferencial de 

competitividade em favor das empresas daquele pais onde a regulagao (normas para opera^ao) 

num determinado setor seja relativamente melhor desenhada. Vale dizer, as empresas que 

operam num ambiente mais adequado tendem a - em principio - tomar-se mais competitivas 

que as empresas que operam num ambiente regulatorio menos propenso a gerar eficiencia. Na 

hipotese mais provavel de ocorrer homogeneizagao regulatoria em tomo do aparato mais 

exigente em termos de eficiencia, a necessidade de adapta^ao imporia desafios competitivos 

maiores as empresas habituadas a funcionar no contexto menos restritivo e eventualmente 

abriria espago para maior intemacionalizagao que a presente. 

No ambito da ALCA, parece razoavel esperar um diferencial de competitividade favoravel 

as empresas norte-americanas e canadenses, em relagao as brasileiras, uma vez que o 

comercio de servigos e mais desenvolvido nessas duas economias que em toda a America 

Latina. Alem dessa diferenga como ponto de partida, cabe investigar, tambem, em que medida 

as discrepancias entre os atuais ambientes regulatorios nacionais deverao refor^ar ou suavizar 

"vantagens especificas a firmas" entre empresas de paises distintos na regiao. 

Enfim, abordamos os ambientes regulatorios nacionais distintos em que atualmente operam 

as firmas em um grupo de services nos tres paises. Concentramo-nos em ramos onde a 

presenga de capitais estrangeiros no mercado nacional e hoje reduzida, buscando identificar 

ate que ponto as atuais diferengas normativas poderao implicar vantagens competitivas de 

empresas dos EUA e Canada e, assim, alteragao com a ALCA no atual cenario de penetragao 

por firmas estrangeiras no mercado local. 

O que segue esta dividido em quatro se^oes alem desta introdugao. Na segao subseqliente, 

faz-se um mapeamento dos investimentos nos segmentos selecionados, procurando aferir a 

presenga de investidores estrangeiros em operagao no Brasil, bem como a origem desse capi- 

tal. Na terceira se^ao faz-se um relato dos principals dispositivos normativos de cada um 

desses segmentos, tanto na legislagao brasileira quanto nas legislagoes em vigor nos EUA e 

Canada. Na se^ao seguinte, identifica-se as situa9oes em que as condigoes regulatorias 

distintas poderao ser marcantes em nivel de vantagens competitivas. Serao apontados 

possiveis ganhos - entendidos como a capacidade de firmas atualmente presentes em 

mercados nacionais penetrarem nos mercados de outros paises - ou perdas - vistas como 

menor capacidade das empresas nacionais para competir com empresas sediadas no exterior 

- derivados das negociagoes da ALCA, supondo-se homogeneiza^ao regulatoria e unificagao 

do mercado hemisferico em torno dos arcabou^os regulatorios menos permissivos. 

Considera9oes finals ocupam a ultima segao. 
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2 Investimento direto no setor de services do Brasil 

O setor de servigos esteve diretamente ligado ao crescimento dos fluxos de IDE para a 

economia brasileira a partir da segunda metade dos anos 90. Em 2000, quase 70% do estoque 

de IDE estava aplicado nesse setor, contra quase 29% na indiistria e pouco mais de 1,5% na 

agricultura.2 No entanto, apesar da pujanga do setor de servigos brasileiro como absorvedor 

de IDE, os segmentos aqui estudados (seguro-saiide, seguro de credito a exportagao e 

transportes terrestres) apresentam um baixo grau de presenga estrangeira. 

Considerando-se os fluxos durante 1996/2000, o IDE em seguros mal ultrapassou US$ 

190 milhoes e 2,5% do total em servi^os. Em 2000, o estoque de IDE em seguros totalizava 

US$ 492 milhoes, correspondentes a 0,75% do total do estoque em servigos. A maior parte 

do IDE em seguros e proveniente dos Estados Unidos (38,9% do estoque total em 2000), 

Espanha (18,6%), Japao (11,6%), Luxemburgo (8,7%) e Italia (6,2%). 

Uma alteragao na legislagao referente ao seguro-saude modificou significativamente a 

participagao estrangeira no setor. Em margo de 2001, segundo dados da Federagao Nacional 

das Empresas de Seguro Privado e de Capitaliza§ao (FENASEG) e da Superintendencia de 

Seguros Privados (SUSEP), havia 31 empresas atuando no mercado de seguro-saude 

brasileiro. Do total de R$ 1,42 bilhao oferecido em premios por essas empresas, R$ 771 

milhoes, ou quase 55%, foram provenientes das empresas estrangeiras presentes no setor. 

No entanto, em 12 de fevereiro de 2001 foi criada a Lei n- 10.185, que estabeleceu a 

especializa^ao das seguradoras no ramo de seguro-saude. Assim, as companhias que atuassem 

nesse setor nao poderiam atuar em nenhum outro ramo de seguro e as que ja operassem com 

seguro-saiide teriam ate 1° de julho do mesmo ano para realizarem as mudan§as pertinentes. 

Ate dezembro de 2001, segundo dados da Agencia Nacional de Saiide Suplementar (ANS) 

e da FENASEG, havia dez empresas atuando no setor regularmente, oferecendo um premio 

total de R$ 1,053 bilhao acumulado entre julho e dezembro de 2001. Desse total, R$ 65 

milhoes sao provenientes de empresas estrangeiras. Assim, a participagao de empresas 

estrangeiras no setor, que correspondia a mais da metade dos premios oferecidos, caiu para 

pouco mais de 6%, adotando-se esse mesmo criterio.3 

2 Salvo men^ao em contrario, a fonte dos dados apresentados nesta se^ao e o Banco Central do Brasil. 

3 Cabe ressaltar, no entanto, que a mudan^a regulamentar e recente e e possfvel, portanto, que ainda ocorram significativas 

alteragdes na estrutura do setor de seguro-saude brasileiro. 
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A linica empresa que atua no setor de seguro de credito a exportagao no Brasil e a SBCE 

(Seguradora Brasileira de Credito a Exportagao). Criada em junho de 1997, a SBCE tem 

como acionistas o Banco do Brasil, BNDES, Bradesco Seguros, Sul America Seguros, Minas 

Brasil Seguros, Unibanco Seguros e a COFACE (Compagnie Frangaise D'Assurance pour le 

Commerce Exterieur), a maior seguradora de credito a exportagao do mundo. Em 2001, 

segundo dados da FENASEG, a SBCE ofereceu um premio total de R$ 9.443 mil. Desse 

valor, R$ 2.951 mil (31,25%) sao de origem francesa e R$ 651 mil (6,89%) de origem norte- 

americana. Segundo informacjoes da COFACE, sua participa^ao acionaria na SBCE e de 

30%. Assim, a participagao estrangeira no mercado de seguro de credito a exportagao, 

adotando-se qualquer um dos criterios citados acima, e superior a 30%. 

For fim, o IDE no setor de transportes terrestres tambem e pouco expressivo. O 

investimento direto nesse segmento era de apenas US$ 208 milhoes em 1996, ou seja, 3,6% 

do total do IDE no setor de servigos. Apos registrar valores nulos em 1997 e 1998, teve uma 

pequena recuperagao em 1999, mas voltou a cair no ano seguinte. Em 2000, o estoque de 

IDE em transportes terrestres totalizava US$ 215 milhoes, ou 0,33% do total do IDE em 

servigos. Desse total, 49% e originario das Ilhas Cayman, 9,7% das Bermudas, 8,2% dos 

Estados Unidos, 8,1% da Argentina e 6,5% do Uruguai.4 

3 Reguia^ao de seryi§os selecionados no Brasil, nos Estados Unidos e no 

Canada 

3.1 Seguro-saude 

3.1.1 Brasil 

No Brasil, o arcabougo regulatorio do seguro-saude compoe-se basicamente de tres leis: a 

Lei n- 9.656, de 1998, que estabelece a regulagao geral dos pianos de assistencia a saiide, a 

Lei 9.961, de 2000, que criou a ANS (Agencia Nacional de Saiide Suplementar) e a Lei 

10.185, de 2001, que por sua vez estabelece a especializagao das operadoras de seguro em 

pianos privados de assistencia a saiide. 

4 Apesar dos investimentos extemos pouco expressivos nesse setor, observa-se que as empresas desse segmento com 

participagao estrangeira ampliaram consideravelmente sua participa^ao no total de empresas com participagao estrangeira 

no Brasil, considerando-se a analise de alguns indicadores. Em 1995, por exemplo, do total de empregados de companhias 

com participa9ao estrangeira no Brasil, apenas 0,24% atuavam no setor de transportes terrestres. Em 2000, essa cifra 

saltou para 1,79%. 
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A primeira lei especificamente voltada para a regulagao do seguro-saiide foi a Lei 9.656, 

em 3 de junho de 1998. Submetem-se a essa lei nao so as empresas que operam pianos ou 

seguros privados de assistencia a saude, como tambem empresas que mantem sistemas de 

assistencia a saude pela modalidade de autogestao. For ela, dois orgaos ficavam encarregados 

da regulagao do setor de seguro-saude: o Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP) e 

a Superintendencia de Seguros Privados (SUSEP). 

Foram entao criados quatro pianos minimos de atendimento: ambulatorial, hospitalar, 

obstetrico e odontologico. Alem disso, ficou instituido o piano de referenda, que inclui os 

quatro pianos minimos, para a cobertura de todas as doengas relacionadas pela Organizagao 

Mundial da Saude (OMS). Outras medidas estabelecidas referem-se a pontos como condigoes 

para funcionamento das operadoras de pianos de saude, renovagao dos pianos de saude, 

prazo de vigencia contratual, exclusao de doengas preexistentes, permanencia de 

desempregados no piano, ressarcimento ao Sistema Unico de Saude (SUS) por parte das 

operadoras, participagao de idosos e portadores de certas deficiencias em pianos de saude, 

reajuste de mensalidades para idosos, condi§oes a cumprir por contratos e regulamentos dos 

pianos e seguros de saiide, informagoes a fomecer pelas operadoras a SUSEP e ao Ministerio 

da Saude e penalidades a aplicar as operadoras infratoras. 

Alguns pontos mais polemicos foram regulamentados posteriormente a Lei 9.656. Dentre 

eles, destaca-se a questao das doengas preexistentes, ou seja, aquelas que o consumidor ja 

sabe ser portador quando contrata o seguro. Foi vedada a exclusao de doengas preexistentes 

e, nesse caso, os pianos foram obrigados a oferecer duas opgoes: a cobertura parcial 

temporaria (carencia de dois anos para diversos procedimentos relacionados a doen9a, como 

cirurgias) e o agravo (acrescimo na mensalidade do piano ou seguro, mas que garante ao 

consumidor atendimento imediato e sem resides). 

Com o objetivo de regulamentar a Lei 9.656, foi editada a Medida Provisoria 1.665, em 4 

de junho de 1998. Essa MP tambem trouxe algumas alteragoes que elevaram os custos dos 

pianos minimos de atendimento, como proibic^ao da limita9ao de valor maximo e quantidade 

dos pianos de saude, e nao apenas de prazo, estabelecimento da obrigatoriedade de cobertura 

de gastos com quaisquer gases medicinais (nao apenas o oxigenio), estabelecimento da 

obrigatoriedade de cobertura de gastos com quaisquer taxas (nao apenas de sala de cirurgia), 

fixa^ao do prazo maximo de vinte e quatro boras para a cobertura dos casos de urgencia e 

emergencia, e fixagao do reembolso para todos os tipos de piano ou seguro. 

Com a Lei 9.961, de 28 de Janeiro de 2000, foi criada a Agencia Nacional de Saude 

Suplementar (ANS). A partir de entao, todas as disposigoes da Lei 9.656 passaram a ser de 

competencia da ANS. Isso atendeu aos anseios de certos setores da sociedade civil - em es- 
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pecial do Instituto de Defesa do Consumidor (EDEC) - que condenavam a regulamentagao do 

setor pela SUSEP e achavam que esta deveria caber, ao menos em seus aspectos sanitarios, 

ao Ministerio da Saude. 

Em 12 de fevereiro de 2001, foi criada a Lei 10.185, que estabelece a especializagao das 

sociedades seguradoras em pianos privados de assistencia a saude. Desse modo, as 

seguradoras so poderao operar no ramo de seguro-saiide caso estejam especializadas no 

ramo, nao podendo atuar em outra modalidade de seguro. As seguradoras que ja operam com 

seguro-saude teriam ate 1- de julho de 2.001 para se especializarem no ramo, permanecendo 

durante esse periodo sob a fiscaliza^ao da SUSEP e da ANS. 

3.1.2 Estados Unidos 

Os Estados Unidos nao contam com um forte orgao regulador federal para o setor de 

seguros como um todo. Essa atividade e controlada por comissarios de seguros {insurance 

commissioners), em cada um dos Estados. Esses comissarios normalmente contam com 

poderosas entidades regulatorias, com & National Association of Insurance Commissioners 

(NAIC) congregando todos eles, embora nem sempre conseguindo estabelecer um consenso 

a respeito de um certo aspecto regulatorio. O govemo federal encarrega-se essencialmente da 

regulagao dos pianos de saude financiados por empregadores privados, e os Estados regulam 

principalmente as chamadas Managed Care Organizations (MCO).5 Outras entidades sujeitas 

ao arcabougo estadual sao as operadoras financiadas por govemos estaduais ou locais. 

Ate recentemente as operadoras privadas de seguro-saude eram reguladas quase que 

unicamente pelos Estados. Pelo McCarran-Ferguson Act, de 1945, a atividade de seguros 

estava isenta da regulagao federal e seria regulada apenas por eles. Atualmente, no entanto, o 

govemo federal dos Estados Unidos possui um papel muito mais preponderante na regulagao 

dessa atividade. Isso se deveu principalmente a aprovagao do HMO Act em 1973, do Em- 

ployee Retirement Income Security Act (ERISA) em 1974, das emendas do Medigap de 

1980 e 1990 e do Health Insurance Portability and Accountability Act (HIPAA) em 1996. 

5 O sistema de managed care consiste essencialmente na associate) entre uma seguradora e uma rede de fomecedores da 

area de saude (medicos, hospitais etc.). O objetivo e implementar a concorrencia entre os pianos de seguro e reduzir 

custos medicos por meio da prevengao de doen^as, do controle de gastos superfluos, da negocia^ao de descontos com 

fomecedores, de pagamentos individuais ao inves de por eventos e de pesquisa de tratamentos mais baratos. Ha tres 

tipos de MCOs: as health maintenance organizations (HMO), as preferred provider organizations (PPO) e as point- 

of-service (POS). Para mais detalhes, ver Andrade e Lisboa (2000). 
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O HMO Act nao alterou significativamente a posigao dos govemos federal e estaduais na 

regulagao do seguro-saude, mas estabeleceu a presenga federal na regula5ao da cobertura de 

seguros-saude privados, Esse ato provia fundos federals para o desenvolvimento de novas 

HMOs. Para ter acesso a esses fundos, a HMO devia ser federalmente qualificada, e para 

isso deveria atender a certos quesitos financeiros e organizacionais. 

O ERISA de 1974 proibiu os Estados de cobrarem taxas dos pianos self-insured, Essas 

taxas eram pagas pelas seguradoras como uma porcentagem de seus premios oferecidos, e 

esses custos eram repassados ao consumidor. Com o ERISA, os empregadores podiam evitar 

pagar essa taxa, o que provocou grande crescimento dos pianos self-insured. Apesar dessas 

restrigoes, muitos Estados criaram leis que aumentaram a regulagao sobre o seguro-saude 

privado. Isso ocorreu dos anos 70 aos anos 90 e os Estados foram influenciados, em boa 

parte, pelos atos modelos desenvolvidos pela NAIC. Essas leis normalmente envolviam algum 

tipo de reforma no mercado segurador, mudangas em algumas formas de taxas de pianos de 

saiide ou exigiam que seguradores privados oferecessem cobertura para algum tipo de 

beneficio ou consumidor. Muitos Estados tambem comegaram, por essa epoca, a estabelecer 

regulagoes sobre as HMOs. 

Em 1980, o Congresso norte-americano estabeleceu padroes federals minimos para 

seguros e renovagao dos pianos Medicare Supplemental ("Medigap"). Em 1990, o Congresso 

reduziu para dez o numero de pianos Medigap que poderiam ser oferecidos para beneficiarios 

do Medicare. Essas medidas rompiam o McCarran Act, uma vez que leis federals estavam 

afetando fortemente o mercado privado de seguro-saude. 

Essas emendas autorizaram o NAIC, em 1990, a desenvolver modelos de legislagao e 

regulagao que, uma vez aprovados, passariam a fazer parte da legislagao federal. Os Estados 

deveriam, a partir dai, desenvolver leis inspiradas nos modelos do NAIC dentro de seus 

territorios. Se o Estado nao fosse bem-sucedido nessa iniciativa, ou se nao a adotasse, o 

govemo federal teria autoridade para regular o mercado segurador dentro desse Estado. 

Toda a legislagao federal desenvolvida ate entao impunha certos requisitos aos pianos de 

saude financiados pelos empregadores e influenciavam, indiretamente, o seguro-saude. O 

HIPAA, no entanto, criado em 1996, foi a primeira lei federal a incidir diretamente sobre o 

seguro-saude. As restrigoes impostas pela HLPAA dividiam-se basicamente em quatro tipos: 

limites ao uso de restrigoes de condigoes de preexistencia, disponibilidade garantida 

(seguradoras nao podem excluir ou nao renovar o contrato de um segurado com base em seu 

estado de saude), restrigoes as operadoras de seguro coletivo (elas devem aceitar. fazer a 

cobertura de qualquer pequeno empregador) e restrigoes as operadoras de seguros individuais 
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(garante o acesso de qualquer individuo a um piano de saude). O HIPAA aplica-se a todos os 

seguradores regulados por legisla^ao federal, assim como aos pianos de saude financiados por 

empregadores. 

Apesar da maior regula^ao federal incidente sobre seguro-saude, o Congresso norte- 

americano decretou o fim da Lei Glass Steagall, relaxando a regulamenta^ao de seguros. A 

Lei Glass Steagall impedia bancos, seguradoras e corretoras de expandirem seus negocios em 

mercados uns dos outros.6 

3.1.3 Canada 

O Canada possui um sistema de assistencia a saude predominantemente financiado com 

recursos piiblicos, mas realizado por entidades privadas. O Canada Health Act (CHA), da 

legisla§ao federal, assegura um mfnimo de uniformidade a prestagao dos servigos de saude, 

mas cada provmcia canadense possui sua propria regula§ao a respeito da assistencia a saude. 

Com rela§ao ao seguro-saude publico, existem duas modalidades: um seguro para servigos 

medicos e outro para servigos hospitalares. Pela Constitui^ao Federal canadense, o sistema 

de saude e de total responsabilidade das provmcias. Os principios gerais do CHA para o 

sistema nacional de saude sao os seguintes7 (Andrade e Lisboa, 2000): i) o seguro-saiide deve 

ser administrado por uma autoridade publica sem fins lucrativos e sujeita a auditoria; ii) o piano 

de saude deve garantir acesso a todos os servigos medicos e hospitalares clinicamente 

necessarios; iii) todos os individuos residentes na provmcia tern total acesso aos servigos de 

saude ali providos; iv) todos os residentes que se mudam para outra provmcia devem continuar 

a ter acesso aos servicjos providos pela provmcia de origem ate poder desfrutar dos servigos 

de saude da nova provmcia, por um penodo maximo de tres meses; v) os pianos devem prover 

o acesso razoavel aos servi§os de saude sem maiores empecilhos; e proibida a cobranga de 

tarifas, assim como a discriminagao por situagao da saude do individuo, renda etc. 

Quanto ao seguro-saude privado, ha cinco tipos de entidades privadas que oferecem 

seguro-saude no Canada: os life insurers, que detem a maior parcela do mercado; os prop- 

erty and casualty insurers (P&C); sociedades beneficentes; grupos nao-lucrativos, 

6 No entanto, mesmo antes da lei ser derrubada, quatro Estados norte-americanos (Illinois, Rhode Island, Nova York e 

Havaf) ja haviam adotado leis que autorizam bancos a venderem seguros a seus clientes. 

7 O financiamento federal do sistema publico de saude depende do cumprimento desses principios. Atualmente, 

aproximadamente 25% dos gastos com saude sao financiados pelo Govemo federal. 
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normalmente ligados a Canadian Association of Blue Cross Plans', e os proprios 

empregadores. Quanto aos tipos de produtos oferecidos, os mesmos sao tres: o health care 

insurance, que cobre despesas medicas e hospitalares nao cobertas por pianos publicos e e o 

mais utilizado; o disability income insurance, que ajuda a recuperar renda perdida devido a 

problemas de saiide; e o dental care insurance, relacionado a cuidados dentarios. 

A maior parte das provincias profbe a criagao de seguros privados que ofertem os mesmos 

servigos providos pelos seguros publicos. Por essa razao, os seguros-saude privados oferecem 

apenas servigos suplementares (prescrigao de remedios, cuidados odontologico e 

oftalmologico, ambulancia, enfermagem qualificada). Ainda que a incorporagao de uma 

operadora de seguro domestica possa ser feita sob a legislagao provincial ou sob a legislagao 

federal, as seguradoras normalmente optam pela segunda possibilidade, pois isso permite a 

elas atuar nacionalmente com apenas uma licenga. 

Nao ha, no Canada, nenhuma regulagao especifica de seguro-saude. A regulagao de 

seguros no Canada distingue apenas os life insurers e os P&C insurers, que sao os maiores 

provedores de produtos relacionados a seguro-saude. Os govemos em nivel federal e das 

Provmcias dividem a regulagao da industria de seguros. As seguradoras federals, assim como 

as seguradoras estrangeiras que atuam no Canada, sao reguladas pelo Insurance Companies 

Act (ICA). No caso das companhias federals, o ICA estabelece controles administrativos e 

de negocios, regimes de govemanga corporativa e diretrizes acerca da estrutura corporativa. 

Para empresas federals e estrangeiras, o ICA exige reservas adequadas para dividas e 

requisites de ativo ou capital mfnimos. O ICA tambem estabelece a supervisao por parte do 

Superintendent of Financial Institutions, o regulador das institui^oes financeiras federals. 

Cada provmcia possui um arcabou^o regulatorio semelhante ao federal. As provmcias tambem 

estabelecem regulagao sobre o marketing dos produtos de seguros, licenga, conduta dos 

agentes e questoes contratuais. 

A regulagao das atividades de seguro no Canada se divide em dois tipos principals: 

restrigoes a investimentos e negocios e requisites de capital e de ativo. Com relagao ao 

primeiro tipo, o ICA limita a autonomia na realizagao de negocios pelas seguradoras federals e 

estrangeiras. Define a atividade principal das mesmas e impoe restrigoes a outras atividades 

que as mesmas possam vir a realizar (resseguro, parcerias, hipotecas etc.). O ICA tambem 

limita os investimentos que essas seguradoras possam realizar, incluindo restrigoes a 

emprestimos, aquisigao de propriedades e de agoes. 

Com relagao ao segundo tipo de regulagao, o requisite de capital minimo dos life insurers, 

sob a legislagao federal, e estabelecido de acordo com o Minimum Continuing Capital and 
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Surplus Requirement (MCCSR). O calculo desse mvel mmimo de capital e feito levando-se 

em conta quatro componentes de risco: inadimplencia, mortalidade/morbidez, interest margin 

pricing e risco das taxas de juros. O capital minimo para os seguradores P&C federals e 

estabelecido pelo Minimum Asset Test (MAT). Esse calculo leva em conta a estrutura passiva 

da firma. Por fim, o capital mmimo que deve ser mantido por uma seguradora estrangeira e 

calculado por uma institui^o financeira canadense escolhida pela seguradora e aprovada pela 

Superintendent of Financial Institutions. 

3.2 Seguro de credito a exporta^ao 

3.2.1 Brasil 

Conforme visto anteriormente, a entidade que oferece seguro de credito a exportagao no 

Brasil e a Seguradora Brasileira de Credito a Exporta^ao (SBCE). A cobertura e de 85% para 

riscos comerciais e de 90% para riscos politicos e extraordinarios. 

No Brasil, o arcabougo regulatorio referente ao seguro de credito a exportagao comporta 

as seguintes leis: a Lei 6.704, de 1979, que estabelece disposigoes gerais sobre o seguro de 

credito a exporta^ao, e a Lei 9.818, de 1999, que criou o Fundo de Garantia a Exportagao 

(FGE). 

A Lei 6.704 estabelece as seguintes disposi^oes para a realizagao do seguro de credito a 

exporta9ao no Brasil: 

• So podera operar com seguro de credito a exportagao empresa especializada nesse ramo, 

sob a forma de sociedade anonima, sendo proibida sua atua^ao em qualquer outra atividade 

economica. Sua autoriza^ao para funcionamento assim como os casos de incorpora^ao, 

fusao, encampa^ao, cessao de operagoes, transferencias de controle acionario, altera^oes 

de estatutos e abertura de filiais no exterior dependem da aprovagao da SUSEP 

(Superintendencia de Seguros Privados). 

• A cobertura do seguro de credito a exportagao, no caso de risco de fabrica^ao,8 incidira 

sobre as perdas liquidas do segurado, nao abrangendo prejufzos decorrentes da nao 

8 E o risco de o produto a ser exportado nao ser fabricado adequadamente ou sequer chegar a ser produzido. 
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realizagao dos lucros esperados ou de oscilagoes do mercado. No caso de risco de 

credito, a porcentagem de cobertura incide sobre o valor do financiamento da opera^ao. 

• A garantia da Uniao sera concedida por intermedio do IRB - Brasil Resseguros S.A. A 

participacjao da Uniao nas perdas liquidas defmitivas estara limitada a no maximo: i) 90%, 

no caso de seguro contra risco comercial; ii) 95%, no caso de seguro contra risco politico 

e extraordinario e; iii) 95%, no caso de seguro contra risco comercial em operagoes 

fmanciadas que contem com garantia bancaria. Essas garantias da Uniao so serao oferecidas 

para opera^oes com prazo superior a dois anos, a contar da data de embarque. 

• Nas opera^oes de seguro de credito a exportagao nao serao devidas comissoes de 

corretagem. 

• O Presidente da Repiiblica podera autorizar a subscri^ao de agoes, por entidades da 

administragao indireta da Uniao, no capital de empresa que atue no ramo de seguro de 

credito a exportagao. Mas essa participagao acionaria, em seu conjunto, nao podera 

ultrapassar 49% do respectivo capital social. 

A Lei 9.818, de 23 de agosto de 1999, criou o Fundo de Garantia a Exporta9ao (FGE), 

com o objetivo de dar cobertura as garantias prestadas pela Uniao nas operagoes de seguro 

de credito a exportagao. Os recursos do FGE poderao ser usados para cobertura de garantias 

prestadas pela Uniao nas operagoes de seguro de credito a exportagao contra risco politico e 

extraordinario, pelo prazo total da opera§ao, e contra risco comercial, desde que o prazo da 

operagao seja superior a dois anos. Concomitantemente ao FGE, foi criado o Conselho 

Diretor do Fundo de Garantia a Exportagao (CFGE), para regular as atividades de prestagao 

de garantias pela Uniao.9 

3.2.2 Estados Unidos 

Nos Estados Unidos, a organiza^ao representativa que opera com seguro de credito a 

exportagao e o Export-Import Bank of the United States (Eximbank). Dentre as suas 

9 Em fevereiro de 2002, uma reuniao da Camara de Comercio Exterior (CAMEX) aprovou altera^oes nos criterios de 

administra^ao da carteira do FGE. Dessa forma, os recursos oferecidos pelo Fundo saltaram de US$ 1,2 bilhao para 

US$ 2,2 bilboes. Pelos criterios antigos, a FGE fixava um limite em dolares para exposi^ao em cada pafs. Quando o total 

do seguro de credito a exporta^ao atingia esse limite, as opera^oes eram bloqueadas. Agora, em vez de observar um 

limite estatico, a FGE vai considerar o fluxo. Dessa forma, a medida que as exporta^oes brasileiras forem sendo pagas, 

abre-se espago para novas operagoes. O FGE tambem levara em conta o historico das transa^oes comerciais de cada 

pais, ou seja, se ele e tradicionalmente um bom pagador ou nao. Dependendo do perfil, a exposi^ao podera ser ampliada. 
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fungoes estao as de oferecer garantia, seguro, resseguro e co-seguro contra riscos de credito 

e politicos de perdas com exportagoes. Trabalhando com o Eximbank na concessao de 

financiamento de longo prazo as exportagoes existe a Private Export Funding Corporation 

(PEFCO), um consorcio formado por 54 bancos comerciais privados, sete corporafoes 

industriais e um banco de investimento. Por fim, a Foreign Credit Insurance Association 

(FCIA), um consorcio de seguradoras privadas, fomece cobertura para riscos politico e 

comercial para financiamentos de curto e medio prazo. (Alem, 2000) 

As restrigoes que se colocam as opera^oes de seguro de credito a exporta§ao realizadas 

pelo Eximbank remetem aos seguintes itens: origem da transa^ao, porcentagem de cobertura, 

restri9oes a seguro de credito a exporta^ao que favore^a determinados paises, restri^oes a 

seguro de credito a exportagao que favorega certos produtos e favorecimentos especiais a 

determinados itens. 

Como regra geral, pelo menos 50% do valor da transagao deve ser de origem norte- 

americana para que a mesma seja coberta. Porem, diferentes medidas aplicam-se dependendo 

da duragao do contrato. Por exemplo, contratos de curto prazo nos quais a participagao 

estrangeira seja superior a 50% podem ser cobertos, ao passo que, no caso de contratos de 

medio prazo, a participa9ao norte-americana deve ser pelo menos de 50%. Se a participa9ao 

estrangeira estiver entre 15% e 50%, sera cobrada uma taxa extra para que o contrato seja 

coberto. As porcentagens de cobertura variam de 90% a 100% no caso de riscos comerciais 

e de 95% a 100% para riscos politicos especificos. No entanto, determinados produtos gozam 

de condi9oes especiais. Algumas vendas de commodities agncolas podem ser cobertas em 

98% para riscos comerciais e em 100% para riscos politicos. Esses produtos incluem graos, 

milho, sementes de girassol, arroz e algodao. 

O Eximbank nao oferece garantia, seguro e credito para exporta9oes que se dirijam a 

paises "marxistas-leninistas", ou que tenham se engajado em conflitos armados com os Estados 

Unidos. Exceto em alguns casos, o Eximbank nao oferece seguro ou garantia para exporta9ao 

de tecnologia, combustivel, equipamentos, materiais ou quaisquer bens ou sen^os que possam 

ser usados na constru9ao, opera9ao ou manuten9ao de reatores nucleares e atividades afins. 

O oferecimento de garantia e de credito para exporta9ao de armamentos tambem e restringido 

pelo Eximbank. Nao mais do que 5% dos recursos disponfveis para garantias e seguro do 

Eximbak, num determinado ano fiscal, podem ser usados para esse fim. 

Por fim, alguns produtos gozam de condi9oes especiais quanto ao oferecimento de credito, 

garantia e seguro para exporta9ao pelo Eximbank: produtos oriundos de pequenas empresas 

e produtos de alta tecnologia exportados para economias em transi9ao (notadamente os paises 
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da Europa Oriental). Pelo menos 10% dos recursos do Eximbank em cada ano fiscal devem 

ser utilizados para dar respaldo as exportagoes das pequenas empresas. O Eximbank tambem 

desenvolveu um programa especial para a exportagao de itens de alta tecnologia para as 

economias em transigao. 

3.2.3 Canada 

No Canada, a organizagao que opera com seguro de credito a exporta^ao e a Export De- 

velopment Corporation (EDC), que oferece dois tipos de seguro: o Accounts Receivable 

Insurance (ARI) e o Political Risk Insurance (PRI). Ha ainda uma forma expand!da do PRI, 

o Political Risk Insurance of Loans. Apenas o ARI, porem, constitui-se num tipo de seguro 

de credito a exportacjao. 

As restrigoes impostas a essa modalidade de seguro de credito a exporta^ao referem-se 

basicamente ao conteudo do contrato e a porcentagem da cobertura. O ARI oferece cobertura 

superior a 90% do valor do contrato para perdas resultantes de uma serie de riscos politicos e 

comerciais. Pelo menos 50% do conteudo da transagao deve ser de origem canadense para 

que a mesma seja aceita. 

Qualquer companhia, de qualquer tamanho e atuando em qualquer setor da economia 

canadense, pode solicitar a cobertura. As taxas que a empresa pagara para usufruir do ARI 

dependerao de fatores como tipo de cobertura selecionado, termos de pagamento, tipo de 

bens que serao exportados, pafses envolvidos e risco de credito do comprador. 

3.3 Transportes terrestres 

3.3.1 Brasil 

Um marco na regula^ao dos transportes terrestres no Brasil foi a cria9ao da Agenda 

Nacional de Transportes Terrestres (ANTT). A ANTT ficou encarregada da implementagao 

das politicas elaboradas pelo Conselho Nacional de Integragao de Politicas de Transporte 

(CONIT) e pelo Ministerio dos Transportes referentes a transportes terrestres. Em relagao ao 

transporte ferroviario, sua esfera de atua^ao inclui a movimentagao de cargas e passageiros 

por vias terrestres e a explora^ao e o arrendamento dos ativos e da infra-estrutura do modal. 

Quanto ao transporte rodoviario, cuida da movimenta§ao interestadual e intemacional de 

passageiros, de cargas perigosas e a explora^ao da infra-estrutura do transporte rodoviario 

federal e do transporte rodoviario de cargas. Suas atribuigoes incluem o controle dos reajustes 
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tarifarios, a habilita^ao dos operadores multimodais e dos transportadores intemacionais de 

cargas, a fiscalizagao dos concessionarios e a realizagao de estudos diversos sobre o setor. 

A regulagao do setor de transportes terrestres no Brasil abarca, essencialmente, os 

seguintes topicos: discriminagao ao capital estrangeiro, regula^ao das tarifas, participagao do 

Estado na concessao da explora^ao da atividade e transporte de produtos perigosos. 

Existe uma discriminagao relativamente elevada ao capital estrangeiro no setor de 

transportes terrestres brasileiro. No que se refere ao transporte rodoviario de cargas, a firma 

que atuar nesse setor deve possuir pelo menos 80% do capital social pertencentes a brasileiros 

e, no caso de haver socio estrangeiro, a firma deve organizar-se sob a forma de sociedade 

anonima, sendo seu capital social representado por agoes nominativas (Lei 6.813, de 1980). 

No caso de transporte em container, seja ele rodoviario ou ferroviario, a proporgao de capi- 

tal nacional deve ser pelo menos dois tergos (Lei 6.288, de 1975). No setor de transporte 

ferroviario, firmas estrangeiras podem se estabelecer na forma de sociedade anonima. No 

entanto, nenhuma empresa, seja ela domestica ou estrangeira, pode adquirir mais de 20% do 

capital de uma empresa ja operante.10 

Ha regulagoes que afetam as tarifas cobradas pelas empresas de transporte terrestre. Todo 

aumento de salario pode resultar numa proporcional elevagao das tarifas das empresas de 

transporte ferroviario (Lei 3.115, de 1957). As tarifas de transporte rodoviario interestadual e 

intemacional de passageiros tambem sao reguladas pelo Ministerio dos Transportes, que fixa 

as taxas maximas a serem cobradas (Decreto 2.521, de 1998). A exploragao do transporte 

rodoviario interestadual e intemacional de passageiros cabe a Uniao, diretamente ou por meio 

de concessoes a terceiros (Decreto 2.521, de 1998). A concessao para explora9ao de linhas 

ferroviarias tambem e feita pela Uniao (Decreto 1.832, de 1996).11 

O transporte de cargas perigosas tambem e objeto de forte regulagao. No caso do 

transporte de cargas perigosas por trens, a regulagao e feita pelo Regulamento do Transporte 

10 Cabe ressaltar que essas leis de discriminagao ao capital estrangeiro, apesar de nao terem sido formalmente revogadas, 

nao possuem receptividade na Constituigao. Alem de estabelecerem uma reserva de mercado nao prevista na Constitui^ao 

de 1988, ambas contrariam a Emenda Constitucional n0 6, de 15 de agosto de 1995, que profbe discriminagao contra 

empresas estrangeiras. 

11 Alem de depender de concessao por parte da Uniao, empresas privadas por vezes sao prejudicadas por privilegios 

concedidos a empresas publicas de transporte. Por exemplo, no setor de transporte de encomendas expressas, a 

Empresa de Correios e Telegrafos (ECT) desfruta de vantagens como monopolio no transporte de pequenas encomendas, 

isengao tributaria, menor fiscalizagao por parte da Receita Federal e desobriga9ao de respeitar sistemas de rodfzio de 

vefculos. Isso tern sido apontado como a principal razao do fechamento da Total Express em fevereiro de 2002. 
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Ferroviario de Transportes Perigosos (Decreto 98.973, de 1990) e, no caso rodoviario, pelo 

Regulamento para o Transporte Rodoviario de Produtos Perigosos (Decreto 96.044, de 

1988). 

Ha normativos que incidem especificamente sobre um setor ou outro (ferroviario ou 

rodoviario) de transportes terrestres. Com rela^ao ao primeiro, destaca-se a redugao de 80% 

nos impostos de importagao para produtos e equipamentos utilizados pelo mesmo (Lei 7.810, 

de 1989), bem como a permissao para erradicagao de trechos ferroviarios antieconomicos, 

que pode ser feita desde que autorizada pelo Poder Executivo Federal (Decreto 1.832, de 

1996). Em termos da legislagao especifica referente ao setor rodoviario, cabe ressaltar a Lei 

17.902, de 1996, que extinguiu o Registro Nacional do Transportador Rodoviario de Bens, 

eliminando a necessidade de registro ou cadastro no setor, e as normas relativas a pesos e 

dimensoes dos veiculos. 

3.3.2 Estados Unidos 

A partir dos anos 80, os Estados Unidos iniciaram um processo de desregulamentagao do 

setor de transportes terrestres. Tanto o transporte rodoviario, por meio do Motor Carrier Act 

(MCA), quanto o transporte ferroviario, mediante o Staggers Act, tiveram a maior parte de 

sua regulat^ao pertinente eliminada. Em 1980, o MCA eliminou as principais restrigoes impostas 

pela Interstate Commerce Commission (ICC), que ate entao regulava fortemente o setor de 

transpostes rodoviarios. As principais medidas do MCA foram: redugao das barreiras a 

entrada no setor, eliminagao das restri^oes a realiza^ao de contratos, permissao para que 

transportadores nao regulados de produtos agricolas transportassem commodities, permissao 

para os transportadores reduzirem suas taxas a 10% ao ano sem interferencia regulatoria, e 

redugao (em alguns casos, eliminagao) da imunidade antitruste, que permitia aos carregadores 

discutirem e votarem a respeito de suas tarifas cobradas. 

s 
E interessante notar que a desregulamentagao federal do setor, com o MCA, precedeu a 

de carater estadual. De acordo com um estudo da OECD (2000), os Estados Unidos sao um 

dos paises onde o transporte rodoviario e menos regulado dentre os membros da OECD, atras 

apenas da Coreia do Sul, da Nova Zelandia e do Reino Unido. Mas, vale realgar, as restrigoes 

restantes se referem principalmente a discriminagao contra firmas estrangeiras, limitagao ao 

numero maximo de boras diarias de trabalho e requisites de licenga. A legislagao federal norte- 

americana estabelece limites aos pesos e dimensoes dos veiculos rodoviarios, embora os 

Estados possam adotar limites superiores aos federais. 
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A desregulamentacjao das ferrovias nos Estados Unidos deu-se com o Staggers Act, 

tambem de 1980. Suas principais medidas foram: relaxamento dos controles sobre as tarifas 

ferroviarias, permissao as ferrovias de contratarem firmas individuais para o desenvolvimento 

de servi^os especificos, permissao as ferrovias de realizarem contratos de longo prazo, 

permissao as ferrovias de realizarem fusoes e permissao as ferrovias para abandonarem linhas 

nao lucrativas com mais facilidade. 

As ferrovias nos Estados Unidos nao estao completamente desreguladas. A ICC regula as 

tarifas maximas que podem ser cobradas pelas ferrovias, alem de possuir outros poderes. No 

entanto, em 1990, mais de 75% do trafico ferroviario nao era objeto de regulagao, porque 

suas tarifas estavam abaixo do limite maximo ou porque eram casos isentos de regulagao pela 

ICC. Esses segmentos livres de regulagao incluem transportadores de produtos agricolas 

pereciveis, de equipamentos e de madeira. 

3.3.3 Canada 

Da mesma forma como os Estados Unidos, o setor de transportes terrestres no Canada 

passou por um processo de desregulamenta^ao. E, no caso canadense, esse processo foi mais 

recente e, em boa parte, ligado ao Acordo de Li vre Comercio da America do Norte (NAFTA) 

com os Estados Unidos e o Mexico. Outra semelhan9a com o caso norte-americano e que a 

desregulamenta^ao federal precedeu a estadual. Como a entrada no mercado canadense de 

transportes terrestres era ainda muito regulamentada, apos a desregulamentagao nos Estados 

Unidos, empresas norte-americanas tinham dificuldade em obter permissao para atuar em 

territorio canadense. Por outro lado, empresas canadenses obtinham facilmente a licenga fe- 

deral norte-americana. Essa foi a razao para o surgimento de alguns conflitos entre esses 

paises, e a partir de meados dos anos 80 o govemo canadense adotou algumas iniciativas de 

carater desregulador no setor de transportes terrestres. 

Em fevereiro de 1985, os govemos federal e provincials assinaram um memorando de 

entendimento no qual concordavam em inverter o onus da prova no caso da entrada de novas 

empresas no mercado e em estudar os efeitos economicos da total eliminagao das tarifas. Ao 

mesmo tempo, provmcias que ainda regulavam tarifas extraprovinciais concordaram em 

eliminar tais controles. Ainda em 1985, o govemo federal editou o estudo Freedom on Move, 

que sugeria a eliminagao dos controles economicos no setor de transportes terrestres. Em 

1987, foi editado o Motor Vehicle Transport Act. Essa lei reduziu as exigencias economicas 

para ingresso no setor de transportes a partir de Janeiro de 1988, mas criou exigencias de 

idoneidade baseadas na seguranga do desempenho do transportador. Em 1992, as exigencias 

economicas desapareceram, restando apenas a comprovagao de idoneidade. 
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Em 1989 foi editado o US-Canadian Free Trade Agreement, que reduziu barreiras 

comerciais e restrigoes entre os dois paises e contribuiu para facilitar a entrada de novas 

empresas de transportes terrestres. Em 1992, por sua vez, foi assinado entre Estados Unidos 

e Canada o Acordo de Brock-Gorlieb, e criado, em novembro, o Canada-USA Motor Car- 

rier Consultative Mechanism, mecanismo que durou ate 1995. Os efeitos desses 

documentos variaram de provincia para provmcia, mas o resultado geral foi a atenuagao da 

regula^ao do setor. 

Em 1994, o NAFTA desencadeou um processo de eliminagao das barreiras a livre 

movimentagao intemacional de cargas e passageiros entre os tres paises. A partir daf, buscou- 

se tambem uniformizar os padroes tecnicos e de seguranga (padroes tecnicos, especificagoes, 

emissao de gases e dimensoes de veiculos automotores, padroes tecnicos e seguranga nas 

ferrovias, e transporte de cargas perigosas). No caso das ferrovias, os padroes de seguran9a 

passaram a ser objeto do Railway Safety Act (RSA) de 1989. De maneira geral, o govemo 

federal regula o transporte entre as provmcias e intemacional. Os govemos provincials cuidam 

do transporte local, da seguran^a nas rodovias, do policiamento e do licenciamento dos 

veiculos comerciais e dos motoristas. 

Segundo OECD (2000), as restri§oes existentes no Canada com respeito ao transporte 

rodoviario referem-se principalmente ao requisite e cobertura da licenga (as empresas 

canadenses de transporte rodoviario precisam obter uma licenga para poderem atuar, licen^a 

esta valida apenas para parte do territorio), discriminagao contra firmas estrangeiras e limitagao 

do numero maximo de boras diarias de trabalho. Tal como nos Estados Unidos, o govemo 

federal estabelece limites para pesos e dimensoes dos veiculos, mas as provmcias podem 

adotar valores superiores. 

4 Regula^ao e vantagens especificas a firmas em servigos selecionados 

Em que medida as diferengas regulatorias descritas sumariamente acima, uma vez 

suavizadas em alguns de seus aspectos no contexto das negociagoes da ALC A, poderao afetar 

a competitividade das firmas brasileiras, norte-americanas e canadenses nos segmentos aqui 

abordados? Com base em alguns resultados recem-estabelecidos na literatura intemacional 

sobre as relagoes entre regulagao e competitividade em cada um dos segmentos analisados, 

pode-se concluir algo sobre eventuais conseqiiencias em mvel de investimentos extemos, com 

a eventual alteragao no quadro regulatorio vigente? Crescerao, diminuirao ou permanecerao 

definidas por outros fatores as "vantagens especificas a firmas" brasileiras, canadenses e norte- 

americanas como resultado de tal homogeneizagao, tomando-se como suposto que os novos 

termos regulatorios se aproximariam daqueles vigentes nas economias desenvolvidas? 
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De um modo geral, a rela^ao entre regulagao e competitividade vai depender de como a 

politica regulatoria interage com a politica de competigao. (OECD, 1999) A ideia subjacente a 

esse ponto e a de que a regulagao influencia a competitividade por meio da competigao. Assim, 

medidas regulatorias, tais como abertura de mercado, que aumentam a competigao dentro de 

determinado setor, estimulam as firmas do mesmo a tomarem-se mais competitivas. 

As politicas regulatoria e de competigao podem interagir de quatro maneiras. (OECD, 

1999) Primeiro, a politica regulatoria pode contradizer a politica de competi^ao. Isso acontece, 

por exemplo, quando a regulagao estabelece uma divisao de mercado, mitigando a competigao. 

Segundo, a regulagao pode substituir a politica de competicjao. Em situa^oes de monopolios 

que aparecem como inevitaveis, as praticas regulatorias procuram controlar o poder de 

mercado diretamente. Terceiro, a regulagao pode reproduzir a politica de competigao, 

estabelecendo medidas que estimulem a concorrencia. E, por ultimo, a regulagao pode usar 

metodos da politica de competigao quando instrumentos da politica regulatoria procuram tirar 

vantagem dos incentivos de mercado e da dinamica competitiva. 

4.1 Seguro-saude 

A industria de seguros costuma ser bastante regulada. A razao principal para isso e que 

alem da regula^ao comum a todas as classes de seguros existe a regulagao que incide 

especificamente sobre cada modalidade. No setor de seguro-saude, por exemplo, sao comuns 

os limites a capacidade das companhias de seguro para realizar seguros individuais, bem como 

na definigao das informagoes a serem levadas em conta na fixa^ao do premio pago pelo 

segurado e nas exigencias de beneficios mmimos que devem ser oferecidos. (OECD, 1998a) 

Ao contrario do caso geral, a competi9ao entre companhias seguradoras e vista como 

potencialmente predatoria, tanto para as proprias como para os consumidores. Os problemas 

trazidos pela competi9ao entre seguradoras podem ser caracterizados como decorrentes de 

"assimetria de informa9oes" entre elas e seus clientes.12 Portanto, um arcabou90 regulatorio 

que limite a competi9ao entre companhias seguradoras e tornado como requisite para solidez 

das firmas envolvidas e, inclusive, para sua eficiencia. 

12 Primeiro, os segurados nao possuem informa^oes, nem capacidade suficiente de interpreta-las, para acompanhar a 

situa^ao fmanceira de sua seguradora. Assim, a competi^ao entre seguradoras tende a resultar em sua propria deterioragao 

financeira, quebras no sistema financeiro e falta de cobertura para consumidores. E, em segundo lugar, como os 

consumidores possuem baixa capacidade de entender e comparar os varios termos e condigdes dos contratos de 

seguros, a competi^ao por meio do oferecimento de termos e condi96es mais vantajosos seria pouco eficiente. (OECD, 

1998a) 
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Um dos aspectos que influenciam a competigao sao as barreiras a entrada presentes em 

certo mercado. Com relagao a esse ponto, cabe notar que certas modalidades de oferta, em 

especial aquelas transfronteiras, sao muito mais restritas nos Estados Unidos e Canada que no 

Brasil, conforme pode ser visto no Quadro 1, a seguir. Nos Estados Unidos, tambem sao 

notaveis as proibigoes de atua^ao de seguradoras estatais em varios Estados. 

Uma segunda conclusao diretamente derivada dessas colocagoes e que a regulagao, para 

contribuir positivamente com a eficiencia do setor de seguros, deve garantir a qualidade e a 

quantidade de informagoes a respeito da situagao financeira das seguradoras que devem ser 

abertas ao piiblico. 

Outro ponto importante a observar e que, para incentivar a eficiencia e o estimulo a 

inovagao no setor, a regulagao deve atuar de modo complementar. For exemplo, se a 

regulagao estabelecer tetos de pregos, mas nao padroes mmimos de servigos a serem 

prestados pelas seguradoras, as companhias de seguros acabarao oferecendo pianos com 

coberturas menores e/ou servigos de pior qualidade. (OECD, 1998a) 

Quadro 1 

Commitments em Seguros (GATS) - EUA, Brasil e Canada 

Modo de EUA Canada Brasil 

oferta/pais: 

Transfronteiras Proibipao da atuapao de companhias Presenga comercial e exigida Nao regulada. 

(Cross-border) de controle ou propriedade estatal, 

sejam americanas ou estrangeiras, em 

varios Estados. Premios de seguro - 

exc. de vida - de companhias nao 

incorporadas sob as leis dos EUA sao 

taxados em 4%. 

para o provimento de seguros 

diretos. 

Consume no Nenhuma restrigao. Taxas federais de 10% sobre Nao regulada. 

exterior premios liquidos pagos a 

seguradores nao-residentes. 

Presenpa Proibigao da atuagao de companhias Exigencia de incorporagao sob Exigencia da forma de 

comercial de controle ou propriedade estatal, as leis canadenses e de trocas Sociedade Andnima. 

sejam americanas ou estrangeiras, em reciprocas de seguros. Em Participagao estrangeira 

varios Estados; requisites de cidadania Quebec, % dos diretores devem e limitada a 50% do 

norte-americana e residencia estatal ser cidadaos canadenses e a capital da companhia e a 

em varios Estados. maioria deve residir em Quebec. 1/3 do capital votante. 

Presenpa de Nao regulada. Nenhuma restrigao. Nao regulada. 

pessoas 

naturais 
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A importancia da complementaridade da regulagao para a competitividade do setor de 

seguro-saude foi abordada em termos gerais por Encinosa (2001). O autor estudou o caso 

das HMOs norte-americanas no final dos anos 90, quando os consumidores acreditaram que 

o corte de custos das HMOs resultariam em pregos menores, mas tambem em servigos de 

saude de baixa qualidade. Em resposta a insatisfagao dos consumidores, muitos Estados norte- 

americanos estabeleceram dois tipos distintos de medidas regulatorias: i) padroes mmimos de 

qualidade dos servigos de saude prestados13 e ii) garantia de acesso a servigos de saude 

especializados.14 Isso evitou que a qualidade dos servigos prestados cafsse juntamente com os 

pregos, estimulando as seguradoras a manter a eficiencia para ser possivel a oferta de servigos 

de qualidade por pre^os mais baixos. Mais especificamente, evitou-se uma situagao de floor- 

to-ceiling, ou seja, um conluio entre as HMOs por meio do qual as mesmas nao ofereceriam 

aos pacientes uma qualidade acima do padrao minimo exigido. 

Ao contrario, uma caractenstica da regulagao do setor de seguro-saude brasileiro que 

prejudica a eficiencia do setor e a pouca complementaridade das medidas regulatorias. A Lei 

9.656 criou quatro pianos mmimos de atendimento (ambulatorial, hospitalar, obstetrico e 

odontologico), alem do piano de referencia. No entanto, nenhum ponto da legislagao cofbe 

aumento indiscriminado de pregos de pianos de saude, exceto para clientes com mais de 

sessenta anos e com mais de dez anos no piano. A combinagao de padroes mmimos de 

atendimento e ausencia de controle de pregos faz com que as operadoras de seguro-saude 

estabelegam pregos altos por seus pianos, nao tendo qualquer estimulo para administrar seus 

custos adequadamente e oferecer pregos mais competitivos. 

Outro aspecto regulatorio com impacto na competitividade do setor de seguros e o 

requisite de licengas para atuar. O processo para obtengao de licenga geralmente e demorado 

e envolve vasta documentagao. Os altos encargos com licenciamento prejudicam a eficiencia 

das seguradoras dos Estados Unidos e do Canada. Como nao ha uma harmonizagao ou 

reconhecimento mutuo de licenga, de modo a ser possivel com apenas uma licenga atuar em 

varios Estados/provmcias, as companhias de seguro-saude norte-americanas e canadenses 

acabam tendo altos custos com multiplos licenciamentos. Tal barreira, por outro lado, tambem 

se aplicaria a empresas estrangeiras. 

13 13 Estados norte-americanos fixaram mveis mmimos de cobertura para mastectomia; 17, para cirurgia de reconstn^ao 

de seio; e 10 para doen^as mentals. (Encinosa, 2001) 

14 Em outubro de 1999, 33 Estados norte-americanos criaram leis permitindo o acesso direto de mulheres a especialistas 

em saude da mulher; 20 criaram leis relativas a especialistas em doen^as cronicas; 37 passaram leis ampliando o acesso 

a servi^os emergenciais de saude; e 14 exigiram pianos que permitam ao paciente acesso a medicamentos nao presentes 

nos formularios das HMOs. (Encinosa, 2001) 
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Restrigoes referentes a propriedade de companhias seguradoras tambem prejudicam a 

competitividade das firmas. Os objetivos dessas medidas sao limitar o controle de outros 

setores da economia sobre o setor financeiro e do seguro-saude em particular, de modo a 

mitigar os efeitos de contagio, caso outros setores com os quais estejam envolvidos os 

proprietarios da seguradora atravessem problemas. No entanto, essas regras criam barreiras 

ao exercicio da gestao corporativa da seguradora, prejudicando sua rentabilidade e eficiencia 

em termos de resposta a riscos. (OECD, 1998a) 

Muitos paises tern leis antitruste aplicaveis ao setor de seguros, atravancando a realizagao 

de acordos de coopera^ao beneficos a eficiencia das seguradoras. Exemplos disso sao os 

acordos de compartilhamento de informagoes sobre riscos e os acordos de divisao de grandes 

riscos. Seria necessaria, portanto, a adogao de leis de competigao mais modemas, mais 

proximas da abordagem do estudo caso a caso. (OECD, 1998a) Conforme ressaltado, a 

concorrencia entre os provedores de seguros e vista como potencialmente predatoria e preju- 

dicial a eficiencia do setor. 

For fim, cabe, por outro lado, ressaltar uma desvantagem competitiva das seguradoras 

canadenses ante as norte-americanas e brasileiras gerada por sua estrutura regulatoria. O In- 

surance Companies Act (ICA) estabelece controles administrativos sobre os negocios e o 

regime de govemanga corporativa das seguradoras federais e estrangeiras que atuam no 

Canada. Cada Provincia possui um arcabou^o semelhante ao federal, estabelecendo as 

mesmas formas de restrigbes as seguradoras sob sua jurisdigao. No entanto, essas regras 

impedem que as companhias canadenses estabelegam a estrutura corporativa que julgarem 

mais adequada, prejudicando sua rentabilidade e eficiencia. 

A nosso juizo, e possivel concluir das observagoes desta e da segao anterior que: 

• Seguindo-se a evidencia estabelecida na literatura intemacional mencionada, e possivel 

localizar uma contribuigao ja oferecida pelo avangado estagio evolutive, alcan^ado na 

regula^ao nos EUA e no Canada, aos agentes ofertantes de seguros-saiide em seus 

mercados locais, contrastando com as insuficiencias regulatorias no caso brasileiro. 

Enquanto as empresas canadenses e norte-americanas ja operam, ha algum tempo, em 

contexto de regulagoes complementares e eficientes, no caso brasileiro o desenho da 

regulagao ainda esta em estagio intermediario quanto aos problemas decorrentes de "falhas 

de mercado" e "falhas de governo (regulacjao)" No que diz respeito ao processo 

evolucionario de aprendizado acumulado, as empresas brasileiras tendem a se defrontar 

com desafios maiores, nao apenas para intemacionalizagao, como para enfrentar a 

concorrencia de firmas originarias daqueles paises no proprio mercado local; 
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• A fortiori, o ponto anterior se aplica no caso da coleta, manejo e processamento de 

informagoes. A eventual homogeneizagao de requisites informacionais no tocante ao 

funcionamento de empresas no ramo, com a ALCA, devera encontrar empresas canadenses 

e norte-americanas ja tendo desenvolvido competencias necessarias; e 

• As barreiras e regulamenta^oes em nivel infranacional nos EUA poderao gerar uma 

assimetria entre as condi9oes competitivas de agentes locais e estrangeiros, desfavoravel a 

estes, tomando-se o suposto de que a autonomia federativa nesse pais mantera a parte as 

determinagoes regulatorias infrafederais no ambito da ALCA. 

4.2 Seguro de credito a exportagao 

Em geral, as caractensticas do arcabou90 regulatorio que garantem (ou, pelo menos, nao 

prejudicam) a competitividade do setor de seguros tambem sao validas especificamente para 

o segmento de seguro de credito a exportagao. Conforme discutidos acima, esses tra^os 

seriam: 

• O arcabou^o regulatorio deve restringir a competi9ao entre as seguradoras; 

• Os consumidores - aplicadores - devem dispor de informa96es a respeito da situa9ao 

financeira de sua seguradora, em quantidade e qualidade suficientes e expostas de modo 

claro; 

• As restri9oes devem ser estabelecidas de forma complementar; 

• Os requisites de licen9a nao devem ser muito ngidos; 

• As resides a estrutura de propriedade da seguradora nao devem ser muito ngidas; e 

• A regulamenta9ao deve contar com leis antitruste, que fazem a abordagem de estudo caso 

a caso. 

Em principio, o carater infante da industria de seguro de credito a exporta9ao no Brasil 

colocana dificuldades, em termos de aprendizado cumulativo diante da regula9ao, similares ao 

caso anterior. Algumas peculiaridades desse segmento, no entanto, devem ser levantadas. 

Primeiro, trata-se de urn seguro adquirido principalmente por grandes firmas. Assim sendo, 

seus consumidores empregam profissionais qualificados, que coletam e analisam informa96es 

referentes a companhia seguradora, de modo a concluir a respeito de sua situa9ao financeira. 
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Tais profissionais tambem estao habilitados a avaliar contratos de seguros, podendo distinguir 

qual seguradora oferece as condigoes e termos mais vantajosos. Desse modo, as seguradoras 

de credito a exportagao sao vigiadas financeiramente de uma forma mais efetiva por seus 

clientes e a competigao entre elas pode trazer maior eficiencia. Portanto, um arcabougo 

regulatorio que favorega a competitividade do setor de seguro de credito a exportagao deve 

ser mais conivente com a concorrencia que em outros segmentos de seguros. 

Em segundo lugar, o conceito de eficiencia no setor de seguro de credito a exportagao pode 

ser bastante distinto daquele considerado em outras modalidades de seguro. Conforme aponta 

Dewit (2001), os programas de seguro de credito a exportagao estao freqiientemente 

direcionados a objetivos polfticos mais globais do govemo do pafs exportador. Como o risco 

politico e geralmente considerado muito alto pelo setor privado, este apenas oferece cobertura 

para outros tipos de risco (por exemplo, o comercial) ou atua conjuntamente com agencias 

oficiais de seguro de credito a exportagao. 

A presenga preponderante dessas agencias no seguro de credito a exportagao faz com que 

este seja utilizado no atendimento a certos objetivos de polftica economica (por exemplo, a 

promogao de maior exportagao de certo produto). Logo, uma seguradora de credito a 

exportagao mais eficiente nao e necessariamente a que oferece o melhor produto pelo menor 

prego, mas sim a que se direciona para a execugao de certo objetivo estabelecido pela polftica 

economica do pafs. 

Tanto nos Estados Unidos quanto no Canada e no Brasil nao sao visfveis quaisquer 

vantagens trazidas pelo arcabougo regulatorio as firmas de seguro de credito a exportagao 

(SCE). Conforme visto na segao anterior, e grande a presenga das agencias oficiais de SCE, 

tanto na concessao direta quanto no envolvimento com as firmas nao-oficiais que trabalham 

com o seguro de credito a exportagao. 

Logo, o setor de SCE nesses pafses, assim como em quase todo o resto do mundo, possui 

metas ligadas a objetivos mais gerais de polftica economica, nao necessariamente coincidentes 

com uma logica de mercado, de eficiencia nos custos e busca de lucro. (Dewit, 2001) Faz 

pouco sentido, portanto, falar em vantagens competitivas "especfficas a firmas" geradas pelo 

arcabougo regulatorio nos setores de SCE desses pafses. 

Em resumo, a participagao estrangeira no ramo de SCE pode se tomar maior via comercio, 

participando da oferta local na extensao em que haja intemacionalzagao dos correspondentes 

mercados e, no tocante a investimentos no Brasil, a tendencia parece ser de coligagbes e 

presenga minoritaria com socios publicos e privados locais. Nao ha visfveis conseqiiencias 

marcantes em decorrencia de eventual convergencia regulatoria. 
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4.3 Transportes terrestres 

Um fator considerado entre os principais responsaveis pela baixa eficiencia do setor de 

transportes terrestres e a propriedade ou a estreita ligacjao do segmento com o setor publico. 

Isso e mais notavel no caso das ferrovias.15 De fato, num ambiente no qual o setor publico se 

compromete a cobrir total ou parcialmente as eventuais perdas, as firmas nao possuem 

qualquer incentivo para baixar custos e melhorar a qualidade dos servi^os prestados. 

Outro item de fragilizagao dos transportes terrestres, particularmente das ferrovias, e a ideia 

de que o setor atende a outros objetivos que nao a maximizagao de lucro, dentro das 

chamadas "obriga5oes do servigo publico" Isso contribuiria para que seus custos raramente 

fossem verificados, justificando as grandes perdas que posteriormente eram cobertas pelo setor 

publico. (OECD, 1998b) Assim, duas caractensticas que o aparato regulatorio deve possuir 

para estimular a eficiencia do setor de transportes terrestres e a garantia da abertura do setor 

ao capital privado e da transparencia dos custos das "obrigagoes do servigo publico" 

De fato, a hipotese de que a privatizagao no setor de transportes - e, de forma mais ampla, 

a liberalizagao da entrada - eleva a eficiencia e a qualidade dos servigos prestados pelo setor 

e sustentada por varios estudos empfricos.16 A liberalizagao dos pregos, empiricamente, 

tambem se revelou benefica ao setor de transportes terrestres. Nos estudos apresentados por 

Boylaud e Nicoletti (2001), a liberalizagao de pregos sempre se associou a posteriores 

incrementos de eficiencia, qualidade e produtividade. Alem disso, sempre ocorreram declmios 

de pregos apos a liberalizagao dos mesmos. 

Os transportes terrestres geram extemalidades - como emissao de poluentes, poluigao 

sonora e seguranga - que podem justificar certa regulamentagao. (Boylaud e Nicoletti, 2001)17 

Como os custos com poluigao do ar e sonora nao afetam diretamente o orgamento das 

transportadoras, as mesmas possuem pouco ou nenhum incentivo para reduzi-los. Assim 

sendo, fazem-se necessarias medidas que restrinjam esses custos gerados pelas firmas de 

transportes terrestres, como sobretaxas para caminhoes mais poluentes. 

15 Segundo dados da OECD (1998b), em 1994 as receitas do setor ferroviario na Fran9a, Italia e Espanha nao cobriam 

sequer metade dos custos operacionais. No entanto, Cantos e Maudos (2001) acreditam que a produtividade das 

companhias ferroviarias europeias cresceu notavelmente durante o periodo de regula^ao (imcio dos anos 50 ate imcio 

dos anos 90). A deteriora^ao financeira das mesmas seria explicada muito mais por problemas de realiza^ao de receitas 

(devido a controles de tarifas, mveis de servigos, decisdes de investimento etc.) do que por ineficiencias relativas a 

custos. 

16 Ver, por exemplo, Lawton-Smith (1995) e as resenhas de varios em Boylaud e Nicoletti (2001). 

17 Para estimativas de custos com poluigao do ar e sonora, ver, por exemplo, os trabalhos de Lawton-Smith (1995), 

Forkenbrok (2001) e Diekmann (1990). 
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Porem, parece nao serem necessarios aparatos regulatorios especificos para se garantir a 

seguranga em transportes terrestres. Estudos empiricos mostram que a liberalizagao em 

transportes terrestres aumenta - ou, pelo menos, nao diminui - a seguranga no setor. Krohn 

(1998) aponta que, apos a desregulamentagao nos anos 80 das ferrovias dos Estados Unidos, 

o indice de acidentes por ton/km reduziu-se significativamente. Uma das razoes para isso, 

segundo o autor, seria o aumento da competi5ao no setor. 

Alexander (1992) argumenta que a desregulamentagao do transporte rodoviario nos 

Estados Unidos nos anos 80 reduziu as taxas de mortos e feridos nas estradas, apesar do 

aumento do trafego, com o maior numero de participantes no setor. Para o autor, e provavel 

que a redu^ao dos salaries tenha permitido as empresas dispor de recursos para oferecer aos 

motoristas mais equipamentos e capacitagao adicional com vistas a melhoria da seguranga. 

A regula^o do setor de transportes terrestres no Brasil impede que o mesmo se tome mais 

eficiente e competitivo. As restrigoes a entrada existentes tanto no setor de transporte 

ferroviario (necessidade de autorizagao govemamental para atuar no setor) quanto no de 

transporte rodoviario (discriminagao ao capital estrangeiro) limitam a competigao no setor, nao 

estimulando a eficiencia e a inovagao das firmas presentes no mercado. Ao contrario, os 

Estados Unidos e o Canada realizaram varias reformas regulatorias em seus setores de 

transportes terrestres, liberalizando a entrada e os pregos e estimulando, assim, a eficiencia do 

setor. Cabe ressaltar, no entanto, que ainda perduram discriminagoes ao capital estrangeiro, 

especialmente nos Estados Unidos. (OECD, 2000) Desse modo, levando-se em consideragao 

o aprendizado de firmas brasileiras e nao-brasileiras de transportes terrestres em seus 

contextos regulatorios de origem, pode-se presumir a presenga de vantagens competitivas 

"especificas a firmas" no caso das nao-residentes. 

Afinal, estando na base expostas a uma competigao mais acirrada em um setor onde, 

conforme a literatura especializada, o ambiente concorrencial desregulamentado tern sido 

potencializador de capacidades, a eventual supressao de barreiras regulatorias a participacjao 

de estrangeiros em mercados locais podera tomar favoravel o calculo quanto ao IDE no Brasil, 

na perspectiva das empresas norte-americanas e canadenses. Areciproca nao e verdadeira, 

posto que nao apenas - como no caso dos seguros-saude - podem persistir barreiras 

infrafederais a operagao de firmas brasileiras nos mercados norte-americanos e canadenses 

como tambem as empresas do Brasil no mmimo nao estao adaptadas a operar num contexto 

de desregulamenta^ao. 

Pode ser que as vantagens tecnologicas e financeiras de empresas nao-brasileiras nao sejam 

suficientes para compensar vantagens idiossincraticas de outra natureza por parte das 
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concorrentes locais (conhecimento acumulado na gestao da mao-de-obra, no processo de 

adequa^ao de produtos etc.). No que depende, porem, da regula^o, sua harmonizagao e 

liberalizagao encontrariam empresas estrangeiras mais adaptadas a funcionar em tal contexto. 

Conforme a literatura sobre transportes terrestres e sua regulagao, a experiencia acumulada 

no ambiente dos EUA e do Canada teria tudo para tomar-se ativo "especifico a firmas" 

5 Considera^Ses finals 

O exame dos arcabougos regulatorios nacionais no Brasil, EUA e Canada referentes aos 

servigos abordados aqui - passiveis de caracteriza^ao atual como "nao-comercializaveis" e de 

baixa penetragao de investimentos extemos diretos - nos permitiu concluir o seguinte: 

• O peso das regulamenta^oes diferenciadas, enquanto fontes de vantagens competitivas 

nacionalmente distintas para empresas brasileiras, canadenses e norte-americanas num 

contexto pos-ALCA, varia significativamente nos servi^os, a julgar pela amostra aqui 

abordada; 

• No caso dos seguros de credito a exporta9ao, por exemplo, a eventual convergencia 

regulatoria nao mudara substancialmente as posigoes competitivas atuais; 

• No seguro-saiide, o aprimoramento da qualidade e o forte conteudo de exigencias ja 

contidas nos arcabou^os regulatorios dos EUA e do Canada tern ensejado aprendizado 

cumulativo pelos participantes em seus mercados, o que tende a Ihes conferir crescentes 

"vantagens especificas a firmas", em rela^o ao quadro ainda em desenvolvimento no Brasil. 

Tais vantagens se farao presentes tanto maior seja a convergencia regulatoria em diregao 

ao padrao norte-americano e tanto menores sejam as barreiras a operagao de firmas 

estrangeiras; 

• Nos transportes terrestres, revela-se ainda uma vantagem para firmas norte-americanas e 

canadenses oriunda das diferengas regulatorias, ainda que por motivo oposto ao do caso 

de seguros-saude. O aprendizado especifico a suas firmas vem sendo positivamente afetado 

por um quadro regulatorio onde a concorrencia plena tern sido estimulada e as barreiras a 

entrada, para os agentes economicos locais, nao sao acentuadamente elevadas por 

dispositivos legais e regulamentares; 

• A maior concorrencia nesses segmentos se da mesmo com as barreiras colocadas em 

termos de requisites para a entrada nos mercados de services dos EUA e do Canada, sob 
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a forma de exigencia de reconhecimento local de qualificagoes e demais aspectos, com ou 

sem restri^oes explicitas a opera9ao de agentes estrangeiros; 

• Essas restrigoes nem sempre se revelam sob formas diretas no ambito federal, mas apenas 

nas instancias infrafederais, tratando-se de aspecto relevante a ser considerado pelos 

negociadores brasileiros; 

• Vantagens/desvantagens decorrentes das atuais diferengas regulatorias e transportadas ao 

contexto de homogeneidade nao serao necessariamente mais fortes que aquelas de origem 

fmanceira ou tecnologica; mas 

• Finalmente, tudo indica que, para a competitividade das firmas brasileiras, podera ser cru- 

cial o tempo dispomvel para sua adaptagao ao eventual novo contexto regulatorio associado 

a ALCA. A ausencia de tempo ou o retardamento na readequagao podera ser bastante 

prejudicial. 
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RESUMO 

No presente artigo procuramos analisar os efeitos da abertura economica, ocorrida no Brasil na decada de 90, 

no nivel de emprego, em compara^ao com decada de 80, objetivando testar empiricamente os preceitos da 

Teoria de Heckscher-Ohlin bem como verificar se os resultados seriam compatfveis com outras teorias. O 

estudo abrangeu todos os 42 setores da economia, segregados por dota^ao de fatores e mvel de qualificagao 

da mao-de-obra. Em termos setoriais, os resultados demonstram que o comercio e a produtividade do trabalho 

afetaram o emprego de forma diferenciada. Contudo, em termos globais, essas variaveis mantiveram 

comportamentos praticamente constantes ao longo do periodo de analise, com impactos reduzidos sobre 

mercado de trabalho. Constatou-se que o crescimento economico e o principal fator na determinagao do mvel 

do emprego. 
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1 Introdu^ao 

O final do seculo XX tem sido marcado por diversas transformagoes no cenario mundial 

em termos economico e politico, onde se destacam a abertura economica dos mercados e a 

integragao de economias nacionais por meio da formagao de blocos economicos regionais. 

Especificamente, no Brasil, houve uma maior abertura comercial na decada de 90, que, aliada 

a estabilizacjao economica, exigiu uma maior competitividade e conseqliente reestruturagao 

produtiva por parte das empresas, com reflexos diretos no mercado de trabalho, como atestam 

Salm, Saboia e Carvalho (1997), Chamon (1998), Rossi Jr. e Ferreira (1999) e Arbache 

(2000). 

O tema tem despertado o interesse de estudiosos em todo o mundo e tem sido objeto de 

varios artigos. Para os paises desenvolvidos, Revenga (1992), analisando os Estados Unidos, 

e Gaston e Trefler (1993), a Inglaterra, encontraram efeitos significativos do aumento das 

importagoes e redu^ao da protegao comercial na aloca9ao do emprego e nos salarios 

relativos. Larre (1995) estudou 12 paises da OCDE e concluiu que o aumento das 

importagoes teve mais reflexos na realocagao interindustrial de emprego do que nos salarios 

relativos. Bella e Quintieri (2000) mostraram que a maior exposigao ao mercado extemo teve 

um pequeno efeito sobre o mercado de trabalho italiano e que mudangas tecnologicas explicam 

melhor o aumento do desemprego industrial. Raines (2000) argumenta que a integragao 

economica teve um pequeno impacto sobre o desemprego nos paises da Comunidade 

Economica Europeia. 

Ghose (2000), analisando o comercio entre paises desenvolvidos (Estados Unidos e Japao) 

e em desenvolvimento (China, Filipinas, India, Indonesia, Malasia e Taiwan), conclui que o 

aumento do comercio entre Norte e Sul nao piorou as condigoes de trabalho nas economias 

estudadas, ao contrario, o comercio contribuiu para melhorar as condigoes de trabalho das 

economias em desenvolvimento enquanto nos Estados Unidos as condigoes pioraram 

esporadicamente, nao em decorrencia do comercio, mas sim de outros fatores como a 

tecnologia, por exemplo. 

Com relagao aos paises em desenvolvimento, Marquez e Pages (1997) mostraram que a 

liberalizagao comercial teve um impacto muito pequeno na taxa de crescimento do desemprego 

ao analisarem 18 paises latino-americanos. Currie e Harrison (1997) apontam que a redugao 

de tarifas e quotas de importagao em geral teve pouco efeito no nfvel de emprego da 

manufatura no Marrocos. Boughzala (1997) tambem chega a mesma conclusao analisando a 

Tunisia e o Marrocos. Revenga (1997) mostrou que o ajustamento a liberalizagao comercial 

no Mexico teve pouca influencia na variagao do nfvel de emprego e que os salarios dos 
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trabalhadores dos setores que mais se beneficiavam com a economia protegida foram os mais 

afetados. Harrison e Hanson (1999) afirmam que as redugoes de cotas e tarifas no Mexico e 

Marrocos tiveram um impacto muito pequeno no mvel de emprego. 

Para o Brasil, as evidencias empiricas sugerem que a liberalizagao comercial causou 

importantes mudangas nas empresas e no mercado de trabalho. Barros et al. (1996) e Moreira 

e Najberg (1998) mostraram que a liberalizagao comercial foi responsavel por parte do declihio 

no emprego industrial nos anos 90. Machado e Moreira (2001) concluem que apos 1990 a 

variagao na demanda por mao-de-obra menos qualificada e positiva. Arbache (2001) verificou 

os efeitos da liberalizagao comercial para a indiistria manufatureira entre 1987 e 1998 e 

encontrou que as importagoes estao mais associadas as alteragoes no emprego, enquanto as 

exportagoes estao mais associadas as variagoes nos salarios relativos. Maia (2001), analisando 

os impactos da liberalizagao comercial, das mudangas tecnologicas e da demanda final na 

estrutura de emprego por mvel de qualificagao, no periodo de 1985 a 1995, conclui que os 

trabalhadores qualificados foram beneficiados em detrimento dos menos qualificados. 

O objetivo principal deste trabalho e avaliar os impactos da abertura economica, ocorrida 

no Brasil na decada de 1990, no mvel de emprego, em comparagao a decada de 19801 e 

verificar se os resultados validam a teoria de Heckscher-Ohlin, o modelo de cones ou de 

outsoursing. Alem disso, pretende-se verificar se a liberalizagao comercial em um pafs em 

desenvolvimento eleva o emprego nos setores intensivos em mao-de-obra, em detrimento dos 

setores capital-intensivos, que teriam sido protegidos enquanto a economia esteve fechada. 

(Kruger, 1983). A analise e desenvolvida por meio da utilizagao da metodologia da 

contabilidade do crescimento, tal como proposto por Krueger (1980). Tal procedimento 

permite decompor os impactos do crescimento economico em termos das contribuigoes da 

demanda domestica, importagoes, exportagoes, e produtividade do trabalho sobre o mvel de 

emprego. 

O artigo encontra-se organizado da seguinte forma: a segao 2 apresenta o referencial 

teorico, enquanto na segao 3 a metodologia que sera empregada na analise dos dados. A segao 

4 descreve a analise dos resultados enquanto a segao 5 apresenta as conclusoes. 

1 A decada de 80 ficou limitada ao periodo de 1985 a 1990, tendo em vista a mudai^a na classifica9ao dos setores feita 

pelo IBGE. Contudo, acreditamos que o periodo acima consiga refletir toda a decada, uma vez que economia encontrava- 

se fechada. 
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2 Referencial teorico 

2.1 ATeoriadeHeckscher-Ohlin 

A teoria de Heckscher-Ohlin (HO) concentra-se nas diferengas nas dotagoes domesticas 

dos fatores de prodiK^ao e na diferer^a na intensidade do uso dos fatores na produgao de 

diferentes produtos nesses paises. De forma resumida, pelo modelo de HO, um pais exportara 

(o produto que usa), de forma intensiva, o fator que e relativamente mais abundante 

intemamente, ou seja, paises desenvolvidos, com abundancia relativa em capital e mao-de- 

obra mais qualificada, devem se concentrar na produ^ao de bens que utilizam intensivamente 

esses recursos, enquanto os paises em desenvolvimento produzirao bens intensivos em mao- 

de-obra de baixa qualifica^ao. Como conseqiiencia, apos um processo de abertura comercial, 

devera haver um aumento na demanda por trabalho menos qualificado nos paises em 

desenvolvimento. 

i 

2.2 O modelo de cones 

Este modelo tern como principal hipotese o fato de que a disponibilidade de fatores de 

produgao de um pais deve ser tomada nao pela sua oferta em nfvel global, mas pela relagao a 

um limitado conjunto de paises que tenham dotagoes similares. Um pais pode ser abundante 

em um fator em escala global, mas limitado se considerado um conjunto de paises de referencia. 

Nesse caso, os efeitos sobre a distribuigao de renda podem ser contrarios aqueles sugeridos 

pela teoria convencional. Davis (1996) propoe um modelo com dois cones de diversificagao 

de produgao, um para paises desenvolvidos e outro para paises em desenvolvimento. Logo, 

os paises de um cone produzem bens que nao sao produzidos no outro cone. Dentro de cada 

cone estao paises que tern ofertas relativamente similares de fatores, mas nao iguais, o que da 

aos paises vantagens comparativas diferenciadas de produgao dentro de cada cone, o que os 

leva a especializa^ao. Dessa forma, o conceito de disponibilidade de fatores toma-se relative. 

Ou seja, um pais pode ser abundante em mao-de-obra nao qualificada em escala mundial, 

mas pode ser abundante em mao-de-obra qualificada dentro do seu cone. Da mesma forma, 

um pais que e abundante em trabalho qualificado em nfvel global pode ser abundante em 

trabalho nao qualificado dentro do seu cone. O que importa e a posi^ao relativa do pais no 

seu cone, e nao na distribui^ao total. (Arbache, 2000). 
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2.3 O modelo de outsourcing 

A premissa do modelo e que o fluxo de capital de investimento muda a estrutura de 

prodiK^ao e aumenta o estoque de capital dos paises em desenvolvimento, o que pode ter 

significativo efeito no mvel e perfil dos investimentos e nas tecnologias dispomveis localmente. 

O modelo assume a produgao de um bem final que requer uma serie contmua de bens 

intermediarios com varias propo^oes de trabalho qualificado e nao qualificado. Os paises em 

desenvolvimento tern um menor custo de produ^ao de algumas fases do bem, e vice-versa 

para os paises desenvolvidos. Quando as economias se abrem, e assumindo que os retomos 

de capital sao maiores nos paises em desenvolvimento, havera transferencia de capitais 

daqueles para estes paises. Dessa forma, o modelo mostra que o aumento da desigualdade de 

salaries nos paises desenvolvidos e em desenvolvimento e consistente com o movimento de 

capitais dos paises avangados para os paises em desenvolvimento. (Feenstra e Hanson, 1995). 

3 A metodologia da contabilidade do crescimento 

Para analisar o impacto da abertura comercial sobre o mvel de emprego sera utilizada a 

metodologia da "contabilidade de crescimento", baseada em Krueger (1980). Esta metodologia 

usa a contribuigao da demanda domestica, das importagoes, das exportagoes e da 

produtividade do trabalho para computar a varia^ao do emprego, por meio de duas 

identidades:2 

Y; =C; +X; -M; (i) 

p: = / 

N! 

Onde: 

(2) 

V; = Produ§ao domestica no setor i no tempo t\ 

Ct' = Consume aparente (proxy para a demanda domestica); 

2 Este metodo foi utilizado por La Dehesa, Ruiz e Torres (1991) para o estudo sobre a Espanha, Barros et al. (1996) e 

Moreira e Najberg (1998), Amadeo e Neri (1998) e Galhardi (1999) para o caso brasileiro com algumas variagoes. 
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XI = Exportagoes do setor i no tempo t\ 

MI = Importa9oes do setor i no tempo t\ 

Pt
l = Produtividade do trabalho do setor i no tempo V, 

Nl
t = Nivel de emprego no setor i no tempo t. 

Substituindo (1) em (2) temos: 

. c;+x; -m; 
N.=-  L (3) 

t 

A partir da equagao (4) define-se que: 

r 
5: = r 

' c; 
(4) 

onde Sl
t representa a participagao domestica no consumo domestico no setor ino tempo t.: 

Substituindo (4) em (2) temos: 

c2 r' 

(5) 

Escrevendo as variaveis acima em termos de indice de crescimento no tempo temos: 

exp(AO = exp(S;-, )-exp(C;., (6) 

3 A identidade (4) e utilizada para evitar o problema do numero indice onde se tern que definir arbitrariamente uma base 

para pondera^ao das variaveis, conforme apontado por Martin e Evans (1981). 
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onde o periodo de analise e dado pelo intervalo entre t0 e t1. Assim, por exemplo, o indice 

de crescimento do consumo domestico e dado por: 

exp(Cr'_r ) = exp(ln Cl
t - In Cto) (7) 

Fazendo exp(Ar
,_/o) = L; exp(5f'_^) = exp(C/

l_^) = c e l/exp(F/_ro) = p na equagao 

(6) temos que: 

L = [(s.c.p)-l)]L00 (8) 

Assim, a taxa de crescimento do emprego L pode ser decomposta pelo produto dos indices 

de crescimento do consumo domestico C, da participagao domestica no consumo domestico, 

S, e do in verso do indice de produtividade do trabalho p. Vale ressaltar que o coeficiente 

domestico indica o impacto do comercio no mvel de emprego. 

Para a dotagao dos fatores e mvel de qualificagao da mao-de-obra foi utilizada uma 

metodologia baseada em Londero e Teitel (1996), onde se calculou a intensidade relativa dos 

fatores nos 42 setores da economia, de forma a identificar os setores intensivos em capital ou 

trabalho, alem da qualificagao relativamente preponderante no setor. 

Com relagao aos fatores de produ^ao, utilizou-se a equagao abaixo: 

fj - Fj (I - A)-1 (9) 

Onde: 

f j — e a matriz dos requerimentos totals do fator j no setor i da economia (matriz 1x42); 

Fy' = e a matriz que contem o valor do fator i utilizado no setor j da economia (matriz 1x42); 

(/ - A)-1 = matriz de Leontief (42x42). 

Assim, calcularam-se os requerimentos totals de capital e trabalho pelas seguintes equa96es: 

f[=F[(I-Ar e A)-1 (10) 
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Onde: 

/^ = a necessidade total de trabalho por unidade de produto no setor i (matriz 1x42); 

/^ = a necessidade total de capital por unidade de produto no setor i (matriz 1x42); 

F[ = L! IY1 = a quantidade de trabalho utilizado no setor i baseado no pessoal ocupado na 

produ^ao (matriz 1x42); 

Fl
K - Kl I Yl -'d quantidade de capital baseado no excedente operacional bruto utilizado 

como proxy para o lucro no setor i. 

Considerando que /^e /L
M sao as respectivas medias dos fatores, o setor / sera intensivo 

em capital ou trabalho, respectivamente, se: 

Dessa forma, o setor i sera relativamente intensivo em capital se, na comparagao com a 

media da economia, ele obtiver um coeficiente maior que 1, e sera intensivo em trabalho, se a 

razao entre capital e trabalho for menor que I.4 

Por fim, o grau de qualificagao da mao-de-obra, classificada como baixa e alta, foi obtido 

pela decomposigao do trabalho ptilizado na produgao, definidas com base nos anos de 

escolaridade dos trabalhadores de cada setor. Assim, para ordenar os setores da economia, 

adotou-se a classificagao utilizada por Corseuil (1994), Femandes e Picchetti (1997), Menezes 

Filho e Rodrigues Jr. (2001) e Maia (2001), que consideram trabalhadores de baixa 

qualificagao os que possuem de zero all anos de estudo, enquanto os qualificados possuem 

mais de 11 anos de estudo. 

4 A classificagao dos setores da economia, segundo a intensidade dos fatores, encontra-se na Tabela A2 do Apendice. 

(ID 
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Utilizou-se a compatibilizagao dos 42 setores de atividade com os codigos da PNAD de 

1995 construidos por Maia (2001),5 onde as propor9oes dos trabalhadores foram utilizadas 

nos calculos, conforme demonstrado a seguir. 

/' = F,'(/- A)"1 e /' =Ff:(/-A)-1 (12) 

Com 

" o;e " o; 

77 ' 77 i 
F =— e Fi. =— (13) 

Onde: 

f[h = necessidade de mao-de-obra de baixa qualificagao por unidade de produto no setor i 

(matriz 1x42); 

fl
La = necessidade de mao-de-obra qualificada por unidade de produto no setor i (matriz 

1x42); 

= a participagao relativa da mao-de-obra de baixa qualificagao no total do pessoal 

ocupado no setor i (matriz 1x42); 

Fj = a participagao relativa da mao-de-obra qualificada no total do pessoal ocupado no setor 

i (matriz 1x42). 

Assim, o setor i sera relativamente intensive em mao-de-obra de baixa qualifica^ao se, na 

comparagao com a media da economia, ele obtiver um coeficiente maior que 1, e sbra intensivo 

em mao-de-obra qualificada, se ocorrer o inverso: 

fi / 
r M / fM 

Ju . ~ / A 
>1 e /.. / > 1 (14) 

fi / f 
rM / fM 

JU / Jh 

5 Vide Tabela A1 do Apendice. 
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ft! e ft, sao as respectivas medias das necessidades totals de mao-de-obra de baixa e alta 

qualificagao.6 

Para calcular a variagao real no periodo em analise, os valores correntes da produgao, 

importagoes e exportagoes dos 42 setores da economia foram deflacionados pelo fndice de 

pre^os setoriais fomecidos pelo EBGE e atualizados para o ano de 2000. A intensidade relativa 

dos fatores e o nivel de qualificagao da mao-de-obra foram calculados pelos valores correntes 

da matriz insumo-produto de 1996, que e a ultima dispomvel. 

4 Analise dos resultados 

ATabela 1 mostra que entre 1985 e 2000 o fator trabalho e relativamente mais abundante, 

situando-se em tomo de 81,62% entre 1985 e 1990, passando para 85,20%, em media, no 

periodo de 1995 a 2000. Ou seja, houve um pequeno aumento da participagao relativa do 

trabalho no periodo de maior abertura economica. Com rela^ao a qualifica^ao, a Tabela 2 

mostra que de 1985 a 2000 a mao-de-obra menos qualificada vem predominando na 

economia, com pequenas variagoes. 

Tabela 1 

Participa^ao Relativa dos Fatores de Produ^ao de 1985 a 2000 - (em %) 

Fatores 1985 1990 1995 2000 

Capital 18,43 18,33 14,90 14,70 

Trabalho 81,57 81,67 85,10 85,30 

Total 100,00 100,00 100,00 100,00 

Fonte: Elaborate) propria, a partir dos dados das contas nacionais de 1985 a 2000. 

6 A classifica9ao dos setores da economia, segundo o nivel de qualifica^ao, encontra-se na Tabela A3 do Apendice. 
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Tabela 2 

Participa^ao Relativa da Mao-de-Obra per Nivel de Quaiificagao 

na Produ^ao de 1985 a 2000 - (em %) 

Qualificagao 1985 1990 1995 2000 

Baixa 81,77 81,54 82,87 82,53 

Alta 18,23 18,46 17,13 17,47 

Total 100,00 100,00 100,00 100,00 

Fonte: Elaborate) propria, a partir dos dados das contas nacionais de 1985 a 2000. 

A Figura 1 mostra a distribuicjao dos setores por fatores de prodiKjao e nivel de 

qualificagao, onde se observa que os setores intensivos em capital geralmente apresentam mao- 

de-obra qualificada, enquanto nos setores intensivos em trabalho prevalece a baixa 

qualificagao.7 

Figura 1 

Distribui^ao dos Setores por Fatores de Produ^ao e 

Nivel de Qualifica^ao da Mao-de-Obra 

Trabalho/Alta 
Fator 

a 
CapitaUAIta 

♦ ♦ 
♦ A ♦♦ QualiftcafSo 

Trabalho/Baixa Capital/Baixa 

Fonte: Elaboragao prdpria, a partir dos dados das contas nacionais. 

Nota.: Classifica9ao de acordo com as equa96es (11) e (14). 

7 Capital/Baixa: 11 setores, Capital/Alta: 14, Trabalho/Baixa: 15 e Trabalho/Alta: 2 setores. 
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ATabelci 3 mostra os resultados do penodo de analise, por fator de produ^ao, de acordo 

com as equates (8) e (11). Observa-se que de 1985 a 1990, quando a economia estava 

mais fechada, houve um crescimento de 9,00% no nivel geral de emprego, sendo que os 

setores intensivos em trabalho tiveram maior ganho devido a queda da produtividade em 

1,35%, enquanto o comercio foi responsavel por uma redugao de apenas 0,97% no emprego.8 

Tabela 3 

Crescimento do Consumo Domestico, Coeficiente Domestico, da Produtividade e do 

Emprego por Fator de Produ^ao de 1985 a 2000 (em %) 

Pen'odo/Fator Consumo Coeficiente Produtividade Emprego 

Domestico Domestico 

1985 a 1990 

Capital 12,08 -1,50 1,82 8,43 

Trabalho 8,71 -0,97 -1,35 9,12 

Total 10,48 -1,26 0,08 9,00 

1990 a 1995 

Capital 13,31 -3,27 29,02 -15,05 

Trabalho 16,57 -0,67 6,32 8,91 
Total 14,84 -2,00 7,68 4,52 

1995 a 2000 

Capital 1,70 0,46 -1,87 4,12 

Trabalho -0,37 -0,09 -5,90 5,79 

Total 0,72 0,17 -4,41 5,54 

1990 a 2000 

Capital 15,24 -2,82 26,61 -11,55 
Trabalho 16,14 -0,77 0,04 15,21 

Total 15,66 -1,84 2,93 10,30 

1985 a 2000 

Capital 29,16 -4,28 28,91 -4,09 

Trabalho 26,25 -1,73 -1,31 25,72 

Total 27,78 -3,08 3,01 20,23 

Fonte: Elabora^ao propria, a partir dos dados das contas nacionais de 1985 a 2000. 

Nota: Valores calculados por meio da equa^ao (8). 

No penodo de 1990 a 1995, quando a economia ja apresentava um maior grau de 

abertura, o emprego para o total da economia aumentou apenas 4,52%, com os setores 

intensivos em capital tendo uma variagao negativa de 15,05% devido ao aumento da 

produtividade do trabalho em 29,02%, enquanto o comercio contribuiu negativamente com 

8 Para os calculos dos totais utiliza-se a mesma metodologia para o cdlculo setorial, somando-se os valores absolutes de 

cada penodo, considerando-o como um setor a parte e comparando-o com os valores do periodo anterior. 
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3,27%. Os setores intensivos em trabalho mostraram um resultado positive de 8,91% em 

virtude do aumento do consumo domestico em 16,57%, uma pequena perda com o comercio 

de 0,67%, e aumento da produtividade de 6,32%. 

Os resultados sao compativeis com os observados por Moreira e Najberg (1997), que 

mostram uma queda no emprego de 11,1% nos setores intensivos em capital, enquanto 

Amadeo e Neri (1998) mostram uma redugao de 19,72% para a industria manufatureira. 

No periodo de 1995 a 2000, no agregado, ha ligeiro aumento no emprego em relagao ao 

quinqUenio anterior, de 5,54%, sendo 4,12% para os setores intensivos em capital e 5,79% 

nos setores trabalho-intensivo. Apesar das taxas de crescimento serem aproximadas, as 

variaveis componentes tiveram comportamentos distintos. Nos setores intensivos em capital, o 

crescimento do emprego deveu-se ao aumento do consumo domestico em 1,70% e da queda 

da produtividade em 1,87%, enquanto nos setores intensivos em trabalho o maior peso ficou 

por conta da produtividade, que apresentou queda de 5,90%, aliada ao baixo consumo 

domestico, que decresceu apenas em 0,37%. O comercio teve impacto muito reduzido para 

ambas as dota96es e no total da economia. 

Os resultados referentes a decada de 90 mostram que o comercio teve pouca influencia 

no mercado de trabalho, conforme tambem observado por Barros et al. (2001) e Carneiro 

e Arbache (2002). No nosso caso, o impacto foi de apenas -1,84%, enquanto o consumo 

domestico foi a variavel que teve maior influencia positiva sobre o emprego. ATabela 3 

mostra ainda que durante a decada de 90 o aumento da produtividade do trabalho foi a 

variavel responsavel pelo crescimento negative do emprego nos setores intensivos em capi- 

tal, enquanto o comercio contribuiu com apenas -2,82%. O contrario se verificou nos 

setores intensivos em trabalho, onde baixa produtividade afetou positivamente o emprego, 

tendo o comercio uma participagao negativa bem menor, de -0,77% contra os -0,97% 

verificados no penodo 1985/90. 

Na decada de 90, houve aumento do emprego nos setores intensivos em trabalho em 

15,21% e queda nos setores intensivos em capital de 11,55%. Comparando com o periodo 

de fechamento, o comportamento e justamente o inverse, ou seja, nos setores intensivos em 

trabalho, a produtividade foi negativa e o impacto do comercio foi praticamente o mesmo. Do 

ponto de vista da Teoria de HO, os resultados corroboram seus preceitos em nivel de 

dotagao, ou seja, houve aumento de emprego para os setores intensivos em trabalho, fator 

relativamente abundantes no Pais, e uma queda nos setores capital-intensivos. Isso tambem 

confirma que liberalizagao comercial em um pais em desenvolvimento aumenta o emprego nos 

setores intensivos em trabalho em detrimento dos setores capital-intensivo que foram 

protegidos pelo fechamento da economia, conforme apontado por Krueger (1983). 
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No longo prazo (1985 a 2000), a abertura economica provocou um impacto maior nos 

setores intensivos em capital, que apresentaram queda no emprego de 4,09%, como resultado 

do aumento da produtividade do trabalho de 28,91%. Nos setores trabalho-intensivos houve 

um aumento no emprego de 25,72%, conforme previsto pela Teoria de HO, devido 

basicamente a baixa produtividade e aumento do consumo domestico em 26,25%, enquanto 

o comercio impactou em -1,73%. 

O comportamento das variaveis componentes do emprego sao mostradas na Figura 2, na 

qual se verifica que o impacto do comercio sobre o emprego foi praticamente o mesmo nos 

periodos anteriores e posteriores a abertura economica. Diante disso, pode-se afirmar que a 

liberalizagao comercial teve impactos diretos e indiretos sobre o emprego. O impacto direto 

se deu por meio do proprio comercio em si, traduzido, neste trabalho, pelo coeficiente 

domestico. O impacto indireto diz respeito a exposi^ao da economia ao mercado extemo, 

impondo as empresas mais eficiencia. Isso ocorreu via importagao de novas tecnologias, 

facilitadas com a abertura economica, proporcionando o aumento da produtividade do trabalho 

nos setores intensivos em capital, que foi a variavel que realmente impactou o mvel de emprego 

nesses setores, e nao os efeitos diretos do comercio. i 

Figura 2 

Evolu^ao do Crescimento do Consumo Domestico, Coeficiente Domestico da 

Produtividade e do Emprego por Fatores de Produ^ao 1985 a 2000 - (em %) 
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Fonte: Elaboragao propria, a partir dos dados das contas nacionais de 1985 a 2000 e equa96es (6) e (8). 
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A Tabela 4 mostra a evolugao do emprego por nivel de qualificagao da mao-de-obra. 

Observa-se que no periodo de economia fechada houve um aumento do emprego de 8,68% 

e 10,40% nos setores que utilizam mao-de-obra de baixa e alta qualificagao, respectivamente. 

Os setores de alta qualificagao tiveram um impacto ligeiramente menor do comercio, mas o 

aumento do consumo domestico proporcionou um maior ganho no emprego. Comparando 

com o quinquenio posterior, observa-se perda de emprego de 3,05% para os setores que 

utilizam mao-de-obra qualificada, e ganho de 6,23% nos de baixa qualifica^ao. Os setores de 

baixa qualificagao foram os que mais perderam emprego por causa do comercio, enquanto os 

setores de alta as perdas foram menores. 

Tabela 4 

Crescimento do Consumo Domestico, Coeficiente Domestico, da Produtividade e do 

Emprego por Nivel de Qualifica^ao da Mao-de-Obra de 1985 a 2000 - (em %) 

Penodo/Qualificagao Consumo Coeficiente Produtividade Emprego 

Domestico Domestico 

1985 3 1990 

Baixa 8,19 ■1,21 -1,66 8,68 

Alta 13,31 -1,15 1,46 10,40 

Total 10,48 -1,26 0,08 9,00 

1990 3 1995 

Baixa 15,51 -2,21 6,34 6,23 

Alta 14,04 -1,78 15,53 -3,05 

Total 14,84 -2,00 7,68 4,52 

1995 3 2000 

Baixa -2,93 1,01 -6,71 5,11 

Alta 5,09 -0,56 -2,91 7,63 

Total 0,72 0,17 -4,41 5,54 

1990 3 2000 

Baixa 12,13 -1,22 -0,80 11,65 

Alta 19,85 -2,33 12,17 4,35 

Total 15,66 -1,84 2,93 10,30 

1985 3 2000 

Baixa 21,31 -2,42 -2,45 21,35 

Alta 35,80 -3,46 13,81 15,20 

Total 27,78 -3,08 3,01 20,23 

Fonte: Elaboragao propria, a partir dos dados das contas nacionais de 1985 a 2000. 

Nota: Valores calculados por meio da equa^ao (8). 

Para o periodo de 1995 a 2000, os resultados mostram a queda de produtividade tendo 

impacto positive no emprego para os setores de baixa qualifica^ao, que tambem tiveram 

ganhos com o comercio, enquanto os setores de alta qualificagao tiveram perdas de 0,56%. 

Os resultados para a decada de 1990 mostram um aumento do emprego para o total da 
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economia de 10,30%. Quando a economia estava fechada, os setores de alta qualificagao 

criaram mais postos de trabalho, enquanto que com a abertura comercial foram os setores 

que mais perderam emprego em virtude do acentuado ganho de produtividade. 

Tais resultados nao corroboram o Modelo de Outsourcing, que preve o aumento da 

demanda relativa por trabalho qualificado em paises em desenvolvimento. O mesmo vale para 

o Modelo de Cones, que tambem faz a mesma previsao, porem para paises do mesmo cone 

de diversificagao. Tais resultados, no entanto, sao consistentes com a Teoria de HO, uma vez 

que houve um aumento relativo da mao-de-obra menos qualificada. 

A Figura 3 mostra a evolu5ao das variaveis componentes do emprego por nivel de 

qualificagao, onde se verifica que a contribuigao do comercio para a determina^ao do 

emprego se mantem praticamente constante para ambos os niveis de qualificagao. 

Analisando as Tabelas 3 e 4, observa-se que os ganhos de produtividade do trabalho foram 

responsaveis pelas varia96es negativas no emprego nos setores intensivos em capital e de alta 

qualificagao, advindos dos efeitos indiretos do comercio. Por outro lado, a baixa produtividade 

afetou positivamente o emprego nos setores intensivos em trabalho e de baixa qualificagao. 

Por meio das Figuras 4 e 5, que mostram a evolugao do emprego de 1992 a 1998, por 

escolaridade, observam-se quedas no emprego para trabalhadores com menos de 5 anos de 

estudo e aumento para os que possuem escolaridade acima de 5 anos. Cabe ressaltar que os 

trabalhadores com Sail anos de estudo apresentam os maiores crescimentos, mas esses sao 

considerados de baixa qualificagao, enquanto o emprego para os trabalhadores com mais de 

11 anos de estudo (qualificados) apresentam aumento numa propor^ao menor que os menos 

qualificados. 

Isso demonstra que esta havendo movimento de mudanga no padrao de educagao da forga 

de trabalho no sentido de se adequar as exigencias do mercado de trabalho, porem ainda 

dentro da "faixa" de baixa qualificagao. Tais resultados podem ser comparados com os 

demonstrados na Tabela 4, na qual se observa que na decada de 90 ha aumento maior do 

emprego nos setores com caracteristicas produtivas que requerem mao-de-obra de baixa 

qualificagao.9 

9 Machado e Moreira (2001) tambem chegam a mesma conclusao para o penodo de 1990 a 1997. 
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Figura 3 

Evolu^ao do Crescimento do Consumo Domestico, Coeficiente Domestico da 

Produtividade e do Emprego por Nivel de Qualifica^ao 

da Mao-de-Obra de 1985 a 2000 - (em %) 
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Fonte: Elaborate) propria, a partir dos dados das contas nacionais de 1985 a 2000 e equagoes (6) e (8). 

Figura 4 

Taxa Porcentual de Crescimento do Emprego, por Escolaridade, no Brasil -1992-96 
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Fonte: Amadeo (1999). 
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Figura 5 

Composi^ao Porcentual do Emprego, por Escolaridade 

no Brasil Metropolitano -1994-98 
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Fonte: Amadeo (1999). 

Em termos setoriais, houve geragao de emprego na maioria dos setores quando a economia 

encontrava-se mais fechada, com excegao dos setores que tiveram ganhos de produtividade, 

como as instituigoes financeiras e extragao de petroleo e gas. Apos a abertura economica, 

especificamente na decada de 1990, entre os setores intensivos em capital que foram mais 

afetados negativamente pelo comercio destacam-se equipamentos eletronicos e farmaceutica 

com -35,61% e -11,19%, respectivamente, enquanto a extragao de petroleo e gas e extrativa 

mineral foram os mais beneficiados, com 52,51% e 10,67%, respectivamente. 

Para os setores trabalho-intensivo, os mais prejudicados diretamente pelo comercio foram 

a industria do cafe (-25,06%) e fabricagao de oleos vegetais (-13,83), que tambem 

apresentaram perdas devido ao setor comercio no penodo de fechamento. Os mais 

beneficiados foram a fabricagao de calgados e a industria agucareira. 

A industria textil e osetor de fabricatjao de cal^ados nao foram tao prejudicados pela 

abertura comercial, como era de se esperar, tendo em vista a grande exposigao extema desses 

setores. Ao contrario, a fabricagao de calgados apresentou perdas durante o fechamento e 

ganhos substanciais apos a abertura, enquanto a industria textil teve perdas devido ao setor 

comercio, tanto com a economia fechada como aberta. 

Cabe ressaltar que os services privados nao-mercantis, aluguel de imoveis e administragao 

publica, que nao comercializam com o exterior (non-tradable), nao sofreram impactos diretos 

do comercio. Dos tres setores, apenas nos servigos privados nao mercantis houve crescimento 

do emprego devido ao aumento do consumo domestico aliado a queda de produtividade. 
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Efeito semelhante e observado nos servigos de utilidade publica, no qual esta inserido o setor 

eletrico, onde ha um ganho de 121,56% de produtividade e 38,71% no consumo domestico. 

Tal crescimento do consumo foi menor do que o apresentado no setor de comunica^oes 

(193,98%), tendo em vista que nesse setor havia uma demanda reprimida, o que nao 

aconteceu no setor eletrico. 

Os resultados demonstram que o comercio e a produtividade do trabalho afetaram, de 

forma diferenciada, o emprego dos setores da economia. Contudo, observando a Figura 6, 

que mostra a evolugao das variaveis em termos agregados, nota-se que o comercio manteve 

comportamento praticamente constante ao longo do penodo de analise, ao contrario do 

ocorrido com o consumo domestico, que apresenta crescimento de 27,78%, constituindo a 

i/ariavel preponderante na determina^ao do crescimento do emprego em 20,23%, e indicando 

que o crescimento economico e o principal fator de gera^ao de emprego, mesmo com a 

influencia da queda da produtividade ocorrida entre 1995 e 2000. 

Figura 6 

Evolu^ao do Crescimento do Consumo Domestico, Coeficiente Domestico da 

Produtividade e do Emprego de 1985 a 2000 - (em %) 

26,00 

22,00 

18,00 

14,00 

10,00 

6,00 - 

2,00 - 

-2,00 

-6,00 J 

85/90 85/95 

Cons. Dom. 

Coef. Dom. 

•Produt. 

• Emprego 

85/2000 

Fonte: Elaborate) propria, a partir dos dados das contas nacionais de 1985 a 2000 e equa^oes (6) e (8). 

5 Conclusoes 

O presente artigo teve como objetivo analisar os efeitos da abertura economica, ocorrida 

na decada de 90, no mvel de emprego, em compara^ao com a decada de 80, ou seja, periodos 

em que a economia estava mais fechada com penodos de maior abertura economica, a fim de 

verificar empiricamente os preceitos da Teoria de HO, bem como averiguar se os resultados 

seriam compatfveis com outras teorias. 
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O estudo abrangeu todos os 42 sctorcs da cconomia scgregados por dota^ao dc fatorcs c 

nivel de qualifica^ao da mao-de-obra. Constatou-se que nao houve mudan^a no padrao de 

vantagem comparativa, no penodo em analise, com o Pais sendo intensivo em mao-de-obra 

de baixa qualificagao, mesmo apos a abertura economica. 

Os resultados mostram que o aumento do emprego deu-se em decorrencia da queda na 

produtividade do trabalho e aumento do consumo domestico nos setores intensivos em 

trabalho. Nos setores intensivos em capital, a queda do emprego foi causada pelos efeitos 

indiretos do comercio, traduzido pelos ganhos de produtividade em virtude da incorporagao 

de novas tecnologias nos processos produtivos. 

Os resultados encontrados corroboram a teoria de HO, uma vez que apos a abertura os 

setores intensivos em capital, e com predominancia da mao-de-obra qualificada, foram 

negativamente afetados pela abertura economica, enquanto que os setores intensivos em 

trabalho e baixa qualificagao da mao-de-obra foram afetados positivamente. 
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Apendice 

TabelaAl 

Compatibilidade entre os Setores de Atividade das Contas Nacionais e os 

Setores de Atividades da PNAD e Propor^ao de Emprego por Nivel de 

Qualifica^ao com Base na PNAD de 1995 

Setores de Atividade das Contas Nacionais Codigo dos setores de atividade da PNAD Qualificagao (%) 

Baixa Alta 
1 Agropecuaria 011 a 037,041,042 e 581 99 1 
2 Extrativa mineral 050 e 053 a 59 95 5 
3 Extragao de petroleo e gas 051 a 052 64 36 
4 Minerais nao metalicos 100 95 5 
5 Sidemrgia 110 91 9 
6 Metalurgia nao ferrosos 110 91 9 
7 Outros metal urgicos 110 91 9 
8 Maquinas e tratores 120 89 11 
10 Material eletrico 130 84 16 
11 Equipamentos eletronicos 130 84 16 
12 Automoveis, caminhoes e onibus 140 89 11 
13 Outros veiculos e pegas 140 89 11 
14 Madeira emobiliario 150,151 e 160 98 2 
15 Papel e grafica 170e 290 84 16 
16 Industria da borracha 180 91 9 
17 Elementos quimicos 200 85 15 
18 Refino do petroleo 201,202, 352 e 477 65 35 
19 Quimicos diversos 200 85 15 
20 Farmaceutica e perfumaria 210e220 80 20 
21 Artigos de plastico 230 93 7 
22 Industria texlil 240 e 241 93 7 
23 Artigos do vestuario 250 e 532 97 3 
24 Fabricagao de calgados 190e251 96 4 
25 Industria do cafe 260, 261, 270 e 280 94 6 
26 Beneficiamento prod, vegetais 260, 261,270 e 280 94 6 
27 Abate de animais 260, 261, 270 e 280 94 6 
28 Industria de iaticinios 260, 261, 270 e 280 94 6 
29 Industria de agucar 260,261, 270 e 280 94 6 
30 Fabricagao de oleos vegetais 260,261,270 e 280 94 6 
31 Out. Produtos alimentares 260, 261,270 e 280 94 6 
32 Industrias diversas 300 90 10 
33 Serv. Indust. Utilidade publica 351 e 353 78 t2 
34 Construgao civil 340 e 584 97 3 
35 Comercio 410 a 424, 582e583 93 7 

36 Trans portes 471 a 476 e 588 96 4 
37 Comunicagoes 481 e 482 76 24 

38 Instituigoes financeiras 451 a 453,585 e612 57 43 
39 Serv. Presl. as familias 511, 512, 521 a 523, 525, 531, 533, 541, 542, 545, 

551, 577, 586, 587, 622 a 624, 632, 901 e 902 
89 11 

40 Serv. Prest. as empresas 462, 464, 543, 552, 571 a 576, 578, 584 e 589 70 30 
41 Aluguel de imoveis 461 77 23 
42 Administragao publica 354, 610, 611, 621, 711 a 717, 721 a 727 71 29 

43 Serv. Priv. nao- mercantis 544, 613 a 619 98 2 

Fonte: Maia (2001). 
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TabelaA2 

Classifica^ao dos Setores Segundo a Intensidade Relativa dos Fatores 

Setores Intensidade Intensidade Intensidade Classificapaob 

Absoluta de La Absoluta de Ka Relativaa 

Agropecuaria 0,19 0,74 0,64 Trabalho 

Extrativa mineral 0,06 0,49 1.27 Capital 

Extragao de petroleo e gas 0,02 0,66 4,66 Capital 

Minerals nao metalicos 0,06 0,53 1,52 Capital 

Siderurgia 0,04 0,53 2,09 Capital 

Metalurgia nao ferrosos 0,03 0,49 2,60 Capital 

Outros metalurgicos 0,06 0,41 1,16 Capital 

Maquinas e tratores 0,04 0,52 2,23 Capital 

Material eletrico 0,04 0,45 1,83 Capital 

Equipamentos eletronicos 0,03 0,46 2,83 Capital 

Autom., caminhdes e onibus 0,03 0,45 2,40 Capital 

Outros veiculos e pepas 0,04 0,43 1.71 Capital 

Madeira e mobiliario 0,12 0,53 0,68 Trabalho 

Papel e grafica 0,06 0,41 1.12 Capital 

Industria da borracha 0,04 0,53 2,21 Capital 

Elementos quimicos 0,07 0,63 1,53 Capital 

Refino do petroleo 0,02 0,56 5,44 Capital 

Quimicos diversos 0,04 0,46 2,08 Capital 

Farmaceutica e perfumaria 0,04 0,49 1,90 Capital 

Artigos de plastico 0,03 0,51 2,33 Capital 

Industria textil 0,05 0,49 1,55 Capital 

Artigos do vestuario 0,19 0,49 0,41 Trabalho 

Fabricapao de calgados 0,10 0,44 0,69 Trabalho 

Industria do cafe 0,13 0,69 0,83 Trabalho 

Beneficiamento prod, vegetais 0,12 0,61 0,80 Trabalho 

Abate de animais 0,13 0,64 0,77 Trabalho 

Industria de laticmios 0,12 0,66 0,90 Trabalho 

Industria de apucar 0,12 0,54 0,75 Trabalho 

Fabricapao de oleos vegetais 0,12 0,62 0,84 Trabalho 

Out. produtos alimentares 0,09 0,52 0,89 Trabalho 

Industrias diversas 0,06 0,50 1,33 Capital 

Serv. indust. utilidade publica 0,02 0,42 4,14 Capital 

Construpao civil 0,05 0,65 2,04 Capital 

Comercio 0,11 0,49 0,71 Trabalho 

T ransportes 0,07 0,41 0,91 Trabalho 

Comunicapdes 0,02 0,60 4,84 Capital 

Instituipdes financeiras 0,03 0,34 2,03 Capital 

Serv. prest. as familias 0,13 0,46 0,58 Trabalho 

Serv. prest. as empresas 0,07 0,45 0,98 Trabalho 

Aluguel de imdveis 0,00 0,96 32,70 Capital 

Administrapao publica 0,05 0,12 0,35 Trabalho 

Serv. priv. nao- mercantis 0,60 0,05 0,01 Trabalho 

Media 0,08 0,51 

Fonte: Elaboragao propria, a partir dos dados das contas nacionais de 1996. 

a Vide equa^oes (10).b Vide equa96es (11). 
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TabelaA3 

Classifica^ao dos Setores por Nivel de Qualifica^ao da Mao-de-Obra 

Setores Intensidade Abs. Intensidade Abs. Intensidade Rel. Classificagao 

Baixa Qualif.3 Alta Qualif.3 Baixa/Altab do setor15 

Agropecuaria 1,58 0,09 0,37 Baixa 

Extrativa mineral 1,82 0,23 0,83 Baixa 

Extrapao de petroleo e gas 1,13 0,47 2,79 Alta 

Minerals nao metalicos 1,87 0,20 0,73 Baixa 

Siderurgia 2,31 0,29 0,84 Baixa 

Metalurgia nao ferrosos 1,97 0,26 0,88 Baixa 

Outros metalurgicos 2,07 0,26 0,83 Baixa 

Maquinas e tratores 1,59 0,22 0,92 Baixa 

Material eletrico 1,93 0,34 1,19 Alta 

Equipamentos eletronicos 1.41 0,26 1,23 Alta 

Automoveis, caminhoes e onibus 1,92 0,27 0,93 Baixa 

Outros veiculos e pegas 2,05 0,28 0,92 Baixa 

Madeira e mobiliario 1,92 0,14 0,47 Baixa 

Papel e grafica 1,85 0,36 1,31 Alta 

Industria da borracha 1,89 0,28 0,98 Baixa 

Elementos quimicos 1,76 0,27 1,04 Alta 

Refino do petroleo 1,31 0,58 2,97 Alta 

Quimicos diversos 1,73 0,35 1,36 Alta 

Farmaceutica e perfumaria 1,51 0,33 1,45 Alta 

Artigos de plastico 1,64 0,29 1,19 Alta 

Industria textil 2,00 0,23 0,78 Baixa 

Artigos do vestuario 2,05 0,17 0,56 Baixa 

Fabricagao de calgados 2,01 0,19 0,64 Baixa 

Industria do cafe 2,33 0,16 0,47 Baixa 

Beneficiamento prod, vegetais 2,08 0,17 0,53 Baixa 

Abate de animais 2,20 0,17 0,50 Baixa 

Industria de latiefnios 2,27 0,17 0,50 Baixa 

Industria de agucar 2,33 0,20 0,58 Baixa 

Fabricagao de oleos vegetais 2,41 0,19 0,52 Baixa 

Out. produtos alimentares 2,15 0,20 0,61 Baixa 

Industrias diversas 1,66 0,26 1,03 Alta 

Serv. indust. utilidade publica 1,23 0,34 1,84 Alta 

Construgao civil 1,51 0,11 0,47 Baixa 

Comercio 1,43 0,21 1,00 Baixa 

Transportes 1,58 0,18 0,78 Baixa 

Comunicagdes 0,98 0,29 1,97 Alta 

Instituigoes financeiras 0,87 0,53 4,06 Alta 

Serv. prest. as famflias 1,42 0,18 0,86 Baixa 

Serv. prest. as empresas 1,03 0,38 2,45 Alta 

Aluguel de imoveis 0,83 0,24 1,90 Alta 

Administragao publica 1,05 0,36 2,30 Alta 

Serv. priv. nao- mercantis 1,08 0,04 0,22 Baixa 

Media 1,71 0,26 

Fonte: Elaborate) prdpria, a partir dos dados das contas nacionais de 1996 e PNAD de 1995. 

a Vide equagao (12).b Vide equagao (14). 
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RESUMO 

Este artigo analisa os efeitos do financiamento publico de campanhas eleitorais sobre a polftica implementada 

pelo partido majoritario no pleito eleitoral e sobre a representagao resultante dos partidos no Legislativo. Os 

gastos de campanha podem ser financiados de duas formas: fundos publicos repassados pelo governo e 

contribui9oes privadas de eleitores organizados em grupos de interesse. Quando ha apenas contribui9oes 

privadas, a polftica vencedora e geralmente enviesada em dire9ao a plataforma ideal dos grupos economicamente 

dominantes. Por outro lado, a representa9ao dos partidos no Congresso e equilibrada. Quando ha apenas 

contribui9oes publicas, a polftica vencedora e socialmente otima. No entanto, a representa9ao dos partidos 

tende a ser desigual, com um unico partido tornando-se preponderante. Finalmente, se ambas as contribui9oes 

sao disponibilizadas, a polftica adotada e enviesada em favor dos grupos mais fortes e a representa9ao dos 

partidos no Congresso torna-se assimetrica, com apenas um partido dominante no longo prazo. 
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1 Introdu^ao 

A interferencia do poder economico nos rumos politicos de um pais tem sido uma fonte de 

constante preocupagao da sociedade. Existe uma forma bastante natural de intervir na politica. 

Como o custo das campanhas eleitorais pode ser extremamente elevado, para exercer essa 

influencia politica seria suficiente financiar a campanha de um candidate capaz de implantar, 

depois que ocorresse a eleigao, uma plataforma de interesse do grupo financiador. Para esse 

ultimo, o desembolso de algum recurso poderia gerar um ganho muito maior no futuro, ao 

passo que para o politico, um comprometimento velado representaria uma maior chance de 

ganhar a competi^ao, na medida em que o candidate disporia de mais recursos para investir 

na campanha. 

Como o Poder Legislativo constitui o orgao maximo de tomada de decisao politica num 

pais, as atengoes se concentram nas oportunidades que esse poder economico possa ter de 

moldar as posi^oes defendidas pelos constituintes da legislatura. Segundo o Senador Pedro 

Simon,1 o escandalo dos "Andes do O^amento" e um exemplo desse processo de 

favorecimento de grupos economicos por congressistas, os quais, em troca do financiamento 

das campanhas eleitorais, incluiam emendas no orgamento em beneficio de empreiteiras.2 

Tambem em outros paises as relagoes entre agentes economicos poderosos e politicos de 

influencia revelam situagoes de risco. Um caso recente e bastante significativo foi a falencia da 

gigante Enron, uma importante companhia de energia dos Estados Unidos. De acordo com a 

"CBS News",3 o presidente George W. Bush recebeu cerca de US$ 623.000 em 

contribuigoes daquela empresa desde 1993, tanto para a competigao presidencial quanto para 

as estaduais. Alem disso, cerca de 250 congressistas receberam contribuigoes da companhia 

de 1989 a 1992, no total de mais de um milhao de dolares. No penodo entre 1997 e 2000, 

outros US$ 2,5 milhoes foram doados pela Enron aos partidos politicos. 

1 Ver Diario do Senado Federal de 26/04/2001, p. 7220: "05 Andes do Orgamentoforam cassados porque as empreiteiras 

davam-lhes o dinheiro para as campanhas eleitorais em troca de verbas no orgamento, posteriormente.,, (Senador 

Pedro Simon) 

2 A investiga^ao desse caso, levada a efeito por uma Comissao Parlamentar de Inqu^rito - CPI e pelo Tribunal de Contas 

da Uniao, de fato confirmou um relacionamento suspeito, ainda que pos-eleitoral, entre os parlamentares envolvidos e 

as empreiteiras, ao apurar que os congressistas se apropriaram, em m^dia, de 3% do valor das obras para as quais os 

recursos orgamentarios foram aprovados e de US$ 50 milhoes destinados a entidades assistencialistas entre 1989 e 

1993. Vide, a esse respeito, "Os Andes do Orgamento", Segao "Fique de Olho", Veja on Line, http:/www. veja.com.br, 

Editora Abril, 2000. 

3 CBS News, http:/www.cbsnews.com. 
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Assim, e natural que aflorem preocupa^oes com o financiamento privado das campanhas 

eleitorais. Questiona-se, ciclicamente, se a coibigao da participagao do setor privado no 

processo eleitoral e uma forma eficiente de eliminar o efeito nocivo do lobby pre-eleitoral, 

considerado como qualquer atividade previa as eleifoes por parte de individuos ou de grupos 

de interesse privado que influenciam as agoes dos politicos apos as eleigoes. Alem disso, 

tambem se discute quais seriam as fontes altemativas de financiamento das campanhas 

eleitorais se a contribuigao privada fosse vedada. As mudangas na legislagao brasileira relativas 

ao assunto, principalmente a partir da decada de 70, demonstram essa inquietagao. 

Em 1971, uma nova lei organica dos partidos politicos foi promulgada (Lei n0 5682). Entre 

outros aspectos, regulamentou-se o chamado fundo de assistencia financeira dos partidos 

politicos, composto das multas e penalidades aplicadas a partir da legislagao eleitoral, dos 

recursos financeiros que Ihe fossem destinados tambem por lei, e de doagoes particulares. Do 

montante acumulado no fundo, 80% eram distribuidos com base na proporgao dos partidos 

na Camara dos Deputados e os outros 20% repartidos igualmente entre eles. Tambem 

importante para a abordagem que se apresenta foi a veda^ao imposta pela lei aos partidos 

quanto ao recebimento, direto ou indireto, de contribui^ao, auxflio ou recurso procedente de 

empresa privada, de finalidade lucrativa, entidade de classe ou sindical. 

No entanto, a historia mostrou que essa vedagao restou ineficiente. Durante a vigencia 

daquela lei, criou-se um incentive ao financiamento de campanhas via formagao de um "caixa 

dois", ou seja, os recursos recebidos a margem da lei faziam parte de uma contabilidade 

paralela e, portanto, nao divulgados pelos partidos. Um caso notorio dessa ocorrencia foi o 

chamado "Esquema PC", iniciado durante a campanha eleitoral do primeiro presidente eleito 

diretamente apos o periodo militar, Fernando Collor de Mello. Seu tesoureiro de campanha, 

Paulo Cesar de Farias, recebia dinheiro de empresarios nacionais durante a disputa eleitoral e 

o mandate presidencial, facilitando, em troca, licitagoes publicas para aquelas empresas. Uma 

CPI tambem foi instaurada, levando ao afastamento de Collor do cargo de Presidente da 

Repiiblica em 29 de dezembro de 1992. Estima-se que o esquema tenha movimentado, no 

minimo, US$ 350 milhoes.4 

4 Ver "O Esquema PC", Se^ao "Fique de Olho", Veja On Line, http:/www.veja.com.br, Editora Abril, 2000. 
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Nesse contexto, a permissao do financiamento privado passou a ser considerada a melhor 

altemativa, culminando na alteragao, em 1995, da lei organica dos partidos politicos (Lei n0 

9096). Essa nova regra mantinha a ideia do fundo de assistencia aos partidos, que passou a 

ser chamado de "Fundo Partidario" e contou com a definigao de uma contribuigao piiblica 

permanente em montante nunca inferior, a cada ano, ao numero de eleitores inscritos em 31 

de dezembro do ano anterior ao da proposta orgamentaria, multiplicados por trinta e cinco 

centavos de real, em valores de agosto de 1995. Outras duas importantes alteragoes 

introduzidas pela nova lei foram o criterio de distribuigao dos recursos do fundo, ja que 99% 

do total seriam distribuidos aos partidos na proporgao dos votos obtidos na ultima elei^ao geral 

para a Camara dos Deputados, alem da permissao de os partidos receberem diretamente 

doagoes de pessoas fisicas e juridicas para a constitui5ao de seus fundos, desde que as 

declarassem a Justiga Eleitoral. 

Mais uma vez a regra estabelecida nao parece ter surtido o efeito esperado, pois houve 

uma nova ocorrencia no cenario politico vinculada ao financiamento de campanha. Em 

novembro de 2000, o jomal "A Folha de Sao Paulo" publicou reportagem sobre contas 

paralelas do presidente reeleito em 1998, Fernando Henrique Cardoso. Segundo aquela 

reportagem, apresentada pela revista "Veja"5 naquele mesmo mes, o tesoureiro da campanha, 

Luiz Carlos Bresser Pereira, registrou o recebimento de R$ 43 milhoes de contribuif^oes para 

a campanha, deixando de declarar ao Tribunal Superior Eleitoral doagoes superiores a R$ 10 

milhoes, correspondentes a mais de 20% do total declarado. 

Do ponto de vista da contabilidade oficial de campanha, sao marcantes as diferengas de 

gastos nas campanhas eleitorais dos candidates em 1998.6 Na campanha para os 

govemadores eleitos menciona-se a divergencia dos gastos declarados pelo govemador da 

Parafba, Jose Maranhao, e pelo de Sergipe, Albano Franco, que montam R$ 116.500 e R$ 

1,3 milhao, respectivamente. Ja para o cargo de presidente, aquelas elei^oes registraram uma 

discrepancia ainda maior, pois Ciro Gomes declarou ter gasto com a campanha R$ 1 milhao, 

Luiz Inacio da Silva, outros R$ 3,9 milhoes, para um gasto de R$ 43 milhoes declarados pelo 

candidate eleito Fernando Henrique Cardoso.7 

5 Ver "O Caixa Dois de Volta a Luz", Edi^ao n0 1.676 da revista Veja, 20/11/2000. 

6 Para Samuels (2001), o sistema eleitoral brasileiro incentiva o uso de taticas individualistas de arrecadagao de recursos, 

ou seja, os partidos politicos influenciam pouco a distribui^ao do financiamento de campanha, ficando a cargo dos 

respectivos candidates a arrecadagao de recursos para a disputa. Isso gera grandes distor^oes nos gastos declarados por 

eles, bem como contribui sobremaneira para tomar bastante cara as eleigoes no Brasil, que, segundo esse autor, tern 

custos comparaveis as eleigoes nos EUA, onde as despesas com material e com pessoal sao mais elevados e e precise 

comprar o tempo em radio ou televisao. 

7 Vide, a esse respeito, "O Caixa Dois de Volta a Luz", Edi^ao n0 1.676 da revista Veja, 20/11/2000. 
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Com base nessas evidencias, infere-se que a nova legislagao sobre o financiamento da 

disputa eleitoral pode ter tido um efeito distinto daquele que se pretendia. Alem de nao se ter 

certeza dos valores declarados pelos candidates, em vista da possibilidade de desvio dos 

montantes recebidos ou da necessidade de esconder a identidade do doador para nao 

evidenciar futures favorecimentos, a competi^ao pode ter se tornado extremamente desigual, 

gerando um efeito anticompetitivo. De fato, os partidos com maior financiamento privado 

teriam melhores chances de conquistar mais lugares no Congresso, tornando-se, por 

conseqliencia, mais atraentes ao financiador privado, que, por sua vez, novamente os 

financiaria, garantindo a manuten^ao do statu quo da divisao politica. 

Em resposta a esses acontecimentos e diversos outros ligados a corrupgao nos meios 

politicos, a Camara dos Deputados e o Senado Federal vem novamente se movimentado no 

sentido de alterar a legislagao atual. Os objetivos principals seriam evitar a ingerencia do poder 

economico nas decisoes polfticas por meio do mecanismo de financiamento privado de 

campanhas e, por conseqliencia, a desigualdade de condigoes nas competigoes eleitorais. 

Na Camara existem quatro projetos de lei8 tratando das contribui^oes privadas, seja 

sugerindo que se tome crime a doac^ao de dinheiro por pessoa jundica para o financiamento 

de campanha eleitoral, seja propondo a proibigao de candidatos e partidos de receberem 

recursos de empresas e/ou entidades que mantenham vinculo com o poder publico; nesse 

ultimo caso, o foco do delito recai sobre aquele que recebe o recurso e nao sobre o doador. 

Ja no Senado, sao dois os projetos,9 estando aprovada a proposta de as campanhas eleitorais 

serem financiadas exclusivamente pelo setor publico, vedando-se as doagoes privadas nos 

anos eleitorais e ampliando-se as dotagoes onjamentarias federals que compoem o fundo 

partidario, nos anos em que se realizarem eleigoes, de R$ 0,35 para R$ 7,00 por eleitor 

alistado pela Justiga Eleitoral ate 31 de dezembro do ano anterior, com a forma de distribuigao 

dos recursos permanecendo a mesma. 

Em relagao aos projetos apresentados no Senado, muito se discutiu sobre as vantagens e 

desvantagens de se vedar a participa^ao do setor privado nas campanhas eleitorais. Ao se 

proibir o financiamento privado, poder-se-ia equalizar as condigoes de disputa entre os diversos 

partidos, diminuir a intervengao do poder economico nos rumos das polfticas adotadas pelo 

8 Projetos de Lei da Camara dos Deputados nos 671/99, 1495/99, 1604/99 e 830/99, sendo que esses tres ultimos 

tramitam apensados ao primeiro. 

9 Projetos de Lei do Senado Federal nos 151 e 353, ambos de 1999, este ultimo aprovado no Senado, em detrimento do 

primeiro, em 26/04/2001. 
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govemo e, ate como uma consequencia deste ultimo, ampliar os beneffcios das polfticas 

pubhcas a maioria da populagao.10 Por outro lado, ha alguns parlamentares que consideram 

injusta a forma de distribuigao dos recursos do fundo partidario, alem de entenderem ser 

improvavel o impedimento por completo da interferencia privada, pois acham que seria 

inevitavel, por exemplo, que a mfdia promovesse algum partido ou candidate. A partir dessa 

premissa, portanto, para esses senadores o aumento da dotagao orgamentaria para o fundo 

partidario oneraria ainda mais os contribuintes.11 

Nesse ponto, faz-se pertinente uma analise sobre os efeitos da contribui^ao piiblica e 

privada de campanhas eleitorais. As propostas de alteragao da lei organica dos partidos 

politicos pelo Senado Federal sugerem um estudo da contribui^ao publica no que diz respeito 

a dois aspectos. a consequencia do lobby pre-eleitoral sobre as polfticas propostas do ponto 

de vista da melhoria do bem-estar social; e as condigoes de competigao eleitoral para, por 

meio de uma analise das probabilidades de elei^ao de cada partido, verificar o efeito da 

contribui^ao publica sobre as respectivas proporgoes partidarias, ou seja, verificar se o statu 

quo sera mantido ou se havera mudangas significativas nas proporgoes dos partidos. 

Para tanto, foram desenvolvidos modelos de competi^ao eleitoral nos quais e explicitamente 

introduzido o papel do financiamento de campanha nas decisoes dos eleitores, focalizando o 

estudo no ambito do Legislative. Para que se pudesse tragar um paralelo com o intricado 

processo eleitoral brasileiro, o foco foi ainda mais especffico, voltando-se a analise para a 

parcela majoritana do Poder Legislativo, a Camara dos Deputados, cujas elei^oes se dao sob 

o sistema proporcional de lista aberta.12 Deve-se ressaltar, no entanto, que os resultados 

obtidos devem ser vistos com ressalvas no contexto brasileiro, dadas as naturais simplificagoes 

usadas no processo de modelagem.13 

10 Ver Diario do Senado Federal de 26/04/2001, p. 7228: d medida que tivermos um financiamento publica, vai se 

produzir uma certa homogeneizagdo dos gastos de campanha." (Senador Roberto Satumino) 

11 Ver Diario do Senado Federal de 26/04/2001, p. 7225: "Na formula pretendida, em que todas as contribuigdes sdo 

proibidas, teremos, necessariamente, um caixa dois, pois o empresdrio que resolverfinanciar determinado Candida to 

ndopoderd, mesmo querendo, oficializar a declaragdo de sua contribuigdo." (Senador Roberto Requiao) 

12 Na Camara Federal, os partidos obtem (em cada Estado) um numero de cadeiras correspondente ao seu quociente 

partidario (razao entre o numero de votos recebidos no Estado e o quociente eleitoral, que, por sua vez, e a razao entre 

o numero de votos validos e as cadeiras a preencher com representantes desse Estado na Casa), escolhendo os 

candidates do partido que as ocuparao por ordem decrescente de votos recebidos pelos candidates desse partido 

13 Algumas dessa limita^oes serao discutidas na segao 4. 
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A base dessas modelagens e a abordagem de voto probabilistico desenvolvida em 

Lindbeck e Weibull (1987). A aplica5ao desse modelo em economia politica foi procedida por 

Baron (1994), a partir da introdugao da possibilidade de os eleitores financiarem as campanhas 

eleitorais dos candidatos. Posteriormente, Persson e Tabellini (2000) fizeram uma adaptagao 

para que se pudesse analisar os efeitos de contribui^oes exclusivamente privadas sobre as 

propostas politicas, caracterizando o lobby pre-eleitoral, bem como verificar as conseqiiencias 

sobre as chances de os partidos vencerem as eleigoes. As conclusoes obtidas por Persson e 

Tabellini indicam que grupos sociais com maior poder de organizagao influenciam a politica a 

ser adotada em seu favor, enquanto os partidos convergem para uma mesma politica - mais 

proxima daquela preferida pelos grupos poderosos -, gerando um resultado socialmente 

ineficiente. 

Para se atingir o objetivo do presente trabalho, qual seja, analisar os efeitos do 

financiamento publico das campanhas eleitorais, foram desenvolvidos mais dois modelos, a 

partir de uma modificagao do modelo de Persson e Tabellini (2000), considerado como o 

modelo basico. Na segao 2 sao apresentados o modelo basico, o modelo com contribuigao 

exclusivamente piiblica e o modelo com contribuigoes publica e privada, analisando-se os 

respectivos efeitos sobre o bem-estar social. Na segao 3, o ceme da analise e o efeito que a 

contribuigao publica tern sobre as proporgoes dos partidos no Legislative, fazendo-se um 

comparativo das proponjoes resultantes da contribuigao exclusivamente privada com aquelas 

caractensticas do financiamento publico de campanha. Ja na segao 4 procede-se a uma analise 

do caso brasileiro, apresentando-se as caractensticas do sistema eleitoral no Brasil, as suas 

semelhan9as e diferengas em relacjao a modelagem desenvolvida, bem como os resultados 

aplicaveis. As conclusoes do estudo, bem como sugestoes de pesquisas futuras, sao 

apresentadas na segao 5. 

2 Da plataforma anunciada 

2.1 Modelo basico: contribui^ao exclusivamente privada14 

O modelo baseia-se na estrutura de competigao eleitoral desenvolvida em Downs (1957) a 

partir do texto seminal do Hotelling (1929). Nesse modelo, estabelece-se um jogo entre dois 

partidos, eleitores comuns e eleitores organizados (potenciais contribuintes privados), em que 

14 Se9ao baseada em Persson e Tabellini (2000) e em Bennedsen (1998). 
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OS partidos A q B anunciam as respectivas platafonnas, gA e gB, para depois os eleitores 

organizados repassarem as contribui^oes que julgarem adequadas aos partidos. As 

contribuiqoes sao plenamente utilizadas pelos partidos nas campanhas para influenciar o 

eleitorado. Posteriormente, elei96es proporcionais sao realizadas num unico distrito eleitoral 

correspondendo ao pais inteiro, no qual cada eleitor tem um voto. Apos as eleiqdes, o niimero 

de votos de cada partido e contabilizado e a Casa Legislativa e formada, sendo dado a cada 

partido uma quantidade de assentos igual a proporqao de votos que este obteve nas elei9oes. 

Uma vez constituida a Casa Legislativa, a politica anunciada pelo partido que tiver obtido a 

maioria dos assentos e implantada.15 

Pressupoe-se uma certa heterogeneidade entre os eleitores. Existe um espa^o 

unidimensional e unitario de eleitores, Q = [0,1], os quais se dividem em tres diferentes 

classes, a de "ricos" {R), a classe "media" (M) e a de "pobres" (P), tendo como criterio de 

classifica^ao a renda que auferem. Assim, os eleitores da classe R possuem uma mesma renda 

yR, os da classe M, a renda vA/, e os da classe P, a renda y, sendo que yR > yM > yp 

Alem disso, cada classe possui uma proporqao (aJ ) do total de eleitores, de forma que 

aJ - 1, para J=R, M, P 

Os eleitores consomem de acordo com suas rendas disponiveis, uma vez que sao 

submetidos a uma mesma aliquota de imposto (r), cuja arrecadaqao e devolvida pelo govemo 

a sociedade na forma de um bem publico. O valor per capita desse bem (g) e o montante 

proposto por um partido durante a campanha eleitoral e a utilidade que ele representa e 

indistinta para todos os eleitores, sendo obtida por meio de uma fuiK^ao (//(.)), estritamente 

crescente e estritamente concava. Assim, apos as elei^oes, dado um nivel de provisao do bem 

publico, g, o problema de um eleitor i pertencente a classe Jpassa a ser maximizar a sua 

utilidade, traduzida em consume privado (c7) e em bem publico, sujeitando-se a sua restryao 

or^amentaria, como apresentado a seguir: 

Max c' + H{g) 

c' 

s.a. cl < {\-r)yJ 

15 Por razocs dc simplifica^ao, supoc-sc aqui que o numcro dc assentos na Camara c impar e que, sc os dois partidos 

obtivcrcm cxatamcntc o mcsmo numcro dc votos, o ultimo asscnto sera designado a um dos dois partidos por meio dc 

uma lotcria nao-vicsada. 
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Postula-se que todo o recurso arrecadado pelo governante eleito e convertidono 

provisionamento do bem publico, de forma que a restri9ao orcpamentaria do govemo e dada 

por yYjjCCJ r yJ - r y - g , Qm y = ^jOCJ yJ representa a renda media dos 

eleitores. Logo, t - g/y 

Do problema do eleitor /, conclui-se que esse usara toda sua renda disponivel para o 

consumo privado, de sorte que o componente da utilidade dos eleitores de um mesmo grupo 

J, associada a provisao do bem publico, g, pode ser representada da seguinte forma: 

{g,yJ ) = WJ(g) = (y-g)^-+ H{g) (1) 

y 

Alem do retomo associado ao consumo privado e ao bem publico proposto, a utilidade de 

um eleitor tambem e influenciada pelo resultado eleitoral a partir de fatores estocasticos. A 

sociedade como um todo tern uma preferencia por um dos partidos, que pode ser encarada 

como a popularidade desse partido, modelada como um processo aleatorio e somente 

revelada no momento em que os eleitores vao votar. Esse processo e descrito por uma variavel 

aleatoria (S ), uniformemente distribuida no intervalo [- O parametro y/ > 0 

mede o nivel de homogeneidade da sociedade, de forma que quanto maior ele for, mais 

homogenea e a sociedade como um todo. 

A variavel aleatoria <5 pode ser interpretada como um choque de popularidade que afeta 

a popula9ao em sua totalidade. Assim, uma subita crise economica tern o potencial de 

predispor a sociedade contra o partido do govemo e, conseqiientemente, a favor da oposi9ao. 

Simetricamente, uma amea9a extema ou mesmo uma guerra tern o potencial de unir a 

sociedade em tomo do partido do govemo. Um exemplo disso e a popularidade do presidente 

dos Estados Unidos apos os atentados terroristas ocorridos naquele pais em 2001, passando 

de 57%, em fevereiro, para 90%, em setembro, mes em que ocorreram os atentados.16 

16 Ver "Poll Analyses" SeQao "Gallup Poll News Service" The Gallup Organization, http:/www.gallup.com, 24/09/ 

2001. 
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For outro lado, cada eleitor i pertencente a classe Jpossui um vies proprio em favor de um 

ou outro partido, influenciado por fatores de interesse de cada eleitor, como, por exemplo, a 

aparencia ou ate mesmo a religiao dos candidatos do partido. Esse vies e modelado como um 

processo estocastico a partir da variavel aleatoria {<JlJ), distribuida uniformemente no 

intervalo [ -1/2^, l/2^ ]. Assim, quanto maior o fator (j)J , mais homogenea a classe J. 

Neste trabalho, postula-se que ^ e o mesmo para os tres grupos (^), tomando as tres 

classes igualmente atrativas aos partidos do ponto de vista de sua homogeneidade e 

possibilitando a avalia9ao do lobby exercido por eles. 

Assim, quando sao considerados os aspectos estocasticos de preferencia ja mencionados, 

um eleitor i da classe /, dada a plataforma gB anunciada pelo partido B, possui a utilidade 

representada por WJ {g B) + (jlJ + ^ , em que (jlJ > 5 >0 indicam um vies favoravel 

ao partido B, enquanto aquelas variaveis negativas indicam um vies favoravel ao partido A. 

Para se examinar o problema dos partidos {A e B), e preciso retomar a premissa de que os 

eleitores farao suas escolhas e contribuirao para as campanhas eleitorais tomando como base 

aprovisao do bem publico prometidapelos partidos (g^ e gB), bem como o vies estocastico 

social e individual antes mencionados. Assim, um eleitor i da classe Jpreferira o partido A ao 

B se, dadas as plataformas gA e gB, for satisfeita a inequa9ao: 

WJ{gA)>w\gB) + cjiJ +S (2) 

Ressalta-se que alJ - 0 indica que o eleitor nao possui vies pessoal por nenhum dos dois 

partidos. Alem disso, se crlJ = S = 0 , o eleitor i da classe Jpreocupa-se exclusivamente 

com a politica proposta, independentemente do partido que a adote. Trata-se, no entanto, de 

um caso particular de realiza9ao dos cheques estocasticos. 

Supoe-se, ainda, que somente os grupos organizados em lobby podem contribuir para as 

campanhas eleitorais e que todos os eleitores de um grupo contribuem igualmente, de forma 

que o montante recebido por um partido deve levar emconta apropor9ao do grupo 

organizado ) na popula9ao como um todo. As expressoes a seguir, para as quais se 

considera o fator assumindo valor unitario ou nulo para denotar se um grupo e ou nao 
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organizado, respectivamente, demonstram o total de contribui9oes coletadas pelos partidos A 

qB: 

CA=YJ0
JaJCJ

A CB=YjO
JaJCJ

B 

J ' J 

Assim, o valor corresponde a contribui9ao recebida de cada eleitor da classe 7=^, 

M, P pelo partido K = A, B. Observa-se que se O7 = 0, a classe social Jnao esta organizada 

em lobby e, portanto, nao tem condi96es de contribuir para a campanha eleitoral de nenhum 

partido. 

A popularidade dos partidos tambem e fun9ao dos gastos de campanha realizados, os 

quais, nesta seqao, sao financiados exclusivamente pelos grupos organizados. O que conta no 

computo da popularidade e a diferen9a entre os gastos aplicados pelos partidos na campanha 

eleitoral, de modo que a popularidade do partido B, por exemplo, passa a ser: 

5 = 5 + h{CB-CA) (3) 

O parametro h na expressao (3) representa a efetividade dos gastos de campanha, ou seja, o 

quanto a diferen9a de gastos entre os partidos pode afetar a popularidade deles. Observa-se 

que se CB e maior que CA, o partido B ganha popularidade e, caso contrario, ele perde 

popularidade com os gastos de campanha. 

Assim, n a presenqade lobby, o termo 5 naequa9ao (2), que representa a 

popularidade do partido B na sociedade, passa a ser substituido pela nova medida da 

popularidade, 5, que tambem reflete o efeito dos gastos de campanha na decisao dos 

eleitores. Destarte, um eleitor i da classe Jpreferira o partido ^ ao ^ se, dadas as plataformas 

gA e gB, for satisfeita a seguinte inequa9ao: 

WJ(gA)>WJ{gB) + ariJ +S 

Transformando a expressao acima em uma igualdade e reordenando seus termos, e possivel 

determinar um eleitor que seja indiferente entre um partido e outro, o chamado voter 

ou "eleitor indiferente", aquele para o qual a realiza9ao de cr , c , satisfaz; 
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(yJ =wJ{gA)-wJ{gB) + KCA-cB)-5 
J J (4) 

Como o vies estocastico individual c1^ esta uniformemente distribuido no 

r i A 
intervalo [— 1/2^), 1/2^J, pode-se estimar o niimero de eleitores favoraveis ao partido A (/r ) 

calculando-se a area da distribui9ao entre o swing voter e o limite inferior daquele intervalo, 

obtendo-se tcA 

J 

J 
aJ + 1 

Icj) 
<t> 

Para se estimar a chance de o partido A obter a maioria dos votos nas eleiqoes, parte- 

se para o calculo de a probabilidade de ser superior a meio, pA = prob [n >1/2], 

obtendo-se a expressao: 

pA = prob [5 <W(gA)-W{gB) + h{CA -CB)\ 

Desta forma, tem-se: 

Pa =\ + ¥WigA)-W{gB) + h{CA-CB)] (5) 

emque fV(gA) = ^aJfV^(gA) e W{gB) = Y,aJWJ(gB) 

J J 

Sabendo-se que as probabilidades de obtenqao da maioria dos votos pelos partidos AeB 

somam um, a probabilidade de o partido B obter a maioria sera dada por: 

PB=\- ¥W{gA) - fV(gB) + h{CA - CB)] (6) 

Utilizando-se da indupao retroativa, os partidos irao prever o valor das contribuipoes que 

receberao dependendo das plataformas a serem anunciadas. Tal suposiqao se baseia na 
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expectativa de que os lobistas irao maximizar a utilidade esperada por eles para saber com 

quanto irao contribuir. 

Entao, sob a otica do lobista, soluciona-se o problema a seguir: 

Max UJ 

cixi 

s.a. < 
c'a SO 

Ci >0 

J 
em que [/ e a utilidade esperada dos eleitores de um grupo / e e dada pela expressao 

PaWJ (<?a) + ~ Pa)WJ ~ — )2 + (C^ )2 , sendoque oultimotermo dessa 

soma representa o custo de se contribuir para um partido ou para outro. A forma quadratica 

desse custo modela o fato de que as contribuigoes representam nao so uma transferencia 

monetaria, mas tambem um envolvimento pessoal dos eleitores. Vale destacar que os 

componentes estocasticos que alteram a utilidade dos eleitores nao aparecem na expressao da 

utilidade esperada porque essas variaveis sao reveladas depois que as decisoes de 

contribuigao sao adotadas e tern valores esperados iguais a zero. 

Considerando a expressao (1) para gA e gB, bem como a expressao (5), deriva-se a 

equagao relativa a utilidade esperada dos eleitores em relagao a e a , o que resulta 

nos seguintes valores otimos para a contribui^ao privada: 

CJ
A = Tariff haj]^J{gA)-WJ{gB)l (7) 

CJ
B =-min{0,^/l^k7(gA)-Wy(gs)J} (8) 

Vale destacar que se ci e positiva, entao Cg e nula e vice-versa, indicando que se um 

eleitor contribui para um partido, nao contribui para o outro. 
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Parte-se, entao, para solucionar o problema enfrentado pelo partido A, qual seja, maximizar 

a probabilidade de obter a maioria dos votos e, portanto, a maioria dos assentos na Camara: 

[gB dado 

A primeira restri^ao indica que o valor do bem publico per capita nao pode ultrapassar o 

volume medio de recursos disponiveis na economia. Ja a segunda restri^ao reflete o fato de 

que os dois partidos jogam um jogo estatico para o qual se busca um equilibrio de Nash. 

O partido A, ao escolher sua plataforma otima gA, leva em considera5ao um dado valor gB 

para a plataforma do outro partido e a contribui^ao total realizada pelos grupos organizados, 

obtendo o seguinte: 

Max pA{gA,gB) 

'0<gA <7 

s.a. ' 

Pa(8a,8b) = 7: + V W{gA)-W(gB)+wh2^0J{aJ)2[wJ(gA)-WJ{gB)\ {9) 
2 T J 

A maximizagao da probabilidade pA leva a escolha otima do partido A: 

gA=gL = (Hrl[^ 

Vy) 

(10) 

- e g'- corresponde a plataforma de equilibrio quando 

o lobby esta presente. 

A maximizagao realizada pelo partido B resulta no mesmo valor para a proposta gB, 

demonstrando uma simetria dos problemas enfrentados por ambos os partidos. Existe, pois, 

um equilibrio (unico) de Nash em estrategias dominantes para o jogo dado por = gg = gL. 
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Como conseqiiencia da convergencia das plataformas anunciadas pelos partidos e pelo 

problema de maximiza^ao dos eleitores, observa-se que, no limite, os grupos organizados 

adotam uma postura estrategica de nao contribuir para a campanha de nenhum dos dois 

partidos, resultando emC^=Cg=0 17 

Em um estudo em que se consideram eleitores informados e desinformados sobre a atua9ao 

do govemo, Baron (1994) obteve politicas diferentes para os candidates aos cargos politicos. 

Esse resultado se deveu principalmente a distin^ao adotada entre os eleitores, uma vez que as 

politicas anunciadas sao t ao mais divergentes quanto maior a p ropor^ao de e leitores 

desinformados. No presente trabalho, considera-se que todos os eleitores sao informados a 

respeito dos partidos e votam com base nas propostas por eles anunciadas, de sorte que a 

convergencia entre as plataformas anunciadas decorre da inexistencia de eleitores 

desinformados. 

Embora as plataformas sejam as mesmas e as contribui96es nulas, ha que se ressaltar que 

a a9ao de grupos de interesse pode influenciar muito a proposta dos partidos. Se, por 

exemplo, somente o grupo de pessoas ricas e organizado, aplataformag-7- e obtida levando 

em conta a renda desse grupo,18 gerando, em conseqiiencia, uma menor provisao do bem 

publico e deixando em pior situa9ao os outros dois grupos. No caso em que mais de um grupo 

e organizado em lobby numa sociedade, aquele que tiver maior propor9ao populacional ) 

ou maior renda ) influenciara mais na escolha da plataforma. Assim, pela modelagem, cria- 

se um incentivo aos grupos mais volumosos ou aos grupos mais ricos de se organizarem e 

passarem a influenciar as propostas dos partidos. No entanto, como, em geral, os grupos 

maiores sao mais pobres, eles tern uma dificuldade natural em se organizar, podendo vir a nao 

exercer a influencia evidenciada pelo modelo. 

Para determinar o efeito social do lobby, considera-se o resultado que se obteria caso nao 

houvesse nenhuma forma de pressao privada. Para simular esse resultado, pode-se considerar 

o valor de h nulo, indicando que a campanha eleitoral nao teria influencia no resultado do 

suffagio, desincentivando, portanto, a forma9ao do lobby pre-eleitoral. Nessas condi9oes, a 

17 Resultados semelhantes foram obtidos por Baron (1994) c por Wright (1990), sendo que esse ultimo concluiu nao 

haver incentivo a contribui^ao para financiamento de campanha quando se trata de politicas de carater coletivo, ou scja, 

cujos custos e beneficios atingem todos os agentcs, independente de screm financiadores de campanha ou nao. 

18 Com somente a maior renda influenciando (y^), o valor de y sera maior, c como a fun9ao (//')"' c dccrcscente, obtcm- 

se uma plataforma g7- menor. 
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solu^ao da maximizagao das probabilidades de obter a maioria dos votos pelos dois partidos 

seria: 

gA = 8B = g*=(Hrl(i) (id 

Essa plataforma e considerada socialmente otima, uma vez que nao se tem influencia de 

nenhum grupo em especial. Assim, a diferen^a entre ela e a proposta dos partidos sob o lobby 

pre-eleitoral demonstraria o verdadeiro efeito social desse mecanismo, ou seja, uma plataforma 

gL muito inferior a g* (situa9ao que sinalizaria o lobby da parcela mais rica da populacjao) 

indicaria uma perda de bem-estar para uma sociedade com uma parcela grande de eleitores 

mais pobres. Isto porque, para complementar o consumo privado que eles seriam capazes de 

realizar, seria necessario, ao contrario do que se atinge com o lobby da parcela mais rica da 

populagao, uma provisao maior de bem piiblico g. 

Na se^ao seguinte consta a analise dessa plataforma quando ha apenas financiamento 

piiblico. 

2.2 Contribui^ao exclusivamente publica 

Para avaliar os efeitos desse tipo de financiamento de campanha no tocante a proposigao 

dos partidos, faz-se uma modificagao do modelo basico, introduzindo-se uma variavel 

exogena, representativa da contribuigao publica per capita. Mantem-se quase o mesmo jogo 

descrito anteriormente, com a modificagao de que os eleitores organizados nao mais repassarao 

diretamente as contribui^oes que julgarem otimas. Em vez disso, o repasse de um valor fixo e 

de conhecimento previo de ambos os partidos se dara por meio do govemo, o que faz com 

que os partidos nao possam recorrer a contribui^oes privadas para maximizar a probabilidade 

de obter a maioria dos votos. 

Nesse caso, o financiamento da campanha seria garantido pela mesma arrecadagao de 

impostos ja estabelecida no modelo basico. A restri^ao orgamentaria do govemo, sem qualquer 

possibilidade de desvio, seria T y = g H- c, em que ^ e a renda media da populagao, g e o 

gasto per capita do govemo na provisao do bem piiblico e c e a contribuigao per capita para 

as campanhas eleitorais. 

Assim, a utilidade dos eleitores de cada um dos grupos ja definidos J = R, M, P associada 

a provisao do bem piiblico g, poderia ser representada da seguinte forma: 
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WJ {g,yJ ) = WJig)=:{y-g~c)^- + H{g) (12) 

y 

Considera-se nessa modelagem que cada partido recebe uma proporqao da contribuiqao 

per capita referente a representatividade do seu partido na Casa Legislativa.19 Assim, 

CA - [5Ac , 0^ = /SpC, em que CA e CB sao as contribuiqoes publicas para as campanhas 

dos partidos yl e respectivamente, pAe PB representam as respectivas proporqoes na 

Casa Legislativa no periodo anterior a eleiqao, sendo que [5A + (3B =1 

Tambem sao consideradas as variaveis estocasticas descritas anteriormente. Adiferenqa que 

se introduz e que, como nao se permite a contribui9ao direta dos eleitores, a popularidade dos 

partidos sera influenciada exclusivamente pelos recursos oriundos do govemo. Apesar disso, a 

expressao da popularidade contida na equaqao (3) continua valida, porque independe da forma 

como sao repassadas as contribuiqoes. Logo, a defmiqao do eleitor indiferente nao se altera 

(4), assim como se mantem as expressoes das probabilidades de os partidos obterem a 

maioria dos votos nas eleiqoes, dadas por (5) e (6). 

Os partidos, sabendo o montante das contribui9oes a eles destinado, e assumindo como 

dada a plataforma do partido opositor, irao maximizar as respectivas probabilidades de obter 

a maioria dos votos nas elei9des. Desta forma, o partido A, por exemplo, ira solucionar o 

seguinte problema: 

Max pASa^Sb) 
Sa 

iO<gA <y-c 

lg5 dado 

A primeira restri9ao indica que a maxima provisao do bem publicocapita agora e y — c, 

que e, portanto, menor quey. 

Substituindo a expressao (12), para as plataformas gA e gB, em (5), tem-se. 

19 Vide discussao na Introdu^ao. 
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Pa + 
1 

(y-SA -c)— + n(gA) 
y 

-^aJ 

J 
iy-SB -c)^-+H(gB) 

y 
+mpAc-PBc) (is) 

A condi^ao de primeira ordem correspondente e dada por: 

^ = y/Yja
J {-y- + H\gA)) = 0 

^8 a j y 

Da mesma forma que no modelo basico, o partido B ira fazer a mesma escolha a partir da 

maximizagao de sua probabilidade de obter a maioria dos votos nas elei^oes. Assim, o 

equilibrio sera, analogamente, gA = gB= g* 

Como nesta analise nao se considera qualquer influencia dos grupos de interesse, obtem-se 

a mesma plataforma socialmente otima, g\ caractenstica da ausencia de lobby (vide (11)), 

indicando que a contribui^ao exclusivamente publica poderia promover uma melhoria de bem- 

estar social caso se conseguisse coibir por complete as contribuigoes feitas diretamente pelo 

eleitorado. 

Considerando as dificuldades inerentes ao controle da ocorrencia de contribuigao privada 

nao declarada,20 inseriu-se uma nova modificagao na modelagem basica para associar as 

contribuigoes publica e privada, o que sera abordado no topico subseqliente. 

2.3 Contribui^oes publica e privada 

No contexto em que se associem as contribuigoes publicas e privadas, o jogo entre 

partidos e eleitores volta a considerar o momento em que os eleitores decidem sobre o quanto 

e para qual partido irao contribuir. Assim, no momento em que as contribuigoes sao 

repassadas, consideram-se tanto as contribuigoes destinadas pelo govemo quanto aquelas 

estabelecidas pelos grupos de interesse reunidos em lobby, o que retoma a necessidade de 

previsao, pelos partidos, do comportamento do eleitorado. 

Os eleitores de cada grupo enfrentarao o mesmo problema de maximiza9ao descrito no 

modelo basico, qual seja: 

20 Vide discussao na Introdugao. 
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Max c' + H(g) 
c 

s.a. cl <(l-T)yJ 

Sabendo-se que a restri9ao or9amentaria do govemo e dada pela restri9ao do modelo com 

contribui9ao piiblica {^y-g + c)^ utilidade de eleitores de um mesmo grupo tambem sera 

dada pela expressao (12). 

Levando em conta a contribui9ao de grupos que se organizam em lobby, ja detalhada no 

modelo basico, bem como a contribui9ao distribuida pelo govemo com base na propor9ao 

dos partidos na Casa Legislativa apresentada no modelo com contribui9ao piiblica, o total de 

recursos para os gastos com campanha que os partidos A e B receberao sera dado pelas 

seguintes expressoes: 

Ca - Pac + aJCj
a 

j 

Cb - Pbc + ^YjOjaJCj
b 

j 

(14) 

(15) 

As expressoes acima podem ser vistas como uma composiqao daquelas consideradas no 

caso de financiamento de campanha exclusivamente publico (primeiro termo a direita da 

igualdade) e financiamento por meio de contribui95es privadas (segundo termo apos a 

igualdade). Anovidade introduzida nessa composi9ao e o parametro A g (0,1]. Esse 

parametro tern por objetivo modelar a possibilidade de a contribui9ao privada se tomar ilegal, 

conforme proposto em alguns dos projetos de lei atualmente em tramita9ao no Congresso. De 

fato, se a contribui9ao privada for aceita, como e o caso atualmente, toma-se o valor A = 1, 

de forma que cada real de contribui9ao privada se traduz em um real adicional de gastos de 

campanha. No entanto, se a contribui9ao privada for proibida, entao os orgaos piiblicos 

responsaveis terao por missao acompanhar os gastos de campanha com vistas a determinar se 

houve contribuiqao privada; se uma tal contribui9ao for detectada, o recurso sera entao 

confiscado do partido que o recebeu. O parametro A expressa a capacidade desses orgaos 

de detectar contribuiqoes ilegais: quanto menor for o valor de A, mais eficiente sera o orgao 

de controle.21 

21 O parametro 1-2. pode ser visto como a probabilidade de sucesso dos orgaos de controle em detectar contribui^oes 

ilegais. A hipotese A>0 reflete o fato de que, por mais eficiente que sejam os orgaos de controle, nao se consegue garantir 

que qualquer contribui9ao ilegal sera detectada. 
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A popularidade dos partidos volta a ser influenciada pelos recursos diretamente repassados a 

eles, bem como pelas contribui^oes do govemo, continuando valida a expressao contida na 

equate (3). Tambem nao se alteram a defini^ao do eleitor indiferente (4) e as expressoes das 

probabilidades de os partidos obterem a maioria dos votos nas eleiqoes, dadas por (5) e (6). 

Para se conhecer as plataformas anunciadas pelos partidos, novamente se utiliza o principio 

da indu9ao retroativa, solucionando-se inicialmente o problema enfrentado pelos lobistas, para 

depois se obter a melhor proposta dos partidos diante do valor total da contribuipao que 

receberao. Soluciona-se o problema dos eleitores apresentado no modelo basico, sabendo-se 

que a utilidade de um eleitor de um grupo e aquela expressa por (12), dados gA e gB, a 

probabilidade e a indicada pela equaqao (5), e a utilidade esperada dos lobistas e dada por 

PAW''(gA) + (l-PaW'(gH)--~\_(c'A)2+(c'h)2'\ Como a contribui^ao per capita 

repassada pelo govemo (c) e exogena e nao depende da contribuiqao privada que os eleitores 

organizados venham a realizar, a maximizaqao da utilidade esperada leva aos mesmos valores 

para as contribuiqoes privadas expresses pelas equaqoes (7) e (8). 

Desta forma, as contribuiqoes que os partidos receberao serao: 

J 

CB = ^sC-AmmiO^h^O' (aJ )2[WJ igA)-WJ igB)]} (17) 

J 

Parte-se, entao, para solucionar o problema enfrentado pelos partidos nos moldes do 

problema defmido no modelo com contribui^ao publica, uma vez que nele se considera a 

contribuiqaoper capita (c). O partido A, ao escolher sua plataforma otima gv leva em conta 

um dado valor gB para a plataforma do partido oposto e as contribuiqoes dadas por (16) e 

(17), maximizando a seguinte expressao: 

Pa W(gA) - Wig^ + A^h1^ {aJ )2 [WJ (gA) - (gB)J+ iipAc - hpBc 

J 

J J 
(18) 

Da condiqao de primeira ordem desse problema deriva-se a escolha otima do partido 
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gA = gL={Hrl[1 

. Ycc1 {X + 0J Aii/h2aJ )yJ 

em que y = —    — 

YjOC (V + O Ay/h aJ) 

Pela simetria do problema que os partidos enfrentam, tambem o partido B escolhera a 

plataforma gL. 

Neste caso, a influencia dos grupos de lobby volta a se manifestar por meio da mudanga 

na politica proposta pelos partidos, indicando uma escolha subotima de politica e prejudicando 

o bem-estar social. Enquanto o financiamento publico oneraria toda a sociedade, obrigando 

os eleitores a contribuir igualmente para as campanhas eleitorais, as contribuigoes privadas dos 

grupos de lobby organizados nao se concretizariam porque ambos os partidos escolheriam as 

mesmas plataformas. A despeito disso, os lobistas seriam favorecidos, configurando uma 

situagao ainda mais injusta, do ponto de vista do bem-estar social, quando comparada aquela 

em que se verificam apenas contribuigoes privadas. Observe, no entanto, que a proibigao de 

contribuigoes tende a reduzir o vies em favor dos grupos organizados, sendo essa redugao 

tanto maior quanto maior for a eficiencia dos orgaos de controle (1-A). 

Resta saber, por outro lado, o efeito que o financiamento publico, conjugado ou nao ao 

privado, tern sobre competi§ao entre os partidos, o que sera o alvo da analise constante da 

segao seguinte. 

3 RepresentaQao partidaria no Legisiativo 

Conforme apresentado na introdu^ao deste trabalho, uma das preocupagoes dos 

parlamentares acerca da lei de financiamento de campanha eleitoral concentra-se na igualdade 

de condigoes entre partidos numa disputa. Ha senadores que defendem o financiamento publico 

exclusive como uma forma de homogeneizar gastos22 e com isso tomar as eleigoes mais 

igualitarias. No entanto, dentre os defensores da proposta de lei do Senado Federal, nao existe 

um consenso quanto ao criterio atual de repartigao dessa contribuigao, pois alguns 

22 Vercitagao 10. 
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parlamentares argumentam que o financiamento exclusivamente piiblico sera um fator de 

desigualdade,23 na medida em que partidos mais bem representados na Casa Legislativa 

receberiam mais recursos, sem que se possibilitasse aos partidos menores a compensagao por 

meio de doagoes privadas. Nesse sentido, a partir dos resultados obtidos nos modelos 

apresentados na segao anterior, parte-se para a verifica5ao dos efeitos que a contribuigao 

piiblica provoca sobre as proporgoes dos partidos, dada a forma de distribui^ao dos recursos 

publicos sugerida no projeto. Portanto, este trabalho analisa a representagao dos partidos no 

Legislativo como uma medida {expost) do nivel {ex ante) de competigao eleitoral. 

As probabilidades de os partidos publicamente financiados obterem a maioria dos votos 

nas elei9oes (expressoes (13) e (18)) sao fun9ao da contribui9ao per capita c, representando, 

em termos estaticos, que o valor da contribui9ao publica afeta diretamente as chances dos 

partidos na disputa.24 Isto sugere que, ao longo do tempo, tambem a representatividade dos 

partidos no Congresso possa ser afetada, motivando uma analise dinamica no tocante aquelas 

chances. 

Dessa forma, modelou-se um jogo dinamico que consiste de repeti96es infinitas do jogo 

estatico estabelecido entre partidos e eleitores. Iniciando no fim do penodo r=0, os partidos 

anunciam suas plataformas e recebem seus fundos de campanha (privado e/ou publico), os 

eleitores, organizados ou nao, fazem suas escolhas em uma elei9ao proporcional e, em r=l, a 

Camara e formada. Assim, a representa9ao de cada um dos partidos no Legislative25 em t=\ 

e a propor9ao de votos recebidos pelos partidos no fim do penodo r=0. A mesma situa9ao 
s 

estrategica se repete ao final dos periodos r= 1, 2 etc. E importante notar que, nesse contexto, 

o voto acaba tendo dois efeitos. Primeiramente, por meio dele, que se supoe ser sincero, de- 

fine-se qual sera o partido majoritario (que define a polftica a ser implantada pelo govemo), 

como ja vem sendo apresentado no trabalho. O outro efeito importante e a defini9ao exata da 

propor9ao dos partidos na Casa Legislativa a cada penodo eleitoral. 

23 Ver Diario do Senado Federal de 26/04/2001, p. 7230: "Parece-me um pouco injusto que o dinheiro seja distribuido na 
proporgdo da representagdo de cada Partido no Congresso Nacional. Ora, Partidos como o PMDB ou o PFL teriam 

uma quantidade de dinheiro infinitamente maior do que o PT, o PSDB ou o PDT Haveria um nivel de desigualdade 

muito grande." (Senador Ademir Andrade) 

24 Essa preocupagao com a influencia do financiamento publico sobre as chances de os candidates vencerem as elei9oes foi 
tambem alvo de estudo do Baron (1994), que obteve uma rela^ao direta entre esses elementos: o aumento do financiamento 

implicava aumento na probabilidade de veneer as eleigoes independentemente dapropo^ao de eleitores informados e 

desinformados. 

25 Destaca-se, novamente, que o foco dessa analise e a composigao da Camara dos Deputados. 
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3.1 Da propor^ao dos partidos 

Proposi^ao: 

Num sistema de elei9ao proporcional, no qual a representaqao de cada partido na Casa 

Legislativa corresponde ao porcentual do total de votos recebidos pelo partido numa elei^ao 

geral com um unico distrito eleitoral, a proporqao esperada de parlamentares eleitos pelo par- 

tido A, ^[PJ, corresponde a probabilidade pA de o partido obter a maioria dos votos nas 

eleiqoes somada a um fator que considera os aspectos estocasticos de preferencia social e 

individual. 

Demonstra^ao: 

(z) Proporqao dos Votos. Seja a quantidade de votos que o partido A recebe, definida em 2.1 

e transcrita a seguir: 

Reordenando a expressao (20) para depois substituir na expressao (19), obtem-se 

(19) 

Seja a expressao caracteristica do eleitor indiferente, dada por: 

CTJ =w\gA)-W\gB) + KCA-CB)-5 (20) 

J 

a: = ^ aJ(l)KJ ? a expressao do mimero de votos do partido A se reduz a ka =— + k - 5(j) 

Assim, o porcentual esperado de votos e: 

E[7rA ] = — + a: - (l)E[S] = — + A: 
2 2 

(21) 
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(//) Representa9ao Esperada. Em se tratando de uma elei9ao proporcional, pode-se identificar 

o porcentual esperado de votes com o valor esperado da sua consequente representa9ao 

na Camara. Assim, E[ka ] = E[PA ] = — + *: 

{Hi) Probabilidade de ser majoritario. Ja a probabilidade de o partido A ser majoritario, dada por 

1 ~ 1 ~ 
pA =prob [7rA > 1/2], pode ser expressapor pA - prob[— + a: -<5^ > —] - prob[S < —] 

Desta forma, obtem-se que: 

1 y/ 

Pa = 2+K^ W 

Considerando as equaqoes (21) e (22), obtem-se E[7iA ] = E[/3A ] = pA+ k{\ -—) .o que 

conclui a demonstra9ao. 

Por simetria, observa-se um resultado analogo para o partido B. Para simplificar a nota9ao, 

no que se segue, identifica-se PA com o seu valor esperado E[ /?^ ] e se utiliza o supra-indice 

t — 0, 1,..., como correspondente aos penodos eleitorais. O jogo se inicia no final do periodo 

t=0, quando a representa9ao do partido na Camara e J3a.As elei96es ocorrem e no periodo 

t=\ a representaqao do partido A e dada por J3A, e assim por diante. Da mesma forma, para 

/>1, pl
A denotara a probabilidade de o partido A obter a maioria dos votos nas eleiqoes 

ocorridas no periodo t-1. Portanto, pode-se escrever: fil
A = pA+ k{\ - y//^) 

3.2 Financiamento exclusivamente privado 

Conforme apresentado em 2.1, as probabilidades de os partidos A q B obterem a maioria 

dos votos na disputa eleitoral sao dadas pelas expressoes (5) e (6), transcritas a seguir: 
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Pa=\+v[W{gA) - w(gH)+h(cA - c,)], pH=3-^(gA) - Wig,)+hicA - CH)] 

Na solu9ao dos problemas dos eleitores e dos partidos referentes ao modelo basico 

obteve-se que as plataformas de ambos os partidos sao identicas (gA = gB) e que, por isso, os 

eleitores decidem nao contribuir para a campanha {CA 
= CB = 0). Esses resultados indicam 

que as probabilidades acima expressas se reduzem a pA = pB 
= 1/2. Assim, considerando a 

possibilidade de se ter a contribuiqao privada, os partidos tern iguais chances de obter a 

maioria dos votos nas elei^oes em equilibrio quando inexiste contribuiqao publica para o 

financiamento de campanha: 

Pa-Pb-- para Vj = 

Mas /^=0, J=P, M, R (vide demonstragao da proposi9ao). Logo, pt
A-[itB = pt

A-pt
B^o 

que indica uma tendencia igualitaria nas proporgoes dos partidos quando existe a expectativa 

de contribuiqao privada sem aadi9ao da c ontribui9ao publica. Ha que se ressaltar a 

possibilidade de haver desvios desse resultado em algum periodo, mas, na media, as 

proporqoes serao as mesmas. Alem disso, e importante observar que o resultado obtido se 

refere apenas ao fato de a representaqao na Casa Legislativa ser mais igualitaria, nao alterando, 

porem, o efeito do poder economico na politica a ser implementada, conforme discutido na 

se9ao anterior. 

3.3 Efeito do financiamento publico 

Para os modelos que levam em conta a contribuiqao publica, a convergencia entre as 

plataformas dos partidos (gA = gB), bem como a nulidade da contribuiqao privada, mesmo 

quando se admite a sua presenqa, tomam iguais as expressoes (13) e (18), que se reduzem a: 

p^l + ^iC'Z-C'i1) (23) 

em que C'g - P'a c e C#-1 = /7g_1c, ou seja, a contribui9ao total para o financiamento 

das campanhas no periodo t-\determinara a probabilidade de o partido A obter a maioria 
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dos votos no periodo t, , que, por sua vez, afetara a representa9ao esperada do partido 

no Legislativo tambem no periodo t, p[
A, de acordo com a proposi9ao. 

Levando em contaarela9ao entrepA e (5A, pode-se fazer umaanalise dinamica, em que t=\ 

corresponde ao primeiro periodo do jogo e a propor9ao do partido A na Camara no inicio 

desse periodo. Assim, a expressao (23) toma-se pl
A= p^ k{\ -—) = — + (j)hc{l3'A

] - pl~x), 
(j) 2 

em que e sao as propor96es dos partidos verificadas nas ultimas eleiqoes, e a 

probabilidade de o partido A obter a maioria dos votos nas elei96es do periodo M, e p'A e o 

porcentual esperado de votos do partido A, que se transforma na propor9ao que esse partido 

obtem nas elei96es do periodo t. 
i 

Considerando que as propor96es dos partidos somam urn, pode-se simplificar a expressao 

anterior para: - —). 

Por indu9ao retroativa, tem-se: 

^-i = (2#c)'(A0-3) (24) 

Desta forma, sendo fixos e positives os valores de ^e /z, pode-se analisar a tendencia da 

propor9ao do partido para diferentes valores da contribui9ao publicaper capita c. Tres casos 

podemser analisados a partirda expressao (24), sao eles: c< 1/2^/7, c> 1/2^/7, e 

c -1/2(j)h. 

Caso \ . c< 1/2^/7. Quando c e muito pequeno, a expressao lefrhc e inferior a um, obtendo- 

(f 0 I] 1 

se que lirn(2^/7c) PA-— - 0, de forma que Pa , indicando que, no longo prazo, as 
V 2y 2 

representa96es esperadas dos partidos no Legislativo tendem a igualar-se. 
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Nesse caso, nao se verifica uma altera9ao do resultado que ja se obtem de imediato por 

meio do financiamento exclusivamente privado, qual seja, o de uma disputa eleitoral mais 

igualitaria. A diferen9a que a contribui^ao piiblica introduz e que a referida igualdade de 

condi9oes nas elei96es so ocorreria por meio de um processo mais longo e mais custoso para 

a sociedade como um todo, ja que se reduz a quantidade de recursos disponivel para o 

consumo privado dos eleitores do valor da contribui9ao piiblica (vide (12)). Assim, quando a 

contribui9ao piiblica e reduzida, a competi9ao eleitoral se mantem, a despeito do financiamento 

piiblico. 

Caso 2: c = X/lfih Se c = 1/2^/7, entao Icfrhc = 1, e se verifica, pela expressao (24), que a 

propor9ao se igualara imediatamente apropor9ao , que, por sua vez, igualar-se-a a 

p0
A. Assim, = p0

4 para todo t, demonstrando que sera mantido o statu quo original, ou 

seja, se a propor9ao inicial dos partidos e desigual, isso permanecera ao longo dos anos. 

Caso 3: c > 1/2^/7. Para c suficientemente grande, o termo {2(/)hc) e maior que um e a 

expressao (2^/zc) cresce explosivamente. Assim, se p0
A > 1/2 , entao o termo 

P'^ -1/2 = (2(/)hc)' {p0
A -1/2) cresce com t ate atingir o seu limite maximo, correspondendo a 

p\ = 1 Por outro lado, se /?° < 1/2, P'A decresce com t ate atingir o seu menor valor, 

p!
A = 0 Nesse caso, o partido de maior representa9ao na Camara no periodo inicial (^=0) 

toma-se o partido dominante e o partido menor desaparecera no longo prazo. A dominancia 

do maior partido se dara tanto mais rapidamente quanto maior for sua representa9ao inicial. 

Assim, sob a condi9ao c > 1/2^/7, ou seja, se o valor per capita da contribui9ao piiblica 

for suficientemente elevado, o financiamento piiblico de campanha imprimiria um carater 

extremamente desigual ao processo eleitoral, que convergiria, no longo prazo, para um sistema 

com um linico partido ou bloco partidario controlando a Camara. 

Todas essas situa96es sinalizam para a importancia do montante exato da contribui9ao per 

capita c sobre as probabilidades de os partidos obterem a maioria dos votos nas elei9oes. 

Um baixo valor de contribui9ao piiblica tern efeito pouco significative, ja que se atinge, a longo 

prazo, a mesma convergencia observada quando se tern somente contribui9ao privada. A 

medida que o valor de c aumenta, a convergencia para um sistema de competi9ao mais 

igualitario se toma cada vez mais lenta, sendo esse um efeito contrario ao que se pretendia ao 

tomar o financiamento piiblico como a linica fonte de recursos para as campanhas eleitorais. 
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Esse resultado e, aparentemente, oposto ao obtido por Baron (1994), que sugere uma 

melhoria nas condigoes de competigao entre os partidos com o financiamento publico de 

campanhas eleitorais. No entanto, diferentemente do considerado na modelagem apresentada, 

Baron supos que os recursos piiblicos seriam igualmente distribuidos entre os partidos. Pode- 

se mostrar que, adotando-se a hipotese de distribui^ao igualitaria de financiamento publico e 

na inexistencia de financiamento privado, resultado semelhante pode ser obtido a partir da 

modelagem deste trabalho, demonstrando ser importante o papel do mecanismo especifico 

de distribuigao de recursos piiblicos entre os partidos.26 

4 O caso do Brasil 

Aplicar ao caso brasileiro os resultados da modelagem desenvolvida nao e tarefa trivial, 

uma vez que e extremamente complexa a estrutura eleitoral do Pais. Por exemplo, enquanto o 

Poder Executivo tern seus representantes eleitos por meio do sistema majoritario de votagao 

em dois tumos,27 os membros do Poder Legislativo, composto na esfera federal por duas 

Casas - Senado e Camara dos Deputados -, submetem-se tanto ao sistema majoritario em 

apenas um tumo (Senado) quanto ao proporcional de lista aberta (Camara). Alem disso, a 

disputa eleitoral pode ocorrer entre um numero ilimitado de partidos, aos quais os candidates 

devem estar obrigatoriamente vinculados, muito embora a obtengao dos recursos para financiar 

as campanhas eleitorais seja encargo dos respectivos candidates, de uma forma bastante 

individualizada. 

O regime eleitoral analisado no problema mais se assemelha aquele vigente nas elei9oes 

para a Camara dos Deputados. No entanto, mesmo para essas eleigoes o regime atual nao 

reflete integralmente a proporcionalidade em cada Estado, uma vez que existe um numero 

mfnimo de 8 um maximo de 70 deputados por Estado, independentemente de sua populagao. 

Nesse caso, Estados de baixa populagao, como o Amapa, tendem a ser super-representados, 

enquanto Estados de elevada popula^ao, como Sao Paulo, tendem a ser sub-representados 

no sistema proporcional atual. 

26 A analise e extremamente simples e e portanto omitida do texto. Os calculos poderao ser obtidos dos autores. 

27 Nesse sistema, a votagao se da em duas oportunidades. Na primeira, definem-se os dois candidatos mais votados para 

disputarem o segundo tumo, elegendo-se aquele que obtiver a maioria dos votos nessa etapa. Ha que se ressalvar que 

os prefeitos de muniefpios com um numero menor de habitantes sao eleitos em apenas um tumo. 
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A existencia de mais de dois partidos introduz uma grande instabilidade na analise politica e 

constitui uma limitagao que surge em grande parte dos modelos de teoria politica.28 De fato, 

um numero maior de partidos pode levar a inexistencia de solu^ao (os equilibrios de Nash 

encontrados neste estudo), tomando o jogo inconclusivo. Uma forma de lidar com esse 

problema e considerar que apesar de existir grande numero de partidos, estes tendem a se 

dividir em dois grandes blocos ("esquerda" e "direita"), que terminam se consolidando em 

coalizoes politicas. Nesse caso, o modelo com dois partidos seria uma simplificagao para essa 

realidade mais rica. 

A distingao entre candidates e partidos, que nao e feita no modelo atual, pode introduzir 

questoes de incentivos novas e complexas. Quando um candidate e o principal responsavel 

pela arrecadagao de recursos e gastos em sua campanha, ele depende menos do partido, o 

que pode afetar sua posigao futura no Legislativo, por exemplo. Do ponto de vista dos 

financiadores de campanha, por exemplo, isso introduz uma nova questao estrategica: dois 

candidates de um mesmo partido podem nao ser equivalentes dependendo da capacidade de 

cada um deles de influenciar colegas no Legislativo. Para uma discussao mais detalhada dos 

efeitos do sistema de contabilidade eleitoral brasileiro sobre as campanhas vide Samuels 

(2000) e Samuels (2001). 

A despeito disso, e com o intuito de minimizar as divergencias entre a realidade eleitoral e a 

modelagem desenvolvida, optou-se por centralizar a analise as elei9oes no ambito da Camara 

dos Deputados, que engloba 513 dos 594 membros do Congresso Nacional. Por outro lado, 

para reproduzir o sistema vigente, considerou-se a distribuigao dos recursos publicos 

coincidente com a lei atual e com o projeto de lei (proporcional a representa^ao dos partidos 

na Camara), podendo-se fazer a analise estatica (de bem-estar dos eleitores) e a dinamica (da 

proporcjao dos partidos) a partir da aprovagao da proposta de lei do Senado, ocasiao em que 

se teria as proporgoes iniciais dos partidos na Camara, relativas ao periodo imediatamente an- 

terior a promulgagao dessa lei. 

Mesmo diante das divergencias e semelhangas apontadas, alguns resultados gerais podem 

ser enumerados. Em termos de bem-estar, as conclusoes do modelo sinalizam a necessidade 

de se criar mecanismos que assegurem o bem-estar dos eleitores, desempenhando bem esse 

papel a instituigao do financiamento exclusivamente publico das campanhas eleitorais. Porem, 

como se viu na segao 2, nao sendo possivel coibir ou minimizar o "caixa dois" das campanhas, 

a conjungao de financiamentos (publico e privado) reduz o bem-estar social pela presen^a do 

lobby e pela diminuigao da renda dispomvel para o consumo. Isso indica que a mudanga legal 

28 Vide, a esse respeito, Osbome (1995). 
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em questao nao seria, por si so, capaz de promover uma melhoria de bem-estar social, sendo 

necessario todo um aprimoramento dos procedimentos de controle dos atos eleitorais 

praticados. 

Nesse sentido, uma outra critica tambem e pertinente. Como a proposta de lei estaria 

proibindo as doagoes privadas apenas nos anos eleitorais, nada impediria que os grupos 

organizados em lobby fizessem suas doagoes no ano anterior ao sufragio, de forma que a 

influencia desses grupos continuaria sendo plenamente verificada na defmigao das plataformas 

eleitorais, enquanto se estaria utilizando vinte vezes mais recursos publicos no financiamento 

das campanhas (passando de R$ 0,35 para R$ 7,00 por eleitor cadastrado). 

Finalmente, deve-se notar que ao proibir o financiamento privado de campanhas, a 

prestagao de contas de campanhas eleitorais, obrigatoria no Brasil, tomar-se-a um mero 

exercicio de contabilidade, no qual ja se sabe o valor total: o volume de recursos publicos 

destinados a cada partido. Portanto, perde-se uma riquissima fonte de informagao sobre lobby 

pre-eleitoral, ou seja, sobre que financiadores privados financiam que candidates ou partidos, 

sobre o custo total das campanhas eleitorais etc. O Brasil dispoe de uma das legisla^oes mais 

avan^adas na atualidade sobre prestagao de contas de campanhas eleitorais que ja propiciou 

estudos academicos bastante detalhados e cuidadosos sobre o processo eleitoral brasileiro, 

como pode ser visto nos trabalhos de David Samuels (2000 e 2001). Toda essa rica fonte de 

dados seria perdida com a nova legislagao que esta sendo considerada. 

Quanto ao efeito sobre a igualdade de competigao entre os partidos, a analise dinamica da 

propor^ao dos partidos a partir de diferentes valores de c, uma vez que esse e o fator que o 

Projeto de Lei do Senado quer alterar, pode levar a uma competigao eleitoral mais desigual. 

Esse resultado, apesar das diversas simplifica^oes consideradas, e bastante intuitivo, uma vez 

que a proibigao de financiamento privado limitaria os partidos a apenas os recursos publicos, 

cuja distribuigao ja estaria enviesada no sentido dos partidos ou coligagoes mais 

representatives. 

Essa conseqiiencia e no mfnimo contraria aquela esperada por alguns parlamentares. Porem, 

o efeito relativo a dominancia de um partido ou bloco partidario precisa ser melhor estudado 

antes de se considera-lo indesejavel. Levando-se em conta que os partidos tendem, 

fortemente, a estabelecer plataformas convergentes, nao se espera grandes perdas de bem- 

estar nesse cenario de dominancia por um unico partido. Ademais, outras vantagens podem 

ser enumeradas quando o contexto sob analise e o Brasil, pois se poderia gerar um incentive a 

consolida^ao de ideologia partidaria como contraponto ao financiamento desigual dos partidos. 
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Nesse caso, cada partido tentaria diferenciar-se do outro por uma caractenstica ideologica 

propria que poderia compensar a desigualdade no financiamento publico. Finalmente, uma 

maioria solida no Congresso tenderia a reduzir os custos de formagao de uma coalizao 

majoritaria na Casa Legislativa, conforme discutido em Alston e Muller (2001).29 Dessa forma, 

pode-se dizer que, neste ponto, seria necessaria uma analise mais acurada para se concluir 

sobre as conseqiiencias do financiamento publico em patamares mais elevados no Brasil. No 

entanto, os autores chamam a atengao para os possiveis riscos institucionais associados a uma 

democracia ainda jovem em que um partido toma-se consistentemente preponderante no 

Legislativo. 

Ha que se ressaltar tambem que a dominancia de um partido no longo prazo e uma 

caractenstica independente da possibilidade de se ter contribuigao privada. Esse comentario 

se faz pertinente quando se considera que a mudanga legal que se propoe esta baseada na 

vedacjao da contribui5ao privada, bem como na ampliagao do valor da contribuigao publica, 

pois a alteragao pode tomar mais desigual a disputa eleitoral mesmo que nao sejam permitidas 

contribuigoes privadas. Assim, pode-se dizer que a lei proposta, do ponto de vista das 

proporgoes dos partidos, podera determinar um processo eleitoral muito menos igualitario do 

que aquele que se observa sob a egide da legislagao atual, em que se tern as campanhas 

eleitorais financiadas por contribuigoes privadas e publicas, sendo bem menor o valor per 

capita correspondente a essa ultima. 

Por fim, deve-se comentar a aplicabilidade do estudo as elei^oes para o Executivo. 

Enfocando apenas a analise estatica de bem-estar, pode-se dizer que o modelo desenvolvido 

e tambem cabivel a eleigao para cargos executives, situagao em que as plataformas anunciadas 

pelos candidates seriam estrategicamente escolhidas para ampliar a probabilidade de eles 

serem eleitos. Nesse caso, a enfase do estudo se concentraria na primeira parte do modelo e 

se relegaria a um papel secundario a representagao partidaria no Legislativo. Como existe uma 

certa flexibilidade na execugao dos orgamentos aprovados pelo Legislativo, principalmente 

quando se limita o escopo das politicas a esferas nao-federais como Estados e municipios, e 

razoavel que se espere um comportamento estrategico dos politicos, os quais poderiam 

favorecer grupos de interesse locais para ampliar as chances de eleigao, apesar de alguma 

restrigao imposta pelo controle Legislativo. 

29 Os autores agradecem a um parecerista anonimo por ressaltar essas duas conseqiiencias de um sistema politico que leva 

a uma maioria parlamentar estavel. 
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5 Conclusoes 

A preocupagao com a influencia do poder economico nas decisoes politicas e a 

conseqiiente discussao sobre o financiamento de campanha sugeriram a construgao dos 

modelos formais constantes desse trabalho. Objetivou-se, principalmente, a analise dos efeitos 

das diferentes opgoes de financiamento de campanhas eleitorais: exclusivamente privado, 

exclusivamente publico, ou publico e privado. Os resultados obtidos referem-se a duas 

questoes basicas, relativas a influencia do tipo de financiamento sobre as plataformas 

prometidas pelos partidos e sobre a igualdade de condigoes nas competigoes eleitorais. 

Os modelos indicam que o financiamento exclusivamente publico de campanhas possibilita 

que os partidos se comprometam com a adogao de plataformas socialmente otimas, enquanto 

no caso de contribuigoes exclusivamente privadas ha um vies no sentido de serem adotadas 

politicas subotimas por meio da influencia dos grupos de lobby. Porem, o financiamento 

publico esta associado a um risco de se tomar a disputa eleitoral mais desigual, visto que um 

elevado valor dessa contribui^ao pode fazer com que um partido, inicialmente majoritario, 

tome-se dominante no medio prazo. Essa preocupagao e pertinente porque a proposta de lei 

do Senado Federal representa um substancial aumento do valor da contribui^ao publica per 

capita, que sairia de R$ 0,35 para R$ 7,00. 

Alem da questao da hegemonia de um unico partido, associada ao financiamento 

exclusivamente publico, convem notar que, no passado, a legislagao30 que regulamentava as 

campanhas eleitorais vedava a contribuigao privada e, a despeito disso, a historia mostrou que 

esse dispositive legal nao foi suficiente para desestimular a pratica da contabilizagao paralela, 

como a que se constatou com a investiga^ao do chamado "Esquema PC". Assim, nao seria 

absurdo esperar que, a partir da implantagao do financiamento exclusivamente publico, os 

gastos de campanha nao se limitassem aos publicamente provides. Desta forma, uma nova lei 

de financiamento publico exclusive poderia estar promovendo nao uma homogeneizagao dos 

gastos, mas sim uma previsibilidade do que seria declarado, uma vez que os recursos oriundos 

do lobby pre-eleitoral, quando existentes, so poderiam fazer parte do "caixa dois" dos 

partidos. Nesse caso, perder-se-ia uma rica fonte de informa^ao sobre os interesses privados 

que financiam as campanhas no Pais, qual seja, o banco de dados das prestagoes de contas 

de campanhas dos candidates. 

30 Lei n0 5682/71. 
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A partir dai, os modelos desenvolvidos neste trabalho podem contribuir novamente para a 

analise. Isso porque, num cenario em que os politicos tenham somente a expectativa de poder 

burlar a lei e, portanto, receber contribuigoes privadas, a influencia do poder economico volta 

a ser sentida na plataforma a ser implementada, que nao mais seria otima. Alem disso, 

considerando o aumento proposto para a contribuigao publica, as competigoes eleitorais 

poderiam se tomar mais desiguais, o que estabeleceria uma vantagem para o partido ou bloco 

partidario que fosse mais bem representado. Portanto, pode-se levantar serias restrigoes a uma 

situagao de financiamento publico das campanhas associada a expectativa de receber recursos 

privados, pois se teria um sistema eleitoral possivelmente mais injusto, no qual todos os 

eleitores seriam igualmente onerados para o favorecimento de grupos especificos, e 

possivelmente mais desigual, podendo vir a prejudicar a pluralidade politica na Casa 

Legislativa. 

A modelagem desenvolvida representa apenas uma primeira etapa de um programa de 

pesquisas mais amplo sobre os incentivos ao lobby politico e suas conseqiiencias para a 

sociedade. Por esta razao, varias sao as criticas que podem ser apresentadas e, por 

conseqliencia, as possibilidades de extensao do trabalho, algumas das quais serao 

apresentadas a seguir. 

Os modelos desenvolvidos pertencem a abordagem pre-eleitoral, segundo a qual promessas 

de campanha sao cumpridas apos as eleigdes. Por ser essa uma hipotese extremamente forte, 

sugere-se um estudo mais profundo desse processo sem se postular, necessariamente, a 

implantagao das promessas de campanha. Nesse caso, o uso do instrumental da teoria dos 

incentivos pos-eleitorais (sinaliza^ao, reputagao) mostra-se pertinente e e considerado como 

uma sugestao para desenvolvimento futuro. 

Outra limita§ao dos modelos refere-se a simetria existente nos problemas enfrentados pelos 

candidates, fazendo com que, no equilibrio, as plataformas anunciadas sejam as mesmas e as 

contribuigoes privadas - quando se considera a possibilidade de sua ocorrencia - sejam nulas. 

Em decorrencia disso, dois problemas podem ser identificados: um relative a grande 

divergencia desse resultado com o que se verifica hoje em dia, e outro concemente a 

dificuldade em se comparar a desigualdade promovida pela contribuigao privada, atualmente 

permitida, com a que se verifica a partir da analise do financiamento de campanha 

exclusivamente publico. Assim, apesar de o modelo evidenciar claramente o efeito do lobby, 

seria fundamental enriquece-lo com a introdugao de assimetrias que permitissem a escolha de 

diferentes politicas dependendo do partido majoritario, bem como a efetivagao das 

contribuigoes privadas, tomando possivel avaliar a verdadeira desigualdade que a proposta de 

lei do Senado geraria. 
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Existem varies outros aspectos que podem ser explorados em estudos posteriores, como, 

por exemplo, o exame de formas altemativas de financiamento de campanha. Supondo que se 

pudesse exigir que parte de uma quantia diretamente doada a um partido fosse destinada ao 

fundo de assistencia financeira dos partidos, poder-se-ia analisar como os efeitos do lobby 

ocorreriam, pois, nesta situagao, embora um dos candidates tenda a anunciar propostas 

favoraveis a determinados grupos de interesse, o outro, que receberia o recurso corresponde 

a doagao privada daqueles grupos via distribui^ao do fundo partidario, poderia ter uma maior 

chance de veneer as elei^oes sem se vincular a interesses especfficos. 

Propoe-se tambem uma analise de uma proposta apresentada no Senado no dia da vota9ao 

da proposta de lei ora em discussao.31 Como forma de aperfeigoar a lei de financiamento de 

campanha exclusivamente publico, o Senador Eduardo Suplicy sugeriu um mecanismo de 

revelagao de preferencias em que os eleitores, no periodo anterior as eleigoes, defmissem para 

qual partido destinariam as respectivas contribui9oes publicas per capita. Seria pertinente, 

portanto, avaliar o efeito desse mecanismo em termos da igualdade nas disputas eleitorais sob 

o financiamento publico de campanha. 

Por fim, o modelo analisado mostra-se extremamente limitado no que diz respeito a 

negocia9ao no Legislativo, supondo que o partido que obtem a maioria dos assentos consegue 

impor a implanta9ao de sua proposta de campanha. Quando sao consideradas de forma 

explicita a negocia9ao intema no Legislativo e mesmo a negocia9ao entre o Executivo e o 

Legislativo, entao novos incentivos aparecem, inclusive a possibilidade de os eleitores serem 

mais estrategicos no momento de votar, escolhendo otimamente a representa9ao de cada par- 

tido na Casa Legislativa. Nesse caso, surgem naturalmente questoes associadas ao fenomeno 

conhecido como voto dividido. Na ausencia de lobby, esses incentivos foram amplamente 

analisados em Alesina e Rosenthal (1996), Fiorina (1996), Bugarin (1999) e Bugarin (2003), 

por exemplo. Uma extensao desses estudos para incluir o lobby pre-eleitoral e uma sugestao 

deste trabalho para estudos futuros. 
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RESUMO 

O artigo sumaria os principals resultados de pesquisa sobre a imigra^ao recente para o Brasil, cujos objetivos 

compreendiam o levantamento das fontes de dados dispomveis, a crftica da qualidade das informagoes e, por 

fim, o delineamento do(s) perfil(is) da popula^ao imigrante em fins do seculo passado. Apesar de nao serem 

elaborados necessariamente com a finalidade precipua de acompanhar o fluxo de entrantes no Pafs, os bancos 

de dados manuseados permitiram tra^ar o perfil do estoque de estrangeiros aqui residentes, bem como levantar 

as principals caracterfsticas do fluxo de ingressantes nos anos recentes. Foram observados deslocamentos 

que acompanharam os processos de privatizagao e de vendas de empresas nacionais para o capital estrangeiro, 

a exemplo dos espanhois, bem como movimentos de exclufdos em luta pela sobrevivencia, segmento ilustrado 

pelos bolivianos. Ambos representam, decerto, as duas faces da mesma moeda que, conjuntamente, traduzem 

as caracterfsticas do capitalismo vigente em nossos dias. 
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ABSTRACT 

This paper presents the main results of a research on recent immigration to Brazil whose objectives were 

surveying the sources of data, discussing the quality of information available and outlining the profiles of the 

immigrant population in the end of the last century. The data banks examined, although not necessarily built up 

to keep track of the influx of immigrants to Brazil, allowed us to trace the characteristics of the stock of 

foreigners resident in Brazil as well as those of the flow of immigrants recently arrived. We observed population 

movements related to the privatization process and sales of national companies to foreign capital, e.g., Span- 

ish, as well as movements of economically excluded people, such as Bolivians, struggling to survive. Both 

movements clearly represent the two faces of the same coin, and together reflect the characteristics of modern 

capitalism. 
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1 Apresentagao 

Este artigo, dedicado ao tema da imigragao recente para o Brasil, sumaria os principais 

elementos - objetivos, fontes e tratamento dos dados, resultados - de pesquisa desenvolvida 

no ambito de convenio firmado entre o Ministerio do Trabalho e Emprego - MTE e a 

Fundagao Instituto de Pesquisas Economicas - PIPE, intitulado Estudos e andlise com vistas 

d definigdo de politicas, programas e projetos relatives ao mercado de trabalho 

brasileiro} 

A referida pesquisa teve por objetivo examinar um conjunto de bancos de dados com 

informagoes sobre a populagao imigrante no Brasil e, com fundamento nesse exame, esbogar 

alguns perfis caractensticos dos individuos que, em fins do seculo XX, integraram o fluxo 

migratorio direcionado para nosso Pais. Os bancos de dados objeto de nosso estudo sao, de 

um lado, aqueles produzidos em repartigoes que integram os organogramas de alguns dos 

Ministerios da Republica, coligidos com a finalidade precipua de acompanhamento, registro e 

controle do contingente imigrante; e, de outro, aqueles que, embora nao possuam a mesma 

finalidade, trazem tambem informes sobre o contingente em tela, tomando-se importantes 

fontes complementares para o esbo90 pretendido. 

O artigo divide-se em tres partes, alem desta apresentagao. Na segunda, procedemos a 

uma sucinta caracterizagao da insergao brasileira nos fluxos migratorios intemacionais, em es- 

pecial no ultimo quarto do Novecentos, marcada pela flagrante diversidade. Na terceira, 

apresentamos os bancos de dados cujos conteudos sao objeto de nosso exame, ao passo que 

avan9amos alguns comentarios cnticos acerca dessas diversas bases de informagoes. Na quarta 

parte do artigo fomecemos um apanhado dos principais resultados obtidos, delineando os 

tragos fundamentais do "estoque" de imigrantes residentes em nosso Pais ao findar-se o seculo 

passado e, sobretudo, enfocando os fluxos mais recentes de estrangeiros vindos para o Brasil 

no decurso dos anos 1990 e conformando uma serie de perfis diferenciados. Algumas 

consideragoes finais concluem o artigo. 

2 O Brasil e os fluxos migratorios intemacionais em fins do seculo XX 

A partir, sobretudo, de meados dos anos de 1980, e prolongando-se pelo decenio 

subseqiiente, verificamos o crescimento da participa9ao brasileira nos fluxos migratorios 

1 Alem dos autores, a equipe de pesquisadores dedicada ao estudo da imigragao recente para o Brasil contou com a 

participa^ao do Prof. Dr. Renato Leite Marcondes. Para uma apresenta^ao mais minuciosa dos resultados obtidos, ver 

Motta, Marcondes e Nozoe (2001). 
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intemacionais. Em boa medida, tal participacjao traduziu-se num movimento de emigragao, em 

especial direcionado para os EUA e o Japao. Concomitante, acentuou-se a imigra§ao para o 

Brasil. Assim como no caso da emigragao, o movimento de entrada desdobrou-se em mais de 

uma vertente, e tambem de forma analoga ao fluxo emigratorio apresentou-se parcialmente 

marcado pelo tra^o, tao proprio das migragoes intemacionais recentes, da clandestinidade. 

Uma breve analise da literatura dispomvel, objeto desta se^ao, propicia uma primeira 

aproxima5ao das caracteristicas dos recentes fluxos imigratorios para nosso Pais. 

Algumas das vertentes de tais fluxos ja haviam sido identificadas com base nos dados do 

Censo Demografico de 1991, a exemplo da migra^ao de retomo dos brasiguaios, bem como 

dos coreanos e bolivianos vindos para Sao Paulo. Outras compoem movimentos igualmente 

ou ainda mais recentes e que poderao vir a ter seu ritmo aumentado em inicios do seculo XXI: 

um deles e o fluxo de refugiados, entre os quais se destacam os africanos de Angola; outro, 

por exemplo, manifestou-se, em fins da decada de 1990, pelo incremento da concessao de 

vistos de trabalho. Este ultimo movimento acompanhou a intensifica^ao do processo de 

privatizagoes - como o ocorrido no setor de telecomunicagoes - e das aquisi^oes, efetuadas 

pelo capital estrangeiro, de empresas nacionais -, a exemplo do observado no sistema 

bancario. 

Consideremos brevemente as principais caractensticas dessa imigragao multifacetada. De 

inicio, voltemos nossa aten^ao para o retomo dos brasiguaios,2 que se ve claramente 

evidenciado pelo Censo de 1991, a partir do contingente das pessoas com menos de dez anos 

de residencia no municfpio atual que declararam outro pais como local de residencia anterior. 

Assim, do total de 122.851 individuos que compunham tal contingente, 41,3% haviam residido 

anteriormente em pafses da America do Sul; mais ainda, o Paraguai era o pais que respondia 

pelo maior numero desses individuos: 18.733. Por outro lado, computados apenas os 59.033 

imigrantes de retomo, verifica-se que um quarto desse fluxo era originado no Paraguai; de fato, 

a grande maioria dos recenseados provenientes do Paraguai era formada por imigrantes de 

retomo. Por fim, ressalte-se que o primeiro e o terceiro dentre os mais importantes movimentos 

integrantes do fluxo imigratorio foram, respectivamente, os que ligavam o Paraguai ao Parana 

e o Paraguai ao Mato Grosso do Sul.3 

2 "Os brasiguaios sdo conhecidos como trabalhadores humildes que, sem terra para trabalhar no Brasil, foram 

expropriados/expatriados pelo processo de modernizagdo da agricultura e vivem no Paraguai. Constituem 80% da 

populagdo paraguaia na fronteira, sdo posseiros, meeiros, arrendatdrios, agregados, boias-frias e parceiros que 

moram nas colonias de Pedro Juan Caballero, Horqueta, Capitan Bado, Cedro Di [etc. etc.]." (Batista, 1990, p. 1) 

3 As tabula^oes as quais nos referimos neste paragrafo e por varias vezes no restante desta se9ao constam de Antico 
(1998). 
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De outra parte, os imigrantes coreanos, cujas primeiras levas oficiais chegaram ao Brasil 

em inicios dos anos 1960, eram destinados, em principio, a agricultura. Nao obstante, ainda 

na decada de 60 "(•••) apenas 10% do total de quase mil imigrantes continuavam 

trabalhando no campo. Os 90% restantes abandonaram as fazendas e vieram para a 

cidade de Sao Paulo, onde comegaram a se dedicar ao comercio e a confecgdo de 

roupas." (Galetti, 1995, p. 136) Durante os anos 1970, intensificou-se a entrada ilegal, seja 

por conta dos obices levantados pelo govemo brasileiro aos imigrantes em potencial que nao 

possuissem contratos de trabalho previamente firmados, seja pelo estfmulo a emigra^ao 

decorrente "(•••) do sistema extremamente competitivo da sociedade coreana mode ma." 

{Idem, p. 137) Aqueles que conseguiam legalizar sua situagao passavam a explorar a mao-de- 

obra de seus patncios ilegais. A ascensao economica dos coreanos, aliada a legalizagao da 

maioria dentre eles, abriu espago para a utilizagao da mao-de-obra boliviana.4 Muito embora 

os primeiros bolivianos tenham chegado ainda na decada de 1950, o apice desse fluxo 

migratorio foi atingido na segunda metade dos anos 1980, e boa parte dele veio a compor a 

for^a de trabalho empregada, de forma clandestina, pelos pequenos empresarios coreanos. 

Voltando, uma vez mais, nossa aten^ao para os dados censitarios, em especial no que respeita 

ao conjunto das 122.851 pessoas acima referido, observamos que, se tomarmos o 

subconjunto dos estrangeiros (63.818 indivfduos), Sao Paulo e o principal local receptor. Mais 

ainda, os movimentos ligando Coreia e Sao Paulo e Bolivia e Sao Paulo figuram entre os dez 

principais fluxos identificados no Censo de 1991. 

No que respeita aos refugiados, ate inicios da decada de 1990 era muito reduzido - pouco 

mais de 300 - o numero daqueles reconhecidos como tal pelo govemo brasileiro.5 A partir de 
✓ 

1993, esse numero cresce, sendo a maior parte dessas pessoas proveniente da Africa, 

particularmente de Angola. De fato, em setembro de 1996, de um total de 2.146 refugiados 

reconhecidos, 81,5% eram africanos, sendo 1.296 (60,4%) angolanos. E em especial a guerra 

civil angolana o fator de adensamento desse movimento migratorio. Ao que parece, esse fluxo 

desdobra-se em duas vertentes com caractensticas distintas. Numa delas, os imigrantes "(•..) 

tern assumido o cardter de refugiados, sendo, majoritariamente, jovens, dos quais grande 

parte e estudante de nivel superior. Solteiros em sua maioria, pertencem a classes 

4 "Hoje, os coreanos dominam boa parte do comercio do centro paulistano e formam uma comunidade de sucesso. 

Ainda existem coreanos clandestinos, mas a grande maioria estd legalizada. Eles progrediram, seus fdhos estudaram 

e o trabalho manual das oficinas sobrou para os bolivianos. [Em fins do decenio de 1990] estima-se que Sao Paulo 
abrigue perto de 100.000 bolivianos, dos quais 40.000 vivem na clandestinidade." (Veja, 25/8/1999) 

5 Em certa medida, essa quantidade reduzida decorria do fato de que "(•..) o reconhecimento de refugiados, durante 
muitos anos, esteve limitado, devido a manutengdo da 'reserva geogrdfica' [eram reconhecidos apenas os de origem 

europeia, ainda por conta da II Guerra Mundial], que foi abolida somente em 1989." (Milesi e Moroni, 1998, p. 98) 
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favorecidas em Angola e tem, em geral, pianos para retardar o retorno ao pais de 

origem.,y (Ribeiro, 1995, p. 131) A segunda das vertentes mencionadas, envolvendo 

individuos com menos recursos, e a que aflora da caracterizagao seguinte: <(concentrados no 

Rio de Janeiro, eles ndo cruzaram o Atldntico por vontade propria. Sao refugiados da 

guerra civil (...). Alguns milhares vivem nasfavelas cariocas e sobrevivem fazendo bicos 

na construgdo civil" (Veja, 25/8/1999)6 

Por fim, um componente adicional dos movimentos imigratorios e evidenciado na notfcia 

seguinte, veiculada em inicios de 2000: "Nos ultimos dois anos, 26.723 profissionais 

estrangeiros obtiveram visto para trabalho no Brasil. A media anual neste fim de decada, 

de 13,3 mil, e mais de tres vezes maior que o nivel de 1995. Antes das privatizagoes em 

telefonia e energia eletrica, da abertura do mercado do petroleo e da compra de bancos 

nacionais por conglomerados multinacionais, o total de entrada de mdo-de-obra no Pais 

ficava em tomo de 4,5 mil." (O Estado de S. Paulo, 24/1/2000) Esse cenario recente tem 

dado margem a interpretagoes bastante dispares: de um lado, no qual se encontram os 

interesses mais proximos aos trabalhadores, ele suscita muita preocupa^ao;7 ja de uma 

perspectiva empresarial, ao contrario, ele e entendido de maneira extremamente positiva.8 

Independente dessa disparidade, o fato e que o fluxo migratorio em questao mostra-se 

crescente nos ultimos anos e compoe, ao que tudo indica, trago caractenstico da etapa atual 

do desenvolvimento da economia mundial. Nesse contingente enquadrar-se-iam as quase duas 

dezenas de milhares de estrangeiros aos quais foram concedidos vistos temporarios para 

trabalharem em nosso Pais.9 

6 Percebemos ser bastante estreito o vmculo entre o segmento dos refugiados e aquele formado pelos imigrantes 

clandestinos. 

7 tanto nas privatizagdes de estatais como no processo de fusoes e consolidagdo de empresas privadas, tem sido 

comum a redugdo do numero de empregados (mediante processos de enxugamento e encolhimento) e da capacidade 

geradora de empregos (por meio da subcontratagdo de empresas estrangeiros, maior importagdo de insumos e ate de 

mdo-de-obra)." (Mattoso, 1999, p. 27, grifo nosso) 

8 "A estabilidade ndo trouxe apenas dinheiro novo para o pats. Aos investimentos, seguiu-se a entrada de empresdrios, 

executivos e tecnicos estrangeiros de alto ntvel. Um valioso capital humano que estd ajudando a inserir o Brasil 

corporativo no mapa da globalizagdo, ao mesmo tempo que injeta competigdo no mercado de trabalho. " (Exame, 9/ 

8/2000) 

9 Seriam 19.000 profissionais estrangeiros, consoante estimativa atribufda ao Ministerio do Trabalho e Emprego (MTE) 

e referida na revista Exame. Na mesma reportagem, lemos: "No jargdo das empresas transnacionais, esses executivos 

sdo chamados de 'expatriados' pessoas que deixam suas casas pelo desterro voluntdrio em busca de melhores 

oportunidades para suas carreiras. [...] Eles chegam para ficar dois, tres anos na filial da empresa para a qual 

trabalham Idfora - qualquer que seja o lugar, na sua terra natal ou em outro ponto qualquer do planeta." (Exame, 9/ 

8/2000) 
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Em suma, os quatro fluxos demograficos cujas caractensticas apresentamos de maneira 

sucinta sao suficientes para ressaltar, nessa primeira aproximagao a partir da literatura 

dispomvel, os principais tragos da imigragao recente para o Brasil. Antes do mais, eles ilustram 

a aceleragao desse movimento nos tres ultimos qliinquenios do seculo XX. Sem diivida, tratar 

a populagao brasileira como se ela fosse uma popula^ao fechada, tal como faziam os 

demografos por ocasiao do Censo de 1980, nao mais se justifica na virada do milenio. 

Ademais, para alem desse inegavel adensamento, os quatro fluxos referidos permitem, 

sobretudo, visualizar, com grande nitidez, o atributo da diversidade. Aimigra^o recente e, em 

verdade, um conjunto formado por varios elementos, os quais, em boa medida, mostram-se 

bastante distintos. 

i 

3 Fontes e metodologia para o delineamento dos multiplos perfis dos 

imigrantes 

S 
E consenso entre os estudiosos da questao da imigragao a dificuldade de acesso e de 

manuseio das informagoes sobre o fluxo recente de individuos com destino ao Brasil. 

Historicamente, a principal fonte de dados usada nos estudos sobre migrantes tern sido os 

censos demograficos, que apresentam uma serie de limitagoes. A mais evidente delas decorre 

do fato de os censos disponiveis permitirem, tao-somente, o conhecimento de alguns tragos 

gerais dos estrangeiros residentes no Pafs no momento de realizagao dos levantamentos.10 A 

tal dificuldade soma-se o fato de o ultimo censo tabulado, dispomvel no penodo de realizagao 

da pesquisa que embasa este artigo, ter sido efetuado em 1991. Inviabilizada fica, portanto, 

sua utilizagao para o aprofundamento das caractensticas dos fluxos imigratorios da ultima 

decada do Novecentos. 

O acompanhamento, registro e controle da entrada de individuos no Pais constituem 

atribuigao de um conjunto de repartigoes vinculadas aos Ministerios das Redoes Exteriores 

(MRE), do Trabalho e Emprego (MTE) e da Justiga (MJ). Nesta segao, tecemos 

consideragoes cnticas acerca das bases de dados sobre imigrantes disponiveis nestes orgaos 

e que podem auxiliar no delineamento dos perfis dos integrantes do contingente populacional 

10 Como evidenciado na se^ao precedente, uma expressiva massa de imigrantes e originaria do contingente de brasileiros 

residentes fora do Pais, especialmente no Paraguai e nos EUA. Segundo estimativas da CEPAL, no imcio da decada de 

1990 viviam fora do Brasil, em algum pais do continente americano, cerca de 272 mil brasileiros. Deste total, quase dois 

quintos achavam-se no Paraguai e pouco menos de um ter^o nos EUA. (CEPAL/Naciones Unidas, 2000) 
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entrado no Pais em fins do milenio passado.11 Adicionalmente, examinamos algumas outras 

bases de informagoes que, muito embora nao sejam produzidas com a finalidade precipua do 

acompanhamento dos fluxos migratorios, podem igualmente contribuir para o esbogo dos 

aludidos perfis; e o caso dos Censos Demograficos, das Pesquisas Nacionais por Amostra de 

Domicilios (PNADs) e das Redoes Anuais de Informa^oes Sociais (RAIS). Por fim, 

comentamos um levantamento que, por ser realizado fora das instancias oficiais, pode fomecer 

algum informe acerca da imigragao nao-documentada: trata-se dos registros mantidos pelo 

Centro de Estudos Migratorios (CEM). 

3.1 O acompanhamento direto nos Ministerios 

3.1.1 ADivisaodelmigragaodoMRE 

A Divisao de Imigragao do Ministerio das Relagoes Exteriores (MRE) tern, entre suas 

atribuigoes, a responsabilidade de coletar informagoes relativas a concessao de vistos. Tais 

vistos, em suas diversas modalidades, sao concedidos pelas Missoes Diplomaticas e 

Repartigoes Consulares instaladas no exterior. Nao obstante a extensa lista de dados 

fomecidos pelos requerentes dos vistos, no ambito do MRE sao totalizados tao-somente o 

numero de vistos segundo os postos que os processaram e de acordo com cada uma das treze 

modalidades de concessao. Essas tabulagoes, evidentemente, pouco contribuiram para a 

elabora^ao dos perfis dos imigrantes em nosso Pais. Alem disso, como se sabe, as ditas 

tabula^oes dos formularios de requisi^ao do visto nao representam com exatidao o numero de 

entrantes no Brasil.12 Ficam de fora do computo, por exemplo, os brasileiros em migragao de 

retomo bem como os estrangeiros procedentes de paises para os quais nao se exige o visto 

de entrada ou que sao portadores de vistos provisorios com longo prazo de validade. 

3.1.2 A Coordenagao Geral de Imigragao do MTE 

No ambito do Ministerio do Trabalho e Emprego (MTE), as informa^oes sobre o fluxo 

imigratorio concentram-se na Coordena§ao Geral de Imigragao (CGI), o orgao responsavel 

11 A descrigao pormenorizada dos dados coletados em formularios proprios, a cada repartigao citada, encontra-se em 

Motta, Marcondes e Nozoe (2001, Cap. II, item 2, p. 33 a 44). 

12 Uma estimativa anual mais precisa deste numero pode ser obtida a partir dos registros de entradas e safdas de 

estrangeiros no Pais processados pela Divisao de Polfcia Maritima, Aeroportuaria e de Fronteiras do Departamento de 

Politica Federal. Embora se mostrem mais completas que as extrafdas dos formularios de solicita^ao de vistos, as 

tabula^oes dos registros policiais tambem nao permitem a elabora^ao dos perfis dos imigrantes, uma vez que delas 

consta, por ano, apenas o numero total de estrangeiros que entram no Brasil, distribuidos de acordo com a nacionalidade. 
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pela concessao de autoriza^ao de trabalho a estrangeiros, exigencia legal para efeito da 

emissao de vistos de entrada no Pais. No formulario de solicita§ao da referida autorizagao 

deve ser fomecido, segundo os dispositivos legais, um conjunto de informes acerca do 

contratante, assim como uma longa rela§ao de dados sobre o trabalhador imigrante em 

potencial e sens acompanhantes. A partir desse amplo espectro de informagoes forma-se o 

banco de dados da CGI, onde se encontram armazenados os informes referentes aos pedidos 

deferidos. 

A busca efetuada nessa Coordenagao revelou que - em face das mudangas havidas no 

processo digital de armazenamento das informa§oes - tinha-se, de fato, um banco contendo 

dados do penodo 1993 a 1997 e outro com informes colhidos a partir de 1998. A existencia 

de duas bases de dados implicava, em alguns casos, a necessidade de certo cuidado na 

apresentagao e analise das tabulagoes, uma vez que o dialogo entre ambas nao se processava 

de maneira plenamente harmoniosa. Nao obstante o inequivoco interesse para o delineamento 

do perfil dos estrangeiros autorizados a trabalhar no Brasil, os dados coletados pela CGI foram 

utilizados apenas marginalmente em nossa pesquisa tendo em vista as restri9oes citadas, bem 

como por conta da impossibilidade de se fazer cruzamentos de variaveis, da existencia de la- 

cunas nas declaragoes13 e, principalmente, pelo fato de nao ter sido franqueado o acesso dos 

pesquisadores aos dados originals. 

3.1.3 O Servigo de Registro de Estrangeiros do DPF/MJ 

No Ministerio da Justiga, o contingente formado pelos imigrantes e alvo da atengao, em 

especial, do Departamento de Estrangeiros. Nao obstante, a principal base de dados existente 

naquele Ministerio (o Sistema Nacional de Cadastramento e Registro de Estrangeiros, 

SINCRE) encontra-se sob a algada do Servigo de Registro de Estrangeiros da Divisao de 

Policia Maritima, Aeroportuaria e de Fronteiras (DPMAF) do Departamento de Policia Fe- 

13 Durante a fase preliminar da pesquisa, quando se buscou examinar a qualidade dos dados a serem usados, percebeu-se, 

por exemplo, que os formularios referentes a "Contratos de Trabalho em Equipe" traziam apenas o nome do representante 

do grupo. Dos demais integrantes sao relacionados, em folha anexa ao formulario, apenas os nomes. Em decorrencia, a 

base do MTE apresentava grande numero de variaveis "sem informa^o". Esta omissao mostrava-se mais grave no caso 

das "AutorizaQoes de Trabalho sem Contrato": cerca de dois tergos dos registros de 1999 nao consignavam a idade. E 
importante destacar que a modalidade "sem contrato" representava quase 70% do numero total de pedidos deferidos 

pelo MTE naquele ano (12.716 autoriza^oes). Em Baeninger e Leoncy (2001) faz-se amplo uso da base de dados em 

questao. Alem da cautela com que as autoras comentam os resultados numericos, percebe-se que atribuem grande parte 

das varia^bes quantitativas verificadas nos ultimos anos da decada de 1990 a reforma da legislagao. Um grande numero 

de resolugbes normativas, baixadas principalmente apos 1998, alterou profundamente os criterios de concessao das 
autoriza^oes a estrangeiros interessados em trabalhar no Pafs "sem vmculo empregatfcio" 
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deral (DPF). Esse banco de dados, alimentado com informes colhidos simultaneamente pelos 

dois departamentos citados, representa o mais abrangente dentre os existentes nas instancias 

oficiais.14 

3.1.4 O tratamento dos bancos Ministeriais 

As caratensticas especificas de cada banco de dados, juntamente com a disposigao de sens 

responsaveis para permitir o acesso aos mesmos, levaram-nos a concentragao dos esforgos 

nas tabulagoes do SINCRE, realizadas entre outubro e dezembro de 2000.15 

Devido ao processo ininterrupto de alimentagao desta base, bem como em decorrencia dos 

percalgos havidos por ocasiao do primeiro recadastramento de estrangeiros em 1987/88, as 

totaliza^oes e os cruzamentos entre variaveis - realizados ao longo de dois meses, durante os 

quais o SINCRE continuou a ser atualizado - podem se mostrar discrepantes conforme o 

momento em que foram efetuados. Estas limitagoes foram contornadas mediante 

procedimentos expostos na seqiiencia. 

Primeiramente, optamos pela apresentagao de nossas tabulagoes sempre em porcentuais. 

Para que tenhamos uma nogao mais precisa do tamanho dos contingentes populacionais com 

que estamos a lidar, informamos que em 19 de dezembro de 2000 o SINCRE mantinha 
✓ 

815.805 registros ativos. E com base nestes registros - que podem fomecer o perfil do 

"estoque" de estrangeiros documentados residentes no Pais - que se desenvolve nossa analise. 

Alem deles, aquela data havia tambem 233.412 registros nao-ativos, perfazendo um total de 

1.049.217 estrangeiros computados.16 

Sao varias as inconsistencias identificadas a partir dos cruzamentos efetuados. A causa, ao 

que tudo indica, localiza-se no recadastramento mencionado, cuja feitura parece ter carecido 

14 Por certo, esta abrangencia dos dados do SINCRE decorre, pelo menos em parte, dos dispositivos legais que regem a 

estada do estrangeiro em nosso Pals. Como podemos ler no Artigo 58 do Estatuto do Estrangeiro (Lei 6.815, de 

19.08.1980, alterada pela Lei 6.964, de 09.01.1991): "O estrangeiro admitido na condigdo de pernianente, de tempordrio 

(artigo 22,1 e de IVa VII), ou de asilado, e obrigado a registrar-se no DPF, dentro dos trinta dias seguintes a entrada 

on a concessdo do asilo e a identificar-se pelo sistema datiloscopico" 

15 Os autores agradecem ao Delegado Dr. Rogerio Sales, chefe do aludido Servi9o de Registro de Estrangeiros, o acesso as 

informa^oes do SINCRE. 

16 As principals razoes da desativa^ao de um registro sao: obito, perda de permanencia, expulsao, extradigao, deportagao, 

fim de prazo, safda definitiva, naturaliza^ao, igualdade de direitos adquirida, registro cancelado e interdi9ao judicial. 
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do rigor necessario. Esse problema afeta, por exemplo, em varios casos, a variavel "ano de 

entrada no Pais" 17 Ademais, e independentemente dos equivocos cometidos por ocasiao desse 

recadastramento, nao e possivel descartar a existencia de diversos outros erros ainda nao 

identificados. Nao se pode ignorar, por exemplo, a possibilidade de imigrantes falecidos que 

ainda tern sens registros ativos no SINCRE em vista da nao comunica^ao de seus obitos ao 

Departamento da Policia Federal; do mesmo modo, pode-se aventar a ocorrencia de casos 

de imigrantes que sairam do Brasil durante o prazo de estada valido ou mesmo eram detentores 

de vistos permanentes. 

Entretanto, em que pese a identifica^ao de tais inconsistencias, elas nao comprometem, a 

nosso ver, a analise lastreada em resultados extraidos do alentado conteudo do SINCRE, 

posto que se referem, ate onde pudemos inferir, a um numero relativamente reduzido de 

registros. Ademais, o impacto das ditas inconsistencias ve-se minimizado, na medida em que 

concentramos nossa atengao nas pessoas que imigraram para nosso Pais nos anos derradeiros 

do seculo XX. 

3.2 Algumas fontes alternativas 

3.2.1 Os Censos Demograficos 

Como observado em Carvalho e Machado (1992, p. 22), "tem havido nos censos 

demograficos brasileiros, a partir de 1970, um esforgo continuado no sentido de ampliar 

e aperfeigoar as informagoes referentes as migragoes." Esse esforgo, e evidente, nao se 

restringe ao tema das migragoes intemacionais, posto que se direciona igualmente para os 

fluxos migratorios intemos. 

Uma das inovagoes introduzidas pelo Censo de 1980 foi a pergunta, feita ao entrevistado 

no questionario da amostra, acerca do nome do municipio de residencia anterior, caso o 

indivfduo morasse ha menos de 10 anos no municipio em que residia em 01.09.1980. Uma 

vez que, anteriormente, apenas era informada a Unidade da Federagao onde se situava o 

municipio de residencia anterior, evidencia-se a relevancia de tal inovagao: ela propicia rastrear 

o deslocamento espacial do migrante. No Censo de 1991 manteve-se aquele esforgo de 

17 Nao apenas se listam anos de entrada "impossiveis" (por exemplo, 7.653), como ha incongruencias no cruzamento 
entre variaveis (por exemplo, pessoas atualmente na faixa etaria de 31 a 40 anos entradas no Brasil no decenio de 1890). 
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amplia9ao e aperfeigoamento no levantamento efetuado. Desta feita, a grande inovagao foi a 

pergunta sobre o local de residencia, ha exatos cinco anos, do individuo recenseado.18 

Como resultado dessas inovagoes, foram abertas possibilidades promissoras para o estudo 

das migragoes intemacionais.19 A amplitude das informagoes censitarias e inquestionavel e, por 

se restringirem a fragoes amostrais, exigem a realizagao de mediagoes no sentido da obtengao 

de dados mais gerais acerca do contingente resultante do afluxo migratorio intemacional para 

o Brasil. 

3.2.2 As Pesquisas Nacionais por Amostra deDomicflios (PNAD) 

A PNAD e uma pesquisa socioeconomica domiciliar por amostragem realizada anualmente 

desde 1967 20 A investigagao esta divida em caractensticas permanentes a todas as PNADs 

(compondo seu questionario basico) e caractensticas periodicas. Na decada de 1970, os 

principais temas levantados foram migragao e fecundidade, motivados pelos resultados 

censitarios sobre a prevalencia de altas taxas de crescimento da populagao e de elevada 

mobilidade espacial intema. Destarte, a PNAD complementa os dados censitarios, pois se 

realiza anualmente e pode atingir maior complexidade de variaveis em comparagao com os 

recenseamentos. 

Na PNAD 1996 foi realizado um estudo suplementar da mobilidade social. Na 

oportunidade, contemplaram-se as caractensticas de migragao dos moradores com residencia 

anterior em pafs estrangeiro, alem de outros dados similares aqueles presentes no censo de 

1991.21 

18 O Censo Demografico 2000, vale observar, aperfeigoou a pratica de se levantar os dados sobre o movimento de 

imigra9ao juntamente com sete outros temas mediante a aplica^ao de questionarios proprios a uma amostra 

previamente definida. Alem desse amplo conjunto de informes, foi igualmente pesquisada por intermedio do Questionario 

da Amostra uma serie de "caractensticas dos domicflios" 

19 Apesar desses avan90S, observamos que a utilizagao dos dados coletados nao se revela, o mais das vezes, isenta de 

dificuldades. Por exemplo, no caso do Censo de 1980, ainda que a publica^ao dos resultados do quesito introduzido 

fosse possfvel, pois na grande maioria dos questionarios a resposta a ele foi nula, as tentativas de "trabalhar" melhor 

com esse dado vale dizer, efetuar qualquer cruzamento dele com outras variaveis, tais como sexo, idade etc. 

envolveriam necessariamente o recurso a fita da amostra, cuja manipula^ao revela-se extremamente complexa e onerosa. 

20 Nos tres primeiros anos, a periodicidade da PNAD foi trimestral. Posteriormente, adotou-se a pratica de levantamentos 

anuais, a excegao de 1994, quando a pesquisa nao foi feita. Nos anos censitarios, bem como naqueles em que se realiza 

o Estudo Nacional de Despesa Familiar, tambem nao se realiza a dita pesquisa. 

21 Para um historico mais detalhado das metodologias utilizadas na PNAD, ver Dedecca (1998). 
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No conjunto das informagoes levantadas em carater permanente, ao longo do tempo, 

realizaram-se alguns acrescimos e mudangas nos procedimentos de coleta. Tambem a area 

espacial de cobertura da pesquisa alargou-se gradualmente. A partir de 1981, a investigagao 

passou a abarcar todo o Pat's, excluindo apenas as areas rurais de Rondonia, Acre, Amazonas, 

Roraima, Para e Amapa. A PNAD de 1999, a de publicagao mais recente, abrangeu 352.393 

pessoas e 115.654 domicflios. 

3.2.3 As Relagoes Anuais de Informagoes Sociais (RAIS) 

Desde 1975, as empresas (incluidas aquelas que nao mantinham vinculos empregaticios no 

ano de referencia) estao obrigadas a informar anualmente os seus empregados, discriminados 

segundo o prazo de contra9ao; indeterminado e determinado, incluindo os temporarios. As 

informagoes assim levantadas conformam dois conjuntos de dados, um sobre o 

estabelecimento ou empregador e o outro sobre o empregado. 

Ainda que nao especificamente dirigida ao exame da populate imigrante no Brasil, a RAIS 

trouxe informagoes relevantes para complementar nosso estudo, ao menos no que respeita a 

participa^ao dos imigrantes no mercado de trabalho formal. Na pesquisa em tela, analisamos 

as tabulates concementes a 1994 e 1998, anos incluidos no penodo em que a base da RAIS 

tern registrado cobertura em tomo de 90% do setor organizado da economia, que compreende 

aproximadamente 2 milhoes de estabelecimentos com vinculos empregaticios e quase 19 

milhoes de empregos celetistas e 5 milhoes de estatutarios. 

3.2.4 O Centro de Estudos Migratorios (CEM) 

O Centro de Estudos Migratorios, surgido em 1969, faz parte da Federate dos Centros 

de Estudos Migratorios J. B. Scalabrini. E igualmente vinculado ao Servi90 Pastoral dos Mi- 

grantes (SPM), que Integra a Pastoral Social da Conferencia Nacional dos Bispos do Brasil 

(CNBB). Em espago contiguo ao CEM, funciona o servigo de atendimento espiritual, cultural 
s 

e jundico, principalmente a latino-americanos. E justamente com vistas a tais atendimentos que 

sao registradas as informagoes concementes aos imigrantes e sua famflia. O registro contempla 

apenas uma parcela pequena das pessoas atendidas - definidos, com pouca precisao, como 

os "casos mais expressivos" - e nao distingue de forma sistematica o atendimento de novos 

migrantes em relagao aos que ja foram atendidos anteriormente. Em decorrencia, a cobertura, 

uniformidade e, mesmo, a confiabilidade dos dados dessa fonte mostram-se, em certa medida, 

discutfveis, demandando redobrada cautela na interpretagao das tabulagoes dela derivadas. 
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4 Principais resultados obtidos 

Como observado anteriormente neste artigo, a enfase de nossa pesquisa esta colocada nos 

movimentos demograficos mais recentes, de fins do seculo passado. Algumas das fontes 

compulsadas tem seu conteudo mais imediatamente adequado a esse enfoque privilegiado do 

fluxo de imigrantes. Por exemplo, as quantidades e caractensticas dos vistos processados a 

cada ano, bem como as quantidades e caractensticas das autorizagoes de trabalho concedidas 

a estrangeiros a cada ano. Todavia, esse formato mais adequado, infelizmente, nao 

corresponde a maior riqueza de informagoes. Em verdade, essa maior riqueza e um atributo 

que identificamos, em especial, nas bases de dados cujo conteudo mais se aproximava do 

conjunto ("estoque") dos imigrantes residindo no Brasil em um dado momento. Por exemplo, 

os registros ativos do Sistema Nacional de Cadastramento e Registro de Estrangeiros 

(SINCRE), assim como os informes do Censo Demografico, da PNAD e das RAIS. 

Como pode ser inferido dos resultados obtidos, sumariados a seguir, nao deixamos de 

fomecer os principais tragos desse "estoque" de imigrantes. Nao obstante, mantivemos a 

enfase no fluxo mais recente. Para tanto, no caso do SINCRE, tabulamos seus dados tomando 

como eixo a variavel "ano de entrada", concentrando-nos na decada de 1990, mormente no 

qUinquenio 1996/2000. Uma vez que, nesse banco de dados da Policia Federal, trabalhamos 

sempre com os registros ativos em fins do ano 2000, nossas tabulagbes nao se referem 

exatamente ao fluxo dos imigrantes, porem dele estao o mais proximo que nos e possivel 

chegar com fundamento em tal base de informagoes. De forma em certa medida semelhante, a 

comparagao entre as RAIS de 1994 e 1998 bem como a considera9ao dos quesitos do Censo 

Demografico e da PNAD que identificam o momento da imigra^ao permitiram-nos tambem a 

caracterizagao aproximada dos fluxos migratorios por nos contemplados, uma vez mais 

complementando o exame das fontes presentes nos Ministerios. 

4.1 Os estrangeiros no Brasil: o "estoque" 

4.1.1 Os bancos de dados dos Ministerios: o SINCRE (DPF/MJ) 

No que respeita ao conjunto dos imigrantes residentes em nosso Pais, uma visao geral e a 

extraida dos registros ativos do SINCRE, concemente aos meses finais do ultimo ano do 

seculo XX. Com base na tabulagao desses registros, verificamos o predominio dos imigrantes 

do sexo masculino (54,6%) e das pessoas casadas (62,2%). Foi significativa a participagao 

dos idosos (35,8% com idades superiores a 70 anos), o que sugere a presenga de expressivos 

contingentes morando no Pais desde muito tempo atras. De fato, enquanto 41,8% dos 
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imigrantes entraram em nosso Pafs entre 1950 e 1969, apenas 33,5% fizeram-no nas decadas 

de 1970, 1980e 1990. 

A grande maioria dos registros ativos referia-se a imigrantes permanentes (93,2%). Foram 

sete os principais municipios pelos quais essa populagao imigrante entrou no Pais: Santos (SP, 

30,7%), Rio de Janeiro (RJ, 26,2%), Sao Paulo (SP, 6,3%), Guarulhos (SP, 5,3%), Foz do 

Iguagu (PR, 4,3%), Corumba (MS, 1,9%) e Uruguaiana (RS, 1,7%). Os Portugueses 

compunham a naturalidade mais freqiiente (33,3%). Outros sete paises europeus integraram o 

conjunto das 20 principais naturalidades (Italia, Espanha, Alemanha, Franga, Polonia, Holanda 

e Suuja; 22,2%); no mesmo conjunto, outro grupo significativo de paises (13,4%) foi o dos 

sul-americanos (Argentina, Bolivia, Chile, Uruguai, Paraguai e Peru). Os japoneses foram a 

segunda naturalidade mais freqiiente (12,0%). Evidentemente, as nagoes mencionadas 

corresponderam fluxos imigratorios de natureza muitas vezes distinta, bem como ocorridos, 

com maior intensidade, em penodos diferentes. 

Mais da metade (55,5%) dos individuos com registro ativo residiam no Estado de Sao 

Paulo, dos quais 62,6% moravam na capital. Adicionalmente, correspondendo, em certa 

medida, a supremacia dos individuos casados, foi elevada a proporgao das pessoas vinculadas 

as "prendas domesticas" (25,8%); e, em consonancia com a expressiva presen9a de idosos 

entre os imigrantes, encontramos os "aposentados" como a segunda ocupagao mais freqiiente 

(23,2%). O dominio das mulheres na ocupagao "prendas domesticas" e quase absolute 

(99,3%); 66,2% dos individuos nessa ocupa9ao tinham mais de 60 anos de idade. E certo 

que essa cifra e bem menos expressiva que a computada no caso dos "aposentados" (95,8%); 

todavia, nao e menos certo que os porcentuais calculados para as "prendas domesticas" 

auxiliam-nos a compreender o motivo da elevada participa^ao de homens entre os aposentados 

(70,2%). Em outras palavras, como sabido, as senhoras dedicadas as lides do lar, em verdade, 

nao se aposentam, bem como nao gozam ferias e nem ao menos tern sua atividade 

remunerada. 

4.1.2 Algumas fontes altemativas: o Censo Demografico, a PNAD e as RAJS 

Essas caractensticas gerais do conjunto ("estoque") dos imigrantes no Brasil de fins do ano 

2000, tabuladas com fundamento no SINCRE, sao corroboradas, via de regra, por outros 

levantamentos realizados em mementos distintos da decada de 1990, quais sejam, o Censo 

Demografico de 1991, a PNAD de 1996 e a RAIS de 1998. Nessas tres fontes, por exemplo, 

observamos uma vez mais o predomfnio dos individuos do sexo masculino no contingente 

imigrante, bem como a expressiva participagao relativa das pessoas com idades elevadas. 
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Outrossim, notamos grande similaridade no tocante ao elenco dos principais paises de origem 

desses individuos, alem de uma alta concentra§ao espacial em termos de sua residencia em 

nosso Pais, em particular na regiao Sudeste, mormente nas regioes metropolitanas de Sao 

Paulo e do Rio de Janeiro. 

De outra parte, e nao obstante as discrepancias decorrentes de suas especificidades - em 

especial o carater amostral da PNAD e o enfoque da RAIS centrado exclusivamente nos 

trabalhadores inseridos no mercado formal de trabalho verificamos, nas tres fontes em tela, 

que o subconjunto dos imigrantes ocupados mostrava-se concentrado nos setores de comercio, 

servigos e na industria de transformagao. Adicionalmente, complementando os informes da 

Policia Federal, percebemos o maior mimero de anos de estudo, em media, do segmento 

imigrante em comparagao com os trabalhadores nacionais e, correspondendo a essa distingao, 

o recebimento por estes ultimos de remuneragoes, em media, mais baixas. Por fim, o compute 

dessas duas variaveis (anos de estudo e remuneragao), fortemente correlacionadas, permite- 

nos identificar algumas disparidades existentes no interior do proprio contingente imigrante; 

assim, por exemplo, para ambas as variaveis encontramos valores mais baixos, regra geral, 

para o caso dos imigrantes sul-americanos, para boa parte dos asiaticos e, mesmo, para alguns 

dos estrangeiros vindos da Europa, particularmente os Portugueses. 

4.2 Os estrangeiros no Brasil: o "fluxo" 

4.2.1 Os bancos de dados dos Ministerios: MRE, MTE e MJ 

Tendo em mente esta caracteriza^ao geral, o enfoque dos fluxos mais recentes de imigrantes 

para nosso Pais ha que se referir, de inicio, ao movimento de vistos processados pelas missoes 

diplomaticas e repartigoes consulares brasileiras no exterior, fomecido pela Divisao de 

Imigragao do MRE. Observamos que os totais, no penodo 1995/99, estiveram sempre na casa 

dos 300 mil vistos, atingindo um maximo de 377.929 em 1995 e mantendo-se numa media 

proxima dos 329.000 no trienio 1997/99. E nitido o predomfnio dos vistos de turistas: 60,5% 

do total em 1995, e cerca de metade em 1997 e 1998. Tambem expressivos numericamente 

foram os vistos temporarios-II.22 Somadas, as duas modalidades corresponderam a mais de 

80% do total de documentos processados, cifra que atingiu 88,2% em 1995. 

22 O visto temporario II e concedido aqueles que viajam ao Brasil, sem remuneragao no territorio nacional: a negocios; 

como jomalista, cinegrafista ou tecnico de meio de comunica^ao estrangeiro, para realizar filmagens de fundo jomali'stico 

e/ou noticioso, documentario ou publicitario no Pais ou reportagens, atendidas as exigencias legais pertinentes; como 

tripulante de navios ou aeronaves, quando nao possuir carteira intemacional de tripulante e para estrangeiro que viaja 

ao Brasil para adotar menores brasileiros. 
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Para a concessao de alguns dos tipos de vistos de entrada faz-se necessaria previa 

Autorizagao de Trabalho emitida pelo MTE. Isto ocorre em casos de vistos temporarios III e 

V e vistos permanentes.23 Essas modalidades somavam, por exemplo, em 1998, 5% do total 

de vistos processados. Nas tabula^oes fomecidas pela Coordenagao Geral de Imigragao do 

MTE, para 1998, 1999 e de Janeiro a agosto de 2000, as autorizagoes concedidas algaram- 

se, respectivamente, a 14.114, 12.716 e 12.668. Na maioria absoluta dos casos inexistia 

vinculo empregaticio, dominancia que aumentou ao longo do tempo, atingindo 87,5% nos 

primeiros oito meses de 2000.24 

Para todos os anos de 1993 a 2000, os EUA foram o principal pais de origem dos 

estrangeiros que demandaram autorizagoes de trabalho: um mfnimo de 14,7% em 1997 e um 

maximo de 20,5% em 1998. Um seleto grupo de Estados europeus foi presenga constante 

entre os sete principals pafses de origem a cada ano: Inglaterra, Franga, Alemanha e Italia que, 

conjuntamente, responderam, por exemplo, por 26,9% dos casos de autoriza^ao em 1996 e 

29,0% de Janeiro a agosto de 2000. No Brasil, o destino dos estrangeiros computados pelo 

23 O visto temporario III e concedido mediante previa aprovagao, pela Coordenagao Geral de Imigra^ao do Ministerio do 

Trabalho e Emprego, dos contratos de artistas e desportistas que viajam ao Brasil para exercer atividade profissional 

remunerada; o visto temporario V e concedido ao estrangeiro que vem ao Brasil na condi^ao de cientista, professor, 

tecnico ou profissional de outra categoria, sob regime de contrato de trabalho, bem como aos casos previstos nas 

Resolu95es Normativas 23, 31, 34, 35, 37,41,42,46,47 e 48 do Conselho Nacional de Imigragao; o visto permanente 

e concedido ao estrangeiro que pretende se estabelecer definitivamente no Brasil. A concessao deste tipo de visto 
tambem requer previa Autorizagao de Trabalho nos casos de professor, tecnico ou pesquisador de alto nlvel, cientista, 

investidor (pessoa ffsica) ou ocupante de cargo de administrador, gerente ou diretor de sociedade comercial ou civil. As 

Resolugoes Normativas mencionadas nesta nota concemem a: 1) n0 23, de 25 de novembro de 1998: disciplina a 

concessao de visto a estrangeiro que pretende vir ao Pals para realizar residencia medica; 2) n0 31, de 24 de novembro 

de 1998: disciplina a chamada de tripulante de embarcagao estrangeira por meio de contrato de afretamento, de 

presta9ao de services e de risco; 3) n0 34, de 10 de agosto de 1999: dispde sobre a autorizagao de trabalho e concessao 

de visto a estrangeiros sob contrato de presta^ao de servigo de assistencia tecnica, acordo de cooperagao, convenio ou 
instrumentos similares, sem vmculo empregaticio, com a altera^ao introduzida pela RN n0 29, de 25 de novembro de 

1998; 4) n0 35, de 28 de setembro de 1999: chamada de mao-de-obra a service do Govemo brasileiro; 5) n0 37, de 28 de 

setembro de 1999: disciplina a concessao de visto a estrangeiro que pretende vir ao Pafs para treinamento profisstenal, 

posterior a conclusao de curso superior ou profissionalizante, sem vmculo empregaticio no Brasil; 6) n0 41, de 28 de 

setembro de 1999; disciplina a concessao de visto a estrangeiro que vem ao Brasil efetuar estagio cultural; 7) n0 42, de 

28 de setembro de 1999: disciplina a concessao de visto a estrangeiro que vem ao Pafs para estagio; 8) n0 46, de 16 de 

maio de 2000: concessao de visto a tripulante de embarca^oes de pesca estrangeiras arrendadas por empresas brasileiras; 

9) n0 47, de 16 de maio de 2000: concessao de visto a estrangeiro que vem ao Pafs para prestar service em entidade 
religiosa ou de assistencia social; 10) n0 48, de 26 de maio de 2000: disciplina a concessao de visto para tripulantes e 

outros profissionais que exercem atividade remunerada a bordo de navio de cruzeiro aquaviario na costa brasileira, na 

bacia amazonica ou demais aguas interiores. 

24 Em 1998 e 1999, as principals atividades dos estrangeiros sem vmculo empregaticio foram as de artistas e desportistas, 

que corresponderam, respectivamente em cada ano, a 37,8% e a 31,4% do total das autorizagoes. Os informes parciais 

para 2000 mostraram, no entanto, que aquelas atividades tiveram sua participa9ao relativa reduzida para 21,2%; nesse 

ano, os tripulantes de embarca9ao estrangeira (contrato de afretamento) perfizeram 44,0% do total de autoriza96es. 
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MTE concentrou-se nos Estados de S. Paulo e Rio de Janeiro, numa proponjao sempre su- 

perior a dois tergos. Em fins do seculo (de 1998 a agosto de 2000) observamos, tambem, o 

marcado predominio masculino; as autoriza§6es concedidas a mulheres perfizeram menos de 

12,0% do total.25 

Independentemente dos dados tornados disponiveis pelo MRE e pelo MTE, uma vez mais 

a aproximagao mais proficua a esse fluxo imigratorio recente foi a realizada a partir dos dados 

do SINCRE. De imcio, definimos um conjunto formado pelos 20 principais pafses de origem 

dos imigrantes entrados no Brasil em cada um dos quatro ultimos lustros do seculo XX, 

imigrantes estes que compoem os registros ativos do banco de dados da Policia Federal em 

fins do ano 2000. Nos quatro qliinquenios, esses pafses selecionados foram quase sempre os 

mesmos, com o que trabalhamos com um total de 23 nagoes, e responderam por mais de 

quatro quintos do fluxo imigratorio total para o Brasil.26 

Adotamos um criterio geografico para agrupar esses 23 pafses escolhidos, do qual 

resultaram os seguintes conjuntos de imigrantes: os sul-americanos (oriundos de: Argentina, 

Bolivia, Chile, Colombia, Paraguai, Peru e Uruguai); os europeus (da Alemanha, Espanha, 

Franca, Holanda, Inglaterra, Italia, Portugal e Sufga); os asiaticos (da Coreia do Sul, Japao, 

Lfbano, Republica Popular da China e Taiwan); os africanos (de Angola e Mogambique); e os 

norte-americanos (dos Estados Unidos da America). No Grafico 1 fornecemos as 

participagoes relativas de cada um desses conjuntos no total dos estrangeiros naturais dos 23 

pafses mencionados, tornados os anos de entrada inseridos nos dois ultimos quinqiienios do 

Novecentos: 1991/1995 e 1996/2000. 

25 Por outro lado, muito menos consistentes foram os dados sobre as idades dos candidates, em boa medida pelo elevado 

numero de situa^oes nas quais esse quesito nao foi informado. Aparentemente, ha tambem alguns problemas quanto as 

totalizagoes na distribuigao por faixas etarias fomecidas pela CGI. A propdsito, cabe mencionar que aparentes equi'vocos 

nos cdlculos porcentuais foram igualmente observados como regra geral nas estatfsticas apresentadas, em especial nos 

computes referentes aos oito primeiros meses de 2000. 

26 Vale sempre repetir que a base de nossas tabulagdes, no que respeita aos dados da Policia Federal, e constitufda pelos 

registros ativos no SINCRE. Dessa forma, quando nos referimos ao fluxo imigratorio, estamos de fato trabalhando com 

uma proxy do fluxo efetivo, composta por aqueles estrangeiros que para ca vieram e que aqui permanecem "ativos" em 

dezembro de 2000. 
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Grafico 1 

Participa^ao Relativa dos Conjuntos de Estrangeiros 

(23 Paises Selecionados; Periodos de Entrada: 1991/1995 e 1996/2000) 

40% 

30% 

20% 

10% 

0% 

Bli 
ill 

ill 

Sul- 

Americanos 
Europeus Asiaticos Africanos Norte- 

Americanos 

□ 1991/1995 ■ 1996/2000 

Em todos os casos, porem com intensidades variaveis, computamos o predommio dos 

homens e observamos que os individuos classificados como permanentes apresentam-se, em 

media, mais velhos em compara^ao com os temporaries e provisorios. Centrando nossa 

aten§ao no qiiinquenio 1996/2000, notamos que os europeus compoem o segmento mais 

uniforme, apresentando elevadas razoes de sexo, significativa importancia das pessoas com 

mais de 30 anos de idade e expressivas participa95es dos imigrantes classificados como 

temporaries ou permanentes. Entre estes ultimos, em media mais velhos, destacam-se os 

aposentados, em especial nas naturalidades com menores participagoes de homens com idades 

de zero a trinta anos (alemaes, italianos e suigos). Ja no caso dos temporarios, relativamente 

mais jovens, os estudantes compoem a ocupagao mais freqiiente entre alemaes, Portugueses 

e suigos. 

No grupo dos sul-americanos, que conformam um perfil menos homogeneo, destaca-se a 

importancia dos provisorios, em especial no caso da Bolivia. Tambem entre eles predominam 

os homens, embora com menor intensidade vis-d-vis os europeus. For outro lado, ainda em 

comparaijao com os europeus, sao relativamente mais importantes as pessoas com 30 ou 

menos anos de idade. Assim sendo, as ocupagoes "estudantes" e "menores (criangas, nao 
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estudantes)" respondem, por exemplo, por mais de um quarto dos chilenos permanentes, mais 

de dois quintos dos chilenos temporarios, algando-se a pouco menos de quatro quintos dos 

paraguaios temporarios. 

Por sua vez, os asiaticos igualmente mostram grandes disparidades entre si. Um ponto 

comum e a supremacia numerica masculina, porem variando do quase equilibrio entre os sexos 

(taiwaneses) ao predominio dos homens superior a dois tergos do total (libaneses). No que 

respeita a classificagao, o caso discrepante e o dos japoneses, entre os quais quase inexiste a 

categoria "provisorios", a qual e a mais numerosa para todos os demais asiaticos considerados. 

Para todas as naturalidades asiaticas examinadas, entre as ocupagoes principais mais 

freqiientes constam as seguintes: "diretor, gerente ou proprietario", "prendas domesticas (lides 

do lar)" e "estudante" 

Entre os africanos, a grande maioria e formada por angolanos, especialmente homens, 

jovens e solteiros, classificados em sua maior parte como provisorios ou temporarios, e para 

os quais os refugiados nao se colocam muito distantes em termos numericos dos permanentes. 

A essa relativa juventude dos angolanos corresponde, por exemplo, a presenga marcante dos 

estudantes (ocupagao mais importante tanto para permanentes como para temporarios e 

refugiados, e a segunda em importancia entre os provisorios). Por fim, os norte-americanos, 

cujo perfil e delineado por intermedio da grande maioria de homens, jovens, solteiros e 

classificados como temporarios, sendo entre eles bastante expressiva a presenga de estudantes 

e sacerdotes. 

4.2.2 Algumas fontes altemativas: o Censo Demografico, a PNAD, as RAIS e o CEM 

Esses distintos perfis que compoem o fluxo de imigrantes mais recentes tern seus tragos, 

uma vez mais, corroborados e complementados pela analise do Censo Demografico de 1991, 

da PNAD de 1996 e das RAIS de 1994 e 1998. Desta feita, os quesitos que, nas fontes 

censitarias, possibilitam precisar no tempo o momento da imigragao, aliados a compara^ao 

entre as duas RAIS compulsadas, permitiram confirmar algumas inflexdes recentes desse 

deslocamento populacional direcionado para o Brasil. Dessa forma, discrepando do enfoque 

do universe total dos imigrantes, a enfase naqueles aqui chegados mais recentemente denota o 

crescimento da presencja de sul-americanos, asiaticos e norte-americanos, em detrimento dos 

europeus. Percebemos, tambem, que os individuos que integram esse movimento mais recente 

sao, em media, mais jovens, com maior grau de instrugao e, tambem por conta desta ultima 

caractenstica, recebem remunera^oes em media superiores. Por outro lado, por exemplo, pelo 

cotejo das RAIS de 1994 e 1998, percebemos ter aumentado a sempre presente 



604 ECONOMIA APLICADA, V. 7, N. 3,2003 

concentra§ao dos imigrantes na regiao Sudeste do Pais, em particular em algumas areas 

metropolitanas. 

Por fim - e, em verdade, apenas a titulo ilustrativo apresentamos algumas informagoes 

mais gerais concementes aos estrangeiros cadastrados pelo Centro de Estudos Migratorios no 

municipio de Sao Paulo. O servigo de apoio aos imigrantes atendeu 1.553 pessoas durante o 

ano de 1999. As principais nacionalidades das pessoas atendidas foram as seguintes: bolivianos 

(43,6%), chilenos (15,2%), peruanos (12,1%), argentinos (4,8%) e Portugueses (2,0%). Este 

perfil distingue-se do verificado em outras fontes. Destaca-se a maioria relativa de bolivianos, 

seja decorrente da sua concentra9ao nos bairros proximos ao do servigo de atendimento, seja 

das condigoes menos favorecidas por eles vivenciadas. Esses individuos, o mais das vezes 

clandestinos, que raramente se fazem presentes nas estatisticas oficiais, ou la estao de forma 

subestimada, compoem, regra geral, um segmento de mao-de-obra pouco qualificada;27 nao 

obstante as dificuldades com que se defrontam, porem, tendem a criar aqui novas raizes, 

mediante a formagao de famflias, o estabelecimento tentative de redes de emprego e a adogao 

de estrategias com vistas a legaliza^ao. 

5 Considera^oes finals 

Este artigo sumariou os principais elementos da pesquisa intitulada Imigragdo para o 

Brasil, realizada no ambito do convenio MTE-FIPE e encerrada em setembro de 2001. 

Explicitamos, de inicio, as caractensticas da inser^ao do Brasil nos fluxos migratorios 

intemacionais ocorridos em especial no ultimo quarto do seculo passado. Preocupamo-nos, 

em seguida, com a apresenta^ao cntica dos bancos de dados sobre os imigrantes mantidos no 

ambito dos Ministerios das Relagoes Exteriores (MRE), do Trabalho e Emprego (MTE) e da 

Justiga (MJ), bem como das informagoes presentes em algumas fontes altemativas para o 

delineamento dos perfis dos individuos integrantes desse segmento populacional, quais sejam, 

os Censos Demograficos, as Pesquisas Nacionais por Amostra de Domicflios (PNADs), as 

Rela^oes Anuais de Informa^oes Sociais (RAIS) e os informes coligidos pelo Centro de 

Estudos Migratorios (CEM). 

27 As fichas do CEM revelam, entre 1985 e 1994, a supremacia numerica dos homens (74,2%) e daqueles com idades entre 

20 e 40 anos (74,3%). A principal atividade desenvolvida foi no setor de confecgoes (cerca de 40% do total). As outras 

atividades com alguma importancia foram: operarios, domesticas, vendedores ambulantes, pedreiros, carpinteiros etc. 

(cf. Silva, 1997, p. 92-93). Na segunda metade dos anos 1990, reduziu-se aparticipa^ao dos homens no total (55,1%); 

contudo, manteve-se o perfil jovem dapopulagao - mormente de 18 a44 anos - e elevou-se a participa^o dos casados. 

No tocante a ocupaqao, permanece em proporgoes similares o vmculo com o setor de confec^oes (cf. Silva, 1999 p 24- 

25). 
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For fim, fomecemos os principals resultados obtidos mediante a tabulagao e analise dos 

dados colhidos nesse amplo leque de fontes que fundamentaram a pesquisa realizada. 

Pudemos, em suma, verificar que, aparentando retomar um certo alento nessa virada de 

milenio, o movimento imigratorio para o Brasil assume, de forma inequfvoca, uma natureza plu- 

ral. Assim sendo, nele coexistem deslocamentos que acompanham, de um lado, os processes 

de privatiza^ao e de vendas de empresas nacionais para o capital estrangeiro, a exemplo do 

fluxo de espanhois, e, de outro, os caminhos da exclusao social e da luta pela sobrevivencia 

levada a cabo pelos excluidos, ilustrados sobejamente pelo fluxo de bolivianos. Sao, deceito, 

um e outro, os dois lados da mesma moeda que, conjuntamente, traduzem as caracteristicas 

do capitalismo vigente em nossos dias. 
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RESUMO 

A incorpora^ao de estrategias competitivas tern sido uma das alternativas das cooperativas agropecuarias na 

busca de ganhos de eficiencia e competitividade diante da globaliza^ao dos mercados. Nesse contexto, a 

questao central do trabalho esta no fato de a diversifica^ao ser, ou nao, uma estrategia competitiva para as 

cooperativas agropecuarias. Assim, o objetivo deste trabalho foi avaliar os fatores associados a decisao de 
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1 Introdu^ao 

O ambiente social, politico e economico em que estao inseridas as cooperativas 

agropecuarias vem passando por significativas mudan^as nas ultimas decadas. A 

competitividade empresarial, aliada as necessidades de adaptagao ao mercado, tern sido uma 

das maiores exigencias para as organizagoes, pdncipalmente aquelas voltadas ao agronegocio, 

devido ao maior risco e a menor previsibilidade inerente as atividades agropecuarias. 

Essa nova conjuntura competitiva parte da proposi^ao de que cada vez mais as 

cooperativas precisam adotar estrategias capitalistas como forma de sobrevivencia dentro das 

atuais regras impostas pela globalizagao dos mercados. (Martinez e Pires, 1999). 

» 

No Canada e nos Estados Unidos, novas correntes cooperativistas vem surgindo, gerando 

diferentes contomos ao movimento cooperativista mundial. Como exemplo, tem-se destacado 

"a nova gera^ao de cooperativas", que difere significativamente dos tracjos rochdalianos. 

(Fulton, 1995; Cook, 1995). 

Segundo Pereira et al (2001), o grande desafio das cooperativas, nesse cenario, e escolher 

estrategias capazes de manter seu papel de sistema produtivo centrado no homem e, ao mesmo 

tempo, tomar-se uma organiza^ao apta a competir com empresas orientadas exclusivamente 

para o mercado. 

Assim, para as cooperativas que atuam no agronegocio, a aproxima^ao das empresas de 

capital e uma tendencia inevitavel, visto que o mercado nao as distingue de outras organizagoes 

capitalistas, principalmente no que diz respeito as exigencias em termos de prego e qualidade 

de seus produtos e servigos. 

No Brasil essa aproximagao ja vem sendo observada por meio da incorporagao de 

estrategias de mercado, de capitalizagao e de financiamento. Assim, as cooperativas estao 

incorporando uma serie de atitudes no intuito de melhorar seu desempenho no mercado.1 

Na busca desse ajuste competitivo, e comum observar a incorpora^ao da estrategia de 

diversificagao por parte de diversas cooperativas agropecuarias. Muitas delas tern conseguido 

destaque no mercado no qual atuam, o que demanda a investigagao dos verdadeiros 

condicionantes e beneficios dessa estrategia. 

1 A esse respeito, ver os trabalhos de Zylbersztajn (2002), Bialoskorski (2002) e Lannes (2002), presentes em Agronegocio 
Cooperativo (2002), alem dos trabalhos de Panzutti (1997) e Trechter (1996). 
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De acordo com Ansoff (1977) e Holanda Filho (1983), a empresa opta pela estrategia de 

diversificagao devido a grande dificuldade de atingir seus objetivos com a simples expansao 

dos produtos e mercados atuais. Assim, a organizatjao ve como altemativa de crescimento a 

estrategia de diversificagao de mercados ou de produtos. 

ParaTrechter (1996), fatores intemos, como melhoria do desempenho fmanceiro, tamanho 

da cooperativa e aversao ao risco, exercem mais influencia na diversificacjao do que os fatores 

extemos, como redugao da participagao no mercado e aproveitamento de oportunidades 

existentes. 

Dessa forma, acredita-se existir, entre as cooperativas agropecuarias, fatores relacionados 

a estrutura organizacional intema que representam significativa influencia na opgao estrategica 

de diversificar. 

Deste modo, o objetivo desse estudo e avaliar os condicionantes estruturais da opcjao 

estrategica de diversificagao em cooperativas agropecuarias e relacionar essa estrategia a 

melhoria da posigao competitiva da organizagao. 

Alem desta segao introdutoria, a exposigao do trabalho conta com quatro outras se^oes. 

Na segao 2 e apresentado o conceito de estrategia de diversificagao a luz da teoria do 

crescimento da firma e a se^ao 3 apresenta a metodologia do trabalho, com as variaveis e as 

fontes de dados empregadas no estudo. Os resultados sao discutidos na segao 4 e na segao 5 

sao apresentadas as principals conclusoes do trabalho. 

2 Estrategia de diversifiea^ao e crescimento da firma 

O termo estrategia2 tern sido muito enfatizado em economia e administragao nos ultimos 

anos. Trabalhos relacionados a estrategia de linhas de produtos, estrategia de marketing, 

estrategia de diversificagao e estrategias competitivas de um modo geral sao facilmente 

encontrados em artigos, revistas e manuals da area. Pode-se interpretar isso como o 

reconhecimento de que uma empresa ou cooperativa precisa definir bem o seu papel no 

mercado e ter um crescimento orientado por meio da implementagao de estrategias 

empresariais. 

2 A origem etimologica do termo estrategia remonta a Grecia antiga, sendo utilizado para caracterizar a^oes militares. O 

estrategista, chamado estratego, era o comandante militar que formulava e projetava as manobras necessarias a consecu9ao 
de um fim especffico. 
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A estrategia aqui discutida nao deve ser entendida apenas como atitudes especificas da 

cooperativa, mas como a tomada de decisao em dire^ao a caminhos que possibilitem-na atingir 

o seu crescimento, aumentar sua competitividade e alcar^ar os resultados pretendidos. 

Ao longo dos anos, varias abordagens teoricas se propuseram ao estudo da organiza^ao e 

dos motivadores de sua estrategia, dentre as quais se destacaram, pela maneira como 

abordaram o assunto, a teoria da organiza^ao industrial e a teoria do crescimento da firma. 

A organiza^ao industrial, por meio do modelo de estrutura, conduta e desempenho, se 

propoe ao estudo teorico e empirico de como a estrutura de um mercado e a conduta de 

vendedores e compradores afetam o desempenho e o bem-estar economico da firma. 

Ja a teoria do crescimento da firma visa compreender o comportamento da empresa, 

respeitando suas especificidades, por meio do exame de sua estrutura intema, motiva9oes e 

processo de decisao ao implementar uma nova estrategia. (Penrose, 1959). Essa teoria se 

aplica ao objeto em estudo, uma vez que fomece subsidies a investigagao e compreensao dos 

fatores intemos associados a decisao estrategica. 

O crescimento de uma organiza^ao, de acordo com a teoria do crescimento da firma, e 

determinado pelo seu posicionamento competitivo em termos de produto e negocio. Desse 

modo, o objetivo central de uma estrategia de crescimento e definir o direcionamento da 

organizagao, ou seja, definir as potencialidades acerca da expansao de negocios e produtos 

atuais ou aptidao e recursos disponfveis para se investir em novos produtos e negocios. 

(Penrose, 1959). 

O problema basico da cooperativa diante da estrategia de crescimento e a tomada de 

decisao acerca da expansao ou da diversificagao. Guimaraes (1987) e Tachizawa e Rezende 

(2000) apresentam as limitagoes impostas pela expansao dos mercados. Diante da 

impossibilidade de crescer via expansao, a firma tern como altemativa o crescimento via 

diversificagao. Dessa forma, a organizagao, ao formular sua estrategia de crescimento, se 

depara com uma situagao tipica. Ela pode investir em produtos e/ou negocios atuais ou investir 
V 

em produtos e/ou negocios novos. A primeira altemativa da-se o nome de estrategia de 

expansao e a segunda estrategia de diversifica^ao, o que pode ser melhor visualizado com o 

auxflio do Quadro 1. 

Na expansao, as cooperativas podem dedicar-se a penetragao do mercado por meio do 

aumento da sua participagao relativa nas linhas correntes de produtos e negocios, representado, 

no Quadro 1, pelos quadrantes produtos atuais e negocios atuais. Ja na diversificagao, a 
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empresa incorpora novos produtos ou negocios, o que pode ser visualizado ao acompanhar o 

sentido das setas,3 

Quadro 1 

Estrategia de Crescimento Via Expansao ou Diversifica^ao 

NEGOCIOS OU 

PRODUTOS 

Atuais Novos 

Atuais 

Expansao i 

Novos 

Diversifica9ao 

Fonte: adaptado de Ansoff (1977). 

2.1 A estrategia de diversificacjao 

Uma vez que a estrategia de diversifica^ao resume-se a decisao de crescer via novos 

produtos e negocios, e necessario delinear as fronteiras entre diversificagao de produtos e 

diversifica9ao de negocios. 

Doravante, entende-se por diversifica^ao de negocios a existencia de outros negocios, alem 

do principal, no portfolio de atividades economicas da cooperativa. Por diversifica^ao de 

produtos entende-se a existencia de produtos de base comercial ou base produtiva diferente 

do produto principal da cooperativa.4 

A diregao do processo de diversificagao podera seguir dois caminhos: diversificagao 

concentrica ou diversifica§ao conglomerada. Uma terceira via deriva daquelas cooperativas 

que nao admitem um sentido especifico ao diversificar, sendo aqui defmido como diversifica^ao 

difusa. 

3 Cabe ressaltar que uma Cooperativa Agricola Mista nao e considerada diversificada quando fomece insumos que 

alimentam o processo produtivo do cooperado, contribuindo, assim, para o alcance do seu objetivo principal. Todavia, 

ao incorporar negocios e produtos nao relacionados a atividade principal, a exemplo de um posto de gasolina, um 

armazem de recep9ao e comercializa^ao de milho ou uma loja de roupas, esta passa a ser considerada diversificada. 

4 Entende-se por base produtiva ou comercial todo o agregado de recursos humanos e tecnologicos relacionados a 

recep^ao, ao processamento ou a comercializa9ao de um produto ou grupo de produtos especifico. 
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Ocorre diversificagao concentrica quando a base produtiva ou comercial da nova area de 

negocios da organizagao e altamente relacionada com as ja existentes. Isto significa dizer que 

a empresa passa a produzir novos produtos destinados a novos mercados, cuja produgao ou 

comercializa9ao guarda um relacionamento estreito com a atividade anterior. (Tachizawa e 

Rezende, 2000). Logo, cooperativas de processamento de leite que resolvem ampliar sua 

produgao para bebidas lacteas ou cooperativas de trigo que decidem partir para a 

comercializagao de outros graos correlacionados sao exemplos comuns desse tipo de 

diversificagao. 

A diversificagao conglomerada ocorre quando a nova area de negocios apresenta pouca 

ou nenhuma relagao/sinergia com as areas anteriores, no aspecto tecnologico ou comercial. 

Como exemplo, observa-se a abertura de supermercados, lojas de consumo, posto de gasolina 

e oficinas por cooperativas agropecuarias. 

A Figura 1 apresenta os tipos de diversificagao com maior propriedade, sendo eles: 

Diversifica§ao conglomerada (a), Diversificagao concentrica (b) e Diversificagao difusa (c). O 

negocio principal e indicado pela figura central "P" Os novos negocios, oriundos da 

diversificagao, sao indicados pelas figuras "N" e os conectores representam as relagoes 

sinergicas existentes entre novos negocios e o negocio principal. 

Em ciencias sociais aplicadas, como administragao e economia, e comum nos depararmos 

com a afirmagao de que 2 + 2 nem sempre sao 4. Isto se baseia no principio da sinergia, ou 

seja, o principio segundo o qual o todo e maior que a soma das partes. Assim, de acordo com 

o principio da sinergia, espera-se que firmas que estabelegam uma diversificagao concentrica 

tenham maior possibilidade de ganhos de eficiencia decorrentes do uso de recursos partilhados. 

Desse modo, uma cooperativa que seleciona cuidadosamente seus produtos e negocios, 

ao diversificar, tern uma maior chance de otimizar sua vantagem competitiva, aproveitando ao 

maximo seus recursos produtivos e obtendo economias de escopo. 

A sinergia pode se dar sob diversos aspectos, sendo eles: comercial, operacional, recursos 

humanos, ativos, entre outros. 

Um efeito mais sutil em termos de sinergia e uma distribuigao mais ampla dos gastos gerais 

por uma serie de produtos, resultando do fato de que muitas fungoes gerais requerem um certo 

nivel minimo de esforgo para um intervalo bastante amplo do volume de operafoes. Se for 

possivel aumentar o volume por meio da diversificagao podera haver economia tanto na antiga 

quanto na nova linha de produgao. 
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Figura 1 

Tipos de Diversifica^ao 

N 

N N 

N 

N 
P 

( N >=<< N 
V_/ N 

N 

N N 

N 

\ N / 

N 

N N 

P 
N 

N N 

N 

Conglomerada (a) Concentrica (b) 

N 

N N 

P 

N N 

N N 

Difusa (c) 

Fonte: Elabora^ao do autor. 

Na Figura 1 e possivel perceber os elos sinergicos dos tipos de diversificagao. A 

diversificagao concentrica mantem um grande elo sinergico. A diversificagao conglomerada, por 

sua vez, admite uma maior perda de sinergia. Todavia, a estrategia de crescimento da empresa 

pode leva-la a formar diversos conglomerados, mantendo relagao entre si. No entanto, isso 

exige uma base de apoio que, na maior parte das vezes, e o negocio principal. Ja na 

diversificagao difusa nao ha muita preocupagao em estabelecer vmculos sinergicos, visto que a 

busca de oportunidades leva a cooperativa a diversificar nas mais variadas areas possiveis, 

inclusive fora dos setores de atuagao da organizacjao, o que pode leva-la a perda da 

capacidade administrativa. 
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2.2 Modelo de tomada de decisao estrategica 

As decisoes estrategicas sao tomadas com vistas a satisfacjao de um vetor de objetivos e 

nao apenas um objetivo especffico, ou seja, nao visam apenas o resultado financeiro. Segundo 

Ansoff (1977), esse vetor normalmente e composto por objetivos mutuamente conflitantes. 

Assim, quando o desempenho da empresa atinge um mvel otimo em termos de um objetivo, 

ele e prejudicado com outros; dai a limita§ao de diversas teorias que tratam das decisoes 

estrategicas como simples alocacjao de capital entre negocios e produtos diferentes. 

Ansoff (1977) caracteriza o fator dinamico do modelo de tomada de decisoes estrategicas 

ao mencionar que as decisoes para a busca e a avalia^ao de produtos e mercados nao sao as 

mesmas para todas as empresas. Assim, a existencia de objetivos tipicos para cada 

cooperativa resulta em um processo de ajustamento estrategico especffico a cada uma dessas 

organizagoes. 

O metodo proposto na formulagao de estrategias utiliza um procedimento de busca contmua 

para chegar a uma estrategia, conforme pode ser visualizado pela Figura 2. Isto e feito por 

meio de um processo em "cascata" No infcio, as altemativas possfveis de decisao sao 

formuladas em termos grosseiros e sao sucessivamente refinadas pela passagem por diversos 

estagios a medida que o processo de solugao evolui. 

Figura 2 

Decisdes no Processo de Formulacjao de Estrategias 

Fomiulagao 
de objetivos e 

met as 

Componentes 
da Estrategia 

Estrategia de 
Expansao 

Avaliagao de 
oportunidades 

extemas 

DECISAO: 

Diversificar 

ou Nao ? 

Avaliagao 
intema da 

Componentes 
da Estrategia 

Estrategia de 
Diversificagao 

empresa 

Fonte: adapta^ao de Ansoff (1977). 

Avalia^ao e controle 
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A primeira etapa consiste na formulagao dos objetivos e das metas da organiza^ao, o que 

e realizado na cooperativa pelos conselhos (administrativo ou executivo) e gerentes, sendo 

aprovado em assembleia geral de cooperados. 

A segunda etapa diz respeito a leitura do ambiente intemo e extemo, com a identificagao 

dos pontos fortes e pontos fracos, assim como das ameagas e oportunidades. Para Trechter 

(1996), fatores como melhoria do desempenho financeiro, idade e tamanho da cooperativa 

exercem significativa influencia na diversificagao das mesmas. Segundo esse autor, o papel da 

cooperativa no agronegocio e outro determinante de sua vocagao a diversificagao, ou seja, 

cooperativas mais envolvidas com prestagao de servigos, fomecimento de insumos e 

organizagao da produgao estao mais propensas a diversificar no intuito de atender melhor as 

necessidades dos cooperados. Desse modo, em muitas regioes as cooperativas sao a unica 

forma dos produtores rurais comercializarem sua produgao. 

De acordo com Bami e Brandt (1992), a busca de ganhos de eficiencia, via redugao de 

custos de transporte e custos administrativos, a obtengao de maior parcela de mercado e o 

atendimento das exigencias dos associados e/ou do mercado comprador sao decisivos na 

escolha da diversificagao. 

Outros autores, como Tachizawa e Rezende (2000), Guimaraes (1987) e Penrose (1959), 

apontaram as limitagoes ao crescimento via expansao de negocios e produtos atuais como o 

maior motivador da diversificagao. Isso se da porque a cooperativa ve a diversificagao como 

unica altemativa de crescimento, quando nao dispoe de condigoes que favoregam a expansao. 

Assim, de posse da analise do ambiente, a proxima etapa consiste na escolha entre duas 

altemativas principais: diversificar ou nao diversificar as atividades da empresa. 

A quarta etapa e a escolha de um conjunto bastante amplo de produtos e mercados para a 

organizagao, a partir de uma lista de categorias industriais, definindo os principais componentes 

da estrategia adotada. 

A ultima etapa diz respeito a retroalimentagao do sistema. Nessa etapa, a estrategia e 

avaliada e controlada, sendo determinado o grau de exito da opgao estrategica e aplicadas as 

medidas corretivas, quando necessario. 

A pressuposigao basica desse processo e de que a empresa procura otimizar a sua 

eficiencia empresarial por meio da implementagao de estrategias competitivas. Desse modo, o 

retomo da empresa e otimizado relativamente aos recursos empregados para gera-lo. 
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Portanto, o foco deste trabalho, ao determinar os fatores condicionantes da diversificagao, 

esta na investiga^ao da relagao entre esses fatores e a estrategia de diversificagao e na 

avaliagao dos resultados dessa estrategia. 

3 Metodologia 

Esta sefjao se divide em duas partes, quais sejam: condicionantes da estrategia de 

diversificagao; e diversifica^ao e competitividade. Na primeira e utilizado um modelo 

econometrico para identificar as variaveis associadas a diversifica^ao nas cooperativas 

agropecuarias, assim como quantificar a influencia dessas variaveis na probabilidade de 

diversificagao. 

Na segunda parte langou-se mao de medidas de resultado e desempenho com o intuito de 

associar a diversifica§ao a melhoria do desempenho das cooperativas agropecuarias. Para tal, 

foi construido um "ranking de competitividade" entre as cooperativas diversificadas, com o 

objetivo de verificar a associa§ao entre o grau de diversifica§ao e o grau de competitividade 

nessas organiza^oes. 

3.1 Condicionantes da estrategia de diversifica^ao 

A inclusao de um modelo econometrico no estudo foi motivada pela necessidade de 

relacionar a diversificagao as variaveis descritas pelo trabalho. O logit pertence a classe dos 

modelos econometricos em que a variavel explicada e, na verdade, uma variavel qualitativa, 

ou, sendo quantitativa, dela apenas se pode observar uma manifestagao de carater qualitativo. 

De acordo com Gujarati (2000), nesses modelos a variavel dicotomica e uma variavel 

dummy, que assume os valores 0 ou I, que, na analise em questao, representa: 0 - caso a 

cooperativa nao apresente diversificagao de negocios e/ou produtos el- caso a cooperativa 

apresente diversifica^ao de negocios e/ou produtos em sua estrutura. 

No modelo logit, define-se Pi como a probabilidade de uma cooperativa diversificar. Essa 

probabilidade e determinada por varios fatores, representados por 

Uma vez que a probabilidade e uma variavel que se encontra no intervalo [0,1], a rela§ao 

entre essa probabilidade e determinado atributo pode ser representada. No caso do modelo 

logit, essa relagao e representada pela fungao densidade de probabilidade acumulada logfstica. 
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Tem-se, assim: Pi = f{XiP), emque / e uma fun9ao densidade de probabilidade acumulada. 

No caso da fun9ao logistica, /(*), tem-se a seguinte forma: 

m 

A variavel dependente nessa regressao e o logaritmo das chances de uma escolha 

especifica. Assim, o lado esquerdo da equa9ao 2 e denominado logit, e e uma fun9ao linear 

dos parametros e das variaveis explicativas. A probabilidade P nao e observavel. Observa- 

se y = 1, se a escolha for realizada, e y = 0, caso a escolha nao seja realizada. Nesse sentido, 

a equaqao 2 deve ser ajustada pelo Metodo de Maxima Verossimilhan9a. 

r 

L In 

\-P: 
= xip (2) 

/ J 

Assim, por meio da obten9ao dos coeficientes das variaveis explicativas e do calculo dos 

seus efeitos marginais, pode-se precisar a varia9ao na probabilidade da variavel dependente, 

calculada, no seu ponto medio, pela varia9ao das variaveis explicativas descritas no modelo, o 

que e realizado por intermedio da equa9ao a seguir: 

EMXK=Pk{\-P i)P i (3) 

em que Pk qo coeficiente da variavel explicativa Xk, P*i e a estimativa da probabilidade de 

ocorrencia de diversifica9ao e (1- P*, ) e a estimativa da probabilidade de nao-diversifica9ao. 

(Gujarati, 2000). 

As variaveis utilizadas pelo modelo foram: idade da cooperativa, mimero de empregados, 

sobras operacionais, tipo de cooperativa, patrimonio total e resultado operacional por 

cooperado. As variaveis foram selecionadas com base no referencial teorico pertinente e nos 

trabalho de Trechter (1996) e Bami e Brandt (1992). 
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3.2 Diversifica^ao e competitividade 

3.2.1 Associa5ao entre diversificagao e medidas de resultado 

Para o alcance dos objetivos propostos pelo trabalho foi imprescindivel o estabelecimento 

das rela^oes entre diversifica^ao e competitividade. 

O coeficiente de correla§ao simples (r) e uma medida de associagao entre variaveis 

quantitativas, cujo objetivo e mensurar e determinar o sentido de relagao entre variaveis. 

(Barbetta, 2001). 

As variaveis de competitividade foram escolhidas segundo o conceito proposto por Farina 

et al. (1998). De acordo com os autores, competitividade pode ser vista como a capacidade 

de sobreviver e, de preferencia, crescer em mercados correntes ou novos mercados. Decorre 

dessa definigao que a competitividade e uma medida de desempenho das firmas individuais. 

Desse modo, as variaveis consideradas no estudo foram: Faturamento Bruto (FB), Ativo To- 

tal (AT), Resultado Operacional (RO) e Sobras Operacionais (SO). 

De posse das cooperativas diversificadas, pertencentes a amostra, foi calculado o 

coeficiente de correla§ao entre grau de diversifica^ao e as variaveis consideradas nas 

cooperativas agropecuarias em estudo. O grau de diversifica^ao foi construfdo a partir do 

numero de negocios e produtos diversificados. De acordo com essa metodologia, uma 

cooperativa agricola de leite que, alem do seu negocio principal, possui dois outros negocios, 

como uma fabrica de ragoes e um posto de gasolina, e considerada de grau dois. As 

cooperativas com tres novos negocios ou produtos sao classificadas como de grau 3, e assim 

sucessivamente. 

3.2.2 Associagao entre diversificagao e posigao competitiva 

Para estabelecer a rela^ao entre diversifica^ao e posi^ao competitiva foi calculado o 

coeficiente de correla^ao por postos (r^). 

O e utilizado quando os dados de algumas das variaveis em estudo mostram-se com 

distribui^ao muito assimetrica ou com valores discrepantes. Nesses casos, a utiliza§ao do 

coeficiente de correlagao simples pode ficar comprometida. (Barbetta, 2001). 

O coeficiente de correlagao por postos se utiliza apenas da ordenagao dos valores na 

analise de associa^ao das variaveis. Para isso, foi construfdo um "ranking"5 de competitividade 
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entre as cooperativas pesquisadas com o objetivo de verificar se as cooperativas diversificadas 

se encontravam entre as mais competitivas. 

A posigao competitiva foi obtida por meio de uma mescla das seguintes variaveis de 

desempenho e resultado: ativo total, representando todos os bens da empresa, e o resultado 

operacional liquido, representando as vendas menos custos operacionais, impostos, devolugoes 

e descontos. Assim, estabeleceu-se a posigao da cooperativa em termos de ativo total (AT) e 

em termos de resultado operacional liquido (RO). 

O passo seguinte foi a obtengao da media aritmetica entre esses dois indicadores. O 

resultado da media aritmetica entre AT e RO, um numero ordinal, representa o Grau de 

Competitividade (GC), conforme demonstra a equagao 9. 

GC = (AT + RO)/2 (9) 

De posse das informagoes obtidas, foi possivel verificar o grau de correlagao entre 

diversificagao e competitividade nas cooperativas agropecuarias, mensurar este grau e 

determinar o seu sentido. 

4 Resultados e discussao 

4.1 Caracteriza^ao da amostra 

O estudo tern como referencia as cooperativas agropecuarias filiadas a Organizagao das 

Cooperativas de Minas Gerais - OCEMG e Organizagao das Cooperativas de Sao Paulo - 

OCESR A escolha desses Estados deveu-se ao fato de pertencerem a Regiao Sudeste, um 

dos maiores polos nacionais do cooperativismo, uma vez que os Estados de Minas Gerais e 

Sao Paulo, juntos, detem cerca de 54% do total de cooperados e 34% do numero de 

empregados das cooperativas nacionais ligadas a OCB - Organiza^ao das Cooperativas do 

Brasil. Alem disso, esses Estados detem, conjuntamente, 33% das cooperativas vinculadas ao 

sistema cooperativista nacional, ocupando destaque no "ranking" das cooperativas ligadas a 

OCB no Brasil. (OCESP, 2001). 

5 Semelhante metodologia foi desenvolvida pela Fundagao Getulio Vargas (FGV), que construiu um "ranking" de 

performance entre cooperativas agropecuarias, demonstrando ser este uma importante ferramenta analftica. Esse 

"ranking" foi composto pelas 50 maiores cooperativas agropecuarias do Brasil em 2001 e foi baseado no ativo total e 

na receita operacional liquida dessas organizagoes. (Agroanalysis, 2001). 
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As cooperativas que compoem a amostra encontram-se em 64 cidades, localizadas em 12 

regioes, pertencentes aos referidos Estados, conforme pode ser visualizado naTabela 1. Os 

dados foram coletados por meio de questionarios enviados as cooperativas entre os meses de 

agosto e setembro de 2001. Uma vez que a populagao e composta por cerca de 300 

cooperativas agropecuarias,6 das quais aproximadamente 50% sao diversificadas, com mvel 

de confianga de 90% (1,65a) e erro de 9%, obteve-se uma amostra estatisticamente 

representativa de 67 cooperativas. 

Tabela 1 

Numero de Cooperativas Pertencentes a Amostra, por Regioes de MG e SP - 2001 

Regiao Estado N0 de Regiao Estado N0 de 

/ 
Cooperativas Cooperativas 

Araraquara SP 1 Presidente Prudente SP 1 

Assis SP 1 Regiao Metrop. de BH MG 6 

Campinas SP 4 Ribeirao Preto SP 2 

Campo das Vertentes MG 1 Sao Carlos SP 1 

Central Mineira MG 2 Sorocaba SP 1 

Itapetininga SP 2 Sul/Sudoeste de Minas MG 10 

Macro Metrop. Paulista SP 2 Triang. Mineiro/Paranaiba MG 11 

Marilia SP 2 Tupa SP 1 

Noroeste de Minas MG 5 Vale do Mucuri MG 2 

Norte de Minas MG 1 Vale do Paraiba Paulista SP 1 

Oeste de Minas MG 2 Vale do Rio Doce MG 1 

Piracicaba SP 1 Zona da Mata MG 6 

Fontes: IBGE/Resultados da pesquisa. 

4.2 Diversiflca^ao de negocios 

Observou-se que 47,7% das cooperativas agropecuarias em estudo apresentam 

diversificagao de negocios e 52,3% nao apresentam esse tipo de diversificagao. 

Na investigagao dos fatores que poderiam estar estimulando essa busca por novos 

negocios, foi possivel perceber que 30,3% das cooperativas pertencentes a regiao pesquisada 

apresentaram baixos retomos ou prejuizos nos seus negocios. 

6 Esse total representa a soma de todas as cooperativas registradas na OCESP e OCEMG, descontando-se as centrais e 

aquelas que, mesmo registradas, estao com as atividades paralisadas por algum motivo. 
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Esse porcentual e relativamente alto e pode representar um importante estimulo na busca 

da diversificagao de negocios, quando esta for encarada como uma altemativa para minimizar 

os prejuizos e os baixos retomos nas atividades principals. 

Corroborando essa tese, percebe-se que 47,4% dessas cooperativas apresentam esses 

baixos retomos ou prejuizos justamente no seu negocio principal, e mais 10,5% apresentam 

baixos retomos ou prejuizos em ambos os negocios. Somente 42,1% apresentam prejuizos ou 

baixos retomos em negocios secundarios e ou complementares a atividade principal da 

cooperativa, como pode ser observado pela Figura 3. 

Figura3 

Prejuizo em Negocios das Cooperativas de MG e SP, de 1998 a 2000 
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Fonte: Resultados da pesquisa. 

Desse modo, o alto indice de cooperativas com prejuizo ou baixo retomo relacionados a 

atividade principal parece estimular a diversificagao como nova postura estrategica que visa, 

entre outras coisas, minimizar riscos. 

4.3 Diversifica^ao de produtos 

Cerca de 70% das cooperativas afirmaram que todos os produtos com que trabalham 

pertencem a mesma base produtiva; as 30% restantes afirmaram trabalhar com produtos de 

base produtiva diferente. Vale ressaltar ainda que 54,7% das cooperativas trabalham apenas 
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com produtos de base comercial identica, ao passo que as outras 45,3% trabalham com 

produtos de base comercial diferente. Desse modo, observa-se que um numero significativo 

de cooperativas apresenta condigoes primarias de diversificagao, ou seja, atuam em nivel 

produtivo ou comercial fora de sua area de atuagao principal. 

A Figura 4 mostra que 45,8% das cooperativas pertencentes ao estudo apresentam 

diversificagao de produtos. Destas, 30,8% tern entre 10% e 30% do seu faturamento bruto 

originado de produtos fora de sua base produtiva ou comercial principal, ou seja, de linha de 

produgao diversificada. Outros 38,4% das cooperativas tern mais de 30% do seu faturamento 

bruto originado de produtos diversificados. Assim, eliminando-se 5,2% nao-respondentes, e 

possivel notar que apenas 25,6% tern menos de 10% do seu faturamento advindo de produtos 

de base produtiva ou comercial diferente, sendo consideradas, portanto, nao-diversificadas. 

i 

Figura 4 

Faturamento (%) com Produtos Diversificados nas 

Cooperativas de MG e SP, em 2000 

: 
i ■ 
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m 
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Fonte: Resultados da pesquisa. 

4.4 Sentido da diversifica^ao 

Ao investigar o grau de relagao entre as bases produtiva e comercial dos novos negocios e 

produtos com a atividade principal da cooperativa constatou-se que em 58,5% das 

cooperativas existe alta relagao; em 20,8% ha pouca relagao; e em apenas 1,9% nao se 

observou nenhuma relagao entre os negocios. 
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Cerca de 17% das cooperativas declararam que alguns dos seus novos negocios ou 

produtos mantem alta relagao, enquanto outros mantem pouca relagao com a base produtiva 

ou comercial principal. O restante nao manifestou a condigao da cooperativa. 

Assim, e possivel concluir, com auxflio da Figura 5, que a maior parte das cooperativas 

diversificadas (58,5%) apresenta diversificagao concentrica, isto e, diversificam suas 

atividades, procurando manter alta relagao com as ja existentes, principalmente a atividade 

principal. 

For outro lado, 22,7% das cooperativas diversificadas se dedicam a diversifica^ao 

conglomerada, ou seja, mantem pouca ou nenhuma rela^ao entre os negocios atuais e os novos 

negocios. 

Outras 17% das cooperativas nao determinam o sentido de sua diversificagao, sendo 

possivel observar em certos casos a utilizagao da metodologia "tentativa e erro" na 

incorpora9ao de novos negocios e produtos. Nesses casos, a conseqiiencia e a formagao de 

varios conglomerados diversificados, o que podera resultar em perda de sinergia ou 

comprometimento da capacidade administrativa ao longo dos anos. 

Figura 5 

Tipos de Diversificacjao das Cooperativas de MG e SP, 2001 

Tipo de Divers ficao 

t.:. m 

0,0% 

. - : : 

20,0% 40,0% 60,0% 80,0% 

□ Concentrica Congbmerada □ Nao Respondeu □ Difusa 

Fonte: Resultados da pesquisa. 
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A diversificagao concentrica e preferencialmente recomendada, tendo em vista que maior 

relagao entre os negocios da cooperativa propicia maior eficiencia no aproveitamento dos 

recursos comuns, o que podera permitir a gera^ao de economias de escopo. As economias 

de escopo em cooperativas agropecuarias foram verificadas nos trabalhos de Bami e Brandt 

(1992) e Cruz Filho et al (1988). 

Assim, e possivel dizer que quanto maior o grau de relagao dos negocios e produtos 

existentes, maiores serao as possibilidades de existencia de economias de diversificagao nas 

cooperativas agropecuarias. 

Outro fator positivo esta relacionado ao ''know how" adquirido, uma vez que determinadas 

atividades demandam elevado tempo ate que a empresa tenha dominio sobre elas. 

A diversificagao concentrica apresenta sinergia de marketing, principalmente no que diz 

respeito ao aproveitamento do lugar que a organizagao ja conquistou na mente do consumidor, 

exceto, e claro, as cooperativas que comercializam commodities. Dessa forma, se a 

cooperativa e tida pelo consumidor como excelente na area de alimentos, seria mais sensato 

diversificar no mesmo ambito do negocio, coeteris paribus, do que se deslocar em dire§ao a 

negocios pouco relacionados, o que poderia gerar certa resistencia por parte do consumidor. 

Alem disso, o aproveitamento da marca em muitos casos se restringe a um mesmo negocio, e 

o esforgo em marcas diferentes gera elevado dispendio financeiro. 

Assim, parece sensato o fato de que a maior parte das cooperativas da regiao em estudo 

tenha adotado a diversificagao concentrica. 

4.5 Condicionantes da estrategia de diversifica^ao 

A inclusao do modelo logit neste estudo visa nao apenas identificar, mas tambem 

quantificar, o impacto das variaveis que condicionam a opgao de diversifica^ao nas 

cooperativas agropecuarias, o que e realizado pela analise do efeito marginal. 

As variaveis descritas pelo modelo foram capazes de prever 80% das cooperativas 

agropecuarias diversificadas e 74% das cooperativas nao-diversificadas. Desse modo, o poder 

total de previsao do modelo e de 77,5%, o que caracteriza sua eficiencia na previsao do 

fenomeno em questao. 
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For intermedio da Tabela 2 podem ser observadas as variaveis utilizadas no modelo 

econometrico, com as respectivas significancias apuradas pelas estatisticas Z. E possivel 

observar tambem o efeito marginal das variaveis idade das cooperativas (ID), numero de 

empregados (HP), tipo de cooperativa (TP), sobras operacionais (SO) e resultado operacional 

por cooperado (RO) sobre a probabilidade de diversificagao nas cooperativas agropecuarias. 

Tabela 2 

Variaveis Condicionantes da Diversifica^ao nas Cooperativas de MG E SP- 2001 

Variavel Coef. Estimado Efeito Marginal Estatistica - Z Probabilidade 

C -0,21406300 -0,0533191820 -0,26995 0,787 

ID 0,03796200 0,0094556406 1,97398 0,048 

EP 0,01415800 0,0035264991 2,30703 0,021 

TP -1,33885800 -1,68237 0,092 

PT -0,00000009 -0,0000000229 -2,24024 0,025 

SO 0,00000287 0,0000007149 1,81282 0,061 

RO -0,00020400 -0,0000508127 -2,73620 0,006 

LR statistic 29,71 

Fontc: Rcsultados da pcsquisa. 

Os coeficientes estimados por meio do modelo apresentaram ajustamento satisfatorio. O 

teste de razao de verossimilhanga apresenta-se significativo a 1%, indicando que as variaveis 

incorporadas tern consideravel poder para explicar o fenomeno em estudo. 

Dentre as variaveis, SO e TP apresentam-se significativas a menos de 10%. As demais, 

ID, EP, PT e RO, apresentam-se significativas a menos de 5%. As variaveis apresentaram 

resultados compativeis com o esperado, sendo os sinais de conformidade com a literatura 

pertinente. 

Observou-se que a idade afeta positivamente a probabilidade de a cooperativa diversificar; 

desse modo, pode-se dizer que quanto maior a idade, maior a probabilidade de a cooperativa 

diversificar. Assim, um aumento de 10 anos na idade da cooperativa (ID) aumenta em 0,095 a 

sua probabilidade de diversificaqao. 

A maior incidencia de diversificaqao entre as cooperativas mais velhas provavelmentc 

remonta ao periodo entre as decadas de 60 e 80, quando essas viviam sob a tutela do Estado, 
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recebendo elevados subsidies financeiros destinados a produgao e comercializagao de 

produtos agncolas. Diante da abundancia de recursos, as cooperativas agropecuarias daquela 

epoca tiveram condigoes financeiras para incorporar novos produtos e negocios no seu 

portfolio. 

For outro lado, observa-se que as cooperativas constitufdas na segunda metade da decada 

de 80 nao tiveram a mesma sorte, uma vez que vivenciaram a crise da redugao dos subsidies 

agncolas. Elas tiveram de conviver, ainda, com a queda dos niveis de pregos dos produtos 

agncolas durante as decadas de 80 e 90 e as crescentes exigencias de investimento em 

tecnologias de maior valor agregado, ambos agindo como inibidores das estrategias de 

crescimento via diversificagao. 

Observa-se que o numero de empregados da cooperativa afeta positivamente a 

probabilidade de ela diversificar; dessa forma, quanto maior o quadro de empregados, maiores 

serao as possibilidades de a cooperativa diversificar. Assim, um aumento de 10 empregados 

na cooperativa aumenta em 0,035 a sua probabilidade de diversificagao. 

De conformidade com a teoria do crescimento da firma, espera-se que as empresas que 

dispoem de melhor estrutura de recursos humanos (gerenciais, diretivos e operacionais) tenham 

maior possibilidade de diversificar, dai a origem da relagao positiva constatada entre numero 

de empregados e diversificagao nas cooperativas agropecuarias de Minas Gerais e Sao Paulo. 

Trechter (1996) tambem observou efeito marginal positive entre o tamanho da cooperativa 

e a probabilidade de ela ser diversificada, em pesquisa realizada nas cooperativas 

agropecuarias de Wisconsin, nos Estados Unidos. 

Isso evidencia a influencia do porte da organizagao na diversificagao em cooperativas 

agropecuarias. A titulo de ilustragao, das 15 maiores cooperativas agropecuarias de Minas e 

Sao Paulo, de acordo com o ranking da Agroanalysis (2001), 7 estavam presentes na 

amostra de pesquisa desse trabalho e, destas, apenas 2 nao eram diversificadas. 

Outro fator relevante e que em muitas regioes as cooperativas sao as maiores 

empregadoras, tendo papel social importante. Assim, varias delas optam por iniciar uma nova 

atividade como meio de impulsionar o desenvolvimento regional via geragao de empregos. 

Observou-se que 34% das cooperativas diversificadas da amostra declararam como fator 

motivador da diversificagao a altemativa referente as necessidades expressas pela comunidade 

na qual a cooperativa opera e o impulse ao desenvolvimento local. Isto demonstra o 

comprometimento social das cooperativas, caracteristica esta que as difere, significativamente, 
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das empresas de capital, onde o foco principal esta na satisfagao dos interesses dos detentores 

do capital. 

Quanto ao tipo de cooperativa,7 o que se observa e a menor probabilidade de diversificar 

entre as cooperativas de processamento e comercializagao, uma vez que a variavel tipo (TP) 

se relaciona negativamente com a diversificagao. A explicagao pode estar na pressao 

competitiva exercida pelo mercado, principalmente no que diz respeito a necessidades de 

mudangas e exigencias na capacidade de inova5ao. 

Acredita-se que o aumento da competitividade empresarial, ao longo dos anos, tenha levado 

as cooperativas a rever constantemente suas estrategias como altemativa de crescimento ou 

sobrevivencia. 

Observa-se, igualmente, rela^ao negativa entre o patrimonio total (PT) e a diversifica§ao 

nas cooperativas agropecuarias. Assim, um aumento de R$ 100.000,00 no patrimonio total 

das cooperativas resulta na diminui^ao da probabilidade de diversificar em 0,0023. 

Conforme ja mencionado, existem fatores tipicos que norteiam a tomada de decisao 

estrategica em cada organiza9ao de acordo com sua estrutura e seus recursos. Uma 

cooperativa com um alto investimento em ativo fixo estara mais propensa a atividades que 

incorporem esse ativo. Outra, com ativos de elevada liquidez, podera se aventurar em diregao 

a novos produtos e mercados. 

Desse modo, ja se esperava que as cooperativas com maior patrimonio total fossem as 

menos diversificadas, uma vez que a maior parte desse patrimonio e notoriamente constituida 

por ativos imobilizados, o que representa um desestimulo a diversifica^ao, ou, visto de outra 

forma, como um estimulo a especializagao. 

As sobras operacionais (SO) afetam positivamente a probabilidade de diversificagao nas 

cooperativas agropecuarias. Desse modo, um aumento de R$ 100.000,00 nas sobras 

operacionais no fim do penodo esta associado a um aumento de 0,071 na probabilidade de 

diversificagao. 

7 A variavel tipo (TP) foi definida no modelo anah'tico da seguinte forma: cooperativas de servi9os e repasse de produ^ao 

(TP = 0) e cooperativas de processamento e comercializagao (TP = 1). Essa representa uma variavel dummy, que visa 

discriminar as cooperativas de acordo com a probabilidade vocacional de diversificaqao, uma vez que, de acordo com o 

referencial teorico, as cooperativas TP = 0 seriam mais suscetiveis a diversificagoes. 



628 ECONOMIA APLICADA, V. 7, N. 3,2003 

Conforme ja citado, uma das provaveis razoes que levam a cooperativa agropecuaria a 

diversificar e o aproveitamento de recursos existentes, sendo a existencia de sobras 

operacionais (SO) fator primordial no estimulo a diversificagao. 

Quanto ao resultado operacional por cooperado (RO), observou-se que este afeta 

negativamente a probabilidade de diversificar; assim, um aumento de R$ 100.000,00 na RO 

da cooperativa resultara em diminuigao de 5,081 na sua probabilidade de diversificar. Pode- 

se, pois, concluir que as cooperativas com maior resultado operacional liquido tern menor 

probabilidade de diversificar. 

Acredita-se que uma empresa enxerga a diversificagao como uma altemativa de diminuigao 

de riscos quando come9a a perder paulatina e sucessivamente a participagao no mercado, fato 

esse aparentemente comprovado quando se observa que 53% das cooperativas diversificadas 

apresentam prejuizo ou baixo retomo no seu negocio principal. 

Diante da diminui§ao dos resultados operacionais por cooperados, em decorrencia da 

queda da receita operacional, ou aumento excessivo de custos e encargos, o nivel de incerteza 

com relagao aos produtos e services da cooperativa tende a se elevar e a administra^ao da 

cooperativa ve a diversificagao como meio de diminuir riscos e retomar o seu poder 

competitivo no mercado. 

Os dados indicam significativa relagao entre as variaveis contidas no modelo e a opgao de 

diversificar. Embora algumas delas apresentem maior influencia, como ID, EP, SO e TP, e 

outras menor influencia, a exemplo de RO e PT, o fato e que todas elas influenciam, nas suas 

respectivas proporgoes, a probabilidade de diversificagao nas cooperativas de MG e SP. 

Assim, ao conhecer essas variaveis, os formuladores das politicas voltadas ao setor, bem 

como os responsaveis pelo planejamento estrategico em nivel organizacional, poderao fazer 

uso desses resultados e incorpora-los ao processo de tomada de decisao. 

4.6 Diversifica^ao e competitividade 

O calculo do coeficiente de correlacjao entre grau de diversificagao e medidas de resultados 

(financeiros, economicos) nas cooperativas agropecuarias demonstrou que existe associa^ao 

entre diversificagao e as seguintes medidas de resultado ou desempenho: Faturamento Bruto 

(FB), Resultado Operacional Total (RO), Sobras Operacionais (SO) e Ativo Total (AT). 
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Conforme pode ser observado na Tabela 3, todas as medidas de resultado ou desempenho 

foram significativas a menos de 10% de probabilidade pelo teste "T", com excegao das sobras 

operacionais, que foram significativas a 10,5%, sendo, portanto, desconsiderada nas analises 

subseqlientes. Os dados demonstram a existencia de correla^ao positiva fraca entre grau de 

diversificagao e as seguintes variaveis: faturamento bruto, resultado operacional hquido e ativo 

total. 

Tabela 3 

Coeficiente de Correla^ao entre Diversifica^ao e Medidas de Resultado e 

Desempenho nas Cooperativas Agropecuarias de MG e SP - 2000 

Variaveis Coef. de Correlagao Teste T 

Faturamento Bruto 0,27 0,0074 

Ativo Total 0,31 0,0007 

Resultado Operacional 0,16 0,0483 

Sobras Operacionais 0,22 0,1056 

Fonte: Resultados da pesquisa. 

Essa relagao positiva entre diversificagao e medidas de resultado ja foi revelada por outros 

trabalhos. A esse respeito, merecerem citagao os trabalhos de Menegario e Araujo (2001), 

Goodhus (1996) e Trechter (1996), os quais demonstraram que a diversificagao afeta 

positivamente o desempenho das cooperativas agropecuarias. 

Desse modo, este trabalho e mais um a corroborar os resultados de trabalhos anteriores, 

que mostraram a existencia de relagao positiva entre diversifica^ao e medidas de desempenho 

entre cooperativas agropecuarias. 

Os resultados parecem indicar que quanto maior for o grau de diversificagao, 

acentuadamente melhores serao as medidas de resultado e desempenho nas cooperativas 

agropecuarias de MG e SP. Dai a provavel explica5ao para o fato de que, entre as maiores 

cooperativas da regiao em estudo, cerca de 72% sejam diversificadas. 

O calculo da correlagao por postos veio refonjar os resultados da correlacjao simples ao 

indicar a existencia de correlagao positiva de 0,25 entre o grau de diversificagao e a posigao 

competitiva das cooperativas agropecuarias. 
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A explicagao pode estar na maior abrangencia de mercado das cooperativas diversificadas. 

Assim, a penetragao em outros setores pode estar proporcionando, as cooperativas 

diversificadas, o maior aproveitamento de recursos dispomveis e oportunidades por meio de 

uma atitude empreendedora. 

Vale ressaltar ainda que as cooperativas diversificadas estao menos propensas aos riscos 

da monoatividade, o que Ihes permite conviver melhor com as intemperies do mercado 

agropecuario. 

Todavia, a diversificagao nao pode ser vista como uma solu^ao para os problemas de 

competitividade no setor cooperativista e sim como forma de agregar esforgos competitivos 

dentro da organizagao. 

Os resultados encontrados estao de acordo com o esperado, visto que nao se tinha como 

pretensao explicar a competitividade apenas por meio da diversificagao. Acredita-se que a 

competitividade seja influenciada por uma serie de fatores, dos quais a diversificagao 

representa apenas um. Desse modo, outros fatores de natureza administrativa, economica e 

social exercem grande influencia, podendo inclusive determinar a competitividade em uma 

cooperativa agropecuaria. 

5 Conclus5es 

O elevado numero de cooperativas diversificadas bem como a maior relagao dos novos 

negocios e produtos com a atividade principal da cooperativa revelaram ser um importante 

instrumento a ser utilizado pelos formuladores de politicas de fomento ao setor. Isto porque a 

maior freqiiencia de diversificagao concentrica representa uma vantagem competitiva, uma vez 

que, de modo geral, permite as cooperativas maior eficiencia no aproveitamento dos recursos 

comuns. 

O conhecimento dos condicionantes da diversificagao, foco principal deste trabalho, se 

configura como importante instrumento de planejamento empresarial, servindo de balizador 

estrategico na tomada de decisao em cooperativas agropecuarias, sendo importante destacar 

a "idade da cooperativa", o "numero de empregados" e as "sobras operacionais" como 

variaveis que afetam positivamente a probabilidade de diversificagao. 

Os resultados parecem desmistificar a existencia de relagao negativa entre grau de 

diversifica^ao e competitividade nas cooperativas agropecuarias, conforme postulam os 

defensores da especializa9ao. Desse modo, pode-se dizer que a classificagao da diversificagao 
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como estrategia competitiva parece acertada, uma vez que foi possivel evidenciar um carater 

de competitividade imbuido nessa estrategia, o que sumaria a importancia do tema dentro da 

dinamica competitiva do agronegocio nacional. 

Como consideragoes finais, e importante destacar que a diversificagao e uma estrategia 

especifica e, como tal, nao se aplica a todas as situagoes, o que aparentemente e uma das 

justificativas para a diversificagao ser bem-sucedida em algumas cooperativas e nao o ser em 

outras. Isso se da porque, alem dos recursos dispomveis, da regiao e do mercado especffico, 

a diversificagao vai depender tambem do tipo de produto com que a cooperativa esta 

trabalhando, do seu posicionamento no mercado e da percepgao do corpo administrative 

acerca das mudangas do ambiente. 
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1 Introducjao 

As crises vivenciadas por varies paises ao longo da decada de noventa foram fortemente 

relacionadas a atual dinamica dos mercados financeiros intemacionais. A livre mobilidade dos 

fluxos de capitals intemacionais e a rapidez com que eles sao movimentados exercem 

significativos impactos sobre as taxa de cambio das economias. Isto significa dizer que a 

movimenta^ao de capitals financeiros tem muito mais influencia na determina^ao da taxa 

cambio do que a circula^ao de bens e servigos, sobretudo no seu valor de curto prazo.1 

Por conseqiiencia, ha uma certa unanimidade, nos meios academicos, de que a crise 

mexicana de 1994, a dos paises asiaticos de 1997, a do Brasil no infcio de 1998 e, mais 

recentemente, a crise argentina tem importantes ligagoes com a adogao de regimes cambiais 

rfgidos. Reciprocamente, os paises que optaram por arranjos cambiais mais flexiveis, a 

exemplo da Africa do Sul, Israel, Mexico e Turquia - mais para o final da decada -, sofreram 

menores efeitos porque uma grande parte dos impactos extemos foi amortecida via flutuagao 

da taxa de cambio. 

Dentro desse contexto, uma das grandes preocupagoes, no campo de estudo da economia 

intemacional, esta relacionada com a escolha do melhor regime cambial. Assim, muitos 

trabalhos e esforgos tem sido empregados neste sentido. Porem, ainda nao existe um consenso 

sobre um regime cambial mais eficiente a ser implementado, isto e, arranjos cambiais 

extremamente rigidos, flexiveis ou ainda do tipo intermediario. Entretanto, Frankel (1999) 

argumenta que nenhum regime cambial e melhor para todos os paises e no tempo todo. Em 

outras palavras, a opgao por um determinado regime cambial deveria depender das 

circunstancias individuals ou institucionais de cada pafs. Esses fatores, por sua vez, sao 

altamente dinamicos e exercem um papel fundamental no desempenho da economia. As 

mudangas institucionais, por exemplo, sao caracterizadas como um processo bastante 

complexo porque tendem a ocorrer de forma marginal e continua. Elas resultam de alteragoes 

de regras formais ou informais provocadas por pressoes de grupos de interesse e por decisoes 

politicas ou judiciais. 

O objetivo desse estudo e discutir algumas questoes recentes de economia politica no que 

conceme a escolha do regime cambial pelos diferentes paises. Analisa-se tambem tendencia 

dos paises pela opgao de um determinado sistema cambial. A enfase, dessa forma, recai sobre 

perfil atual da distribuigao dos regimes adotados pelos paises e suas implicagoes economicas. 

Para tanto, o trabalho esta organizado como segue. A segao 2 descreve resumidamente os 

1 Para uma discussao mais detalhada sobre os condicionantes e modelos de determinagao da taxa de cambio, ver Obstfeld 

e Rogoff (1996) e Triches (1999, 2002). 
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principals arranjos cambiais e suas caractensticas. A segao 3 caracteriza os criterios indicados na 

literatura para a escolha do regime cambial. As questoes relacionadas com a economia polftica e as 

mudangas institucionais sao tratadas no item 4. Analise de como os arranjos cambiais estao 

distribufdos entre os pafses membros do Fundo Monetario Intemacional bem como entre os pafses 

com contas de capital aberta esta na se^ao 5. A ultima se^ao conclui o artigo. 

2 Regimes cambiais 

Um arranjo cambial e composto por um conjunto de regras, normas, praticas, instrumentos 

e organizagoes com a finalidade de promover os pagamentos entre os agentes economicos 

tanto em nfvel domestico como em nfvel extemo. Os sistemas monetarios intemacionais podem 

ser definidos de acordo com a forma pela qual sao especificados os ativos de reserva 

intemacional, ou de acordo com o modo como a taxa de cambio e determinada. Pela 

classificagao dos ativos que compoem as reservas intemacionais pode-se ter um padrao-ouro 

(ouro como unico ativo de reserva), um padrao fiduciario puro (moeda intemacional apenas) e 

uma combinagao dos dois sistemas: padrao-ouro e moeda intemacional. 

Na pratica, os regimes cambiais podem ser classificados em nove categorias, definidas a 

partir do sistema de paridade fixa mais rigida ao sistema de maior grau de flexibilidade.2 Os 

arranjos cambiais hfbridos ou intermediarios combinam algumas das caractensticas dos regimes 

de taxas de cambio fixas e flexfveis. A classificagao desses arranjos e suas principals 

caractensticas sao resumidas da seguinte forma:3 

i) Uniao monetaria e caracterizada pela implementagao de uma moeda unica que circula 

domesticamente e em todos os outros pafses membros. Pode ocorrer ainda a ado^ao da 

moeda do maior parceiro comercial para circulagao intema ou de uma moeda dominante 

tambem designada de area monetaria. A motiva9ao e obter a maior credibilidade possfvel 

para a polftica monetaria por adotar um compromisso mais forte. Exemplos atuais de uniao 

monetaria, como salientam Frankel (1999) e Triches (2002), sao a uniao monetaria 

europeia com o Euro, o Panama, o Equador e algumas ilhas do Caribe oriental que 

adotaram o dolar americano. Isto tambem esta sendo proposto por diversos pafses latino- 

americanos. 

2 Uma abordagem sobre esse tema pode ser visto em Edwards (1996), Eichegreen et al. (1999), Frankel (1999), Ghosh 

et al. (1997), Guitian (1992), Mundell (2000), Triches (2002), entre outros. 

3 Na literatura, existe ainda a classifica^o de regime de taxa de cambio de jure, baseado no compromisso tacito do Banco 

Central perante o publico, e de facto, que e baseado nas observa^oes empiricas sobre o comportamento da taxa de 

cambio, ver Ghosh et al. (1997). 
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ii) Caixa de conversao ou currency board e uma instituigao monetaria em que a taxa de 

cambio e fixada por forga de lei e nao por politica monetaria.4 A emissao de moeda e 

plenamente atrelada ao mvel de ativos extemos ou reservas intemacionais, isto e, o estoque 

de moeda somente pode ser ampliado se ocorrer um superavit nas contas extemas do pais. 

Em outras palavras, e um mecanismo de ajustamento automatico do balan90 de 

pagamentos, no qual o deficit esta associado a uma queda dos ativos extemos que implica 

uma contragao da oferta monetaria e, portanto, uma redugao dos dispendios agregados 

domesticos. Caracteriza-se por um arranjo cambial e monetario que elimina completamente 

a autonomia das autoridades governamentais de elaborar e implementar politicas 

monetarias, ou ainda a op9ao de emitir moeda para financiar os deficits publicos intemos. 

Os paises que mais recentemente introduziram esse sistema foram Hong Kong, em 1983, a 

Argentina, em 1991, as ex-republicas sovieticas, Estonia e Lituania, em 1992 e em 1994, 

respectivamente, a Bulgaria, em 1997, e a Bosnia, em 1998. 

iii) Taxa de cambio fixa e o arranjo cambial em que a moeda de um pais e plenamente fixada 

a uma moeda dominante ou Direitos Especiais de Saques. Os bancos centrais estao sempre 

dispostos a intervir no mercado cambial para evitar excesses de demanda ou de oferta de 
s ' 9 

divisas extemas. Os paises da Africa ocidental e a uniao monetaria da Africa central 

atrelaram as suas moedas ao franco frances. Muitos outros fixaram suas moedas ao dolar 

americano. 

iv) Taxa de cambio fixa com paridade ajustavel e o sistema pelo qual o pais declara que a 

taxa de cambio e fixada, mas pode ser ajustada de forma unilateral ou realinhada 

periodicamente. Este regime foi amplamente utilizado durante a vigencia do sistema Bretton 

Woods. E consistente com o compromisso de manter a taxa de cambio estavel. 

v) Taxa de cambio fixa com paridade deslizante e um sistema em que a taxa de cambio 

nominal sofre pequenas ou minidesvalorizagoes com certa freqiiencia para manter a taxa de 

cambio real constante. Este arranjo cambial e normalmente usado em paises com elevados 

processos inflacionarios, ou com pouca disciplina fiscal e monetaria. 

vi) Taxa de cambio fixada a uma cesta de moedas e um sistema pelo qual o pais atrela a 

sua taxa de cambio a uma ponderagao de um conjunto de moedas pertencentes aos seus 

principais parceiros comerciais. Este arranjo e bastante adequado para paises cujo padrao 

do comercio extemo e altamente diversificado geograficamente. Essas ponderagoes 

normalmente sao restritas ao conhecimento das autoridades monetarias. 

4 O currency board foi implementado, inicialmente, pela Inglaterra, nas ilhas Maurfcio, em 1849. Apos esse arranjo 

cambial foi largamente utilizado nas 70 colonias britanicas com o objetivo de propiciar estabilidade da moeda local sem 

a dificuldade associada a emissao de nota e moeda metalica de libra esterlina. Na decada de 60, muitos paises africanos 

que se tomaram independentes substituiram esse sistema por um Banco Central. 
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vii) Bandas cambiais ou meta de margem de flutua^ao, tambem conhecido com target 

zone, e um arranjo hibrido no qual ocorre uma combinagao de alguns atributos de taxa de 

cambio fixa e flexivel. Existe uma definigao precisa de um limite maximo e mfnimo de 

flutua§ao futura da taxa de cambio em tomo de paridade central previamente estabelecida. 

Assim, toda a vez que a taxa de cambio alcangar a margem superior ou inferior de uma 

paridade central, o banco central intervem no mercado de cambio. E o sistema 

implementado pelo mecanismo de taxa de cambio do Sistema Monetario Europeu com 

margem de flutuagao amplas de 4,5%, 6% e 30% e pelo sistema de Bretton Woods com 

margens mais estreitas de 1%.5 Esse arranjo cambial permitiria uma menor volatilidade 

nominal da moeda domestica relativamente a moeda intemacional.6 

viii) Taxa de cambio com flutua^ao administrada ou tambem conhecida como flutuagao 
✓ 

suja. E o sistema pelo qual o banco central intervem para amortecer a variabilidade da taxa 

de cambio sem nenhuma fmalidade de defender uma paridade especffica. 

ix) Taxa de cambio com flutua^ao livre, ou flutuagao limpa, e o arranjo cambial em que 

ocorre uma ausencia completa do banco central no mercado de cambio. Portanto, a 

determinagao da taxa de cambio se da diretamente pela interagao da demanda e oferta de 

divisas intemacionais. Os Estados Unidos se constituem num exemplo mais proximo dessa 

regra cambial. 

Em sintese, os regimes cambiais atualmente em pratica, como foi analisado, sao bem 

variados. Em geral, sistemas cambiais podem ser definidos como aqueles que: a) as na^oes 

atrelam a sua moeda a uma moeda intemacional dominante; b) a moeda domestica e vinculada 

a uma composigao de outras moedas; c) a moeda local e atrelada a uma serie de indicadores; 

d) as moedas entre principals parceiros comerciais sao fixadas de forma cooperativa e; e) as 

flutuagoes cambiais sao administradas ou independentes. 

3 Economia polftica e mudan^as institucionais 

3.1 Criterios apontados para a escolha de regimes cambiais 

A questao no que se refere a escolha do regime de taxa de cambio mais apropriado e de 

fundamental importancia na macroeconomia e finan^as intemacionais. Esse interesse tambem 

5 Existe uma ampla literatura que trata desse tema. Ver Triches (2002, p. 103). 

6 Esse regime foi adotado pelo Brasil no primeiro pen'odo do Piano Real (Jul/94-Fev/95), caracterizando-se como um 

regime de banda unilateral por existir apenas um limite superior na cota^ao. A partir de Maio/95, o Banco Central 

adotou o regime de limites bilaterais, fixando um teto maximo e mmimo de flutua9ao. 



638 ECONOMIA APLICADA, V. 7, N. 3,2003 

vem ganhando grande espago nas recentes linhas de pesquisa localizadas no campo de atuagao 

da Economia Politica.7 No entanto, a literatura sobre a identificagao de um sistema cambial 

tem sido muito controvertida. Na realidade, o arranjo cambial otimo pode variar de acordo 

com as circunstancias especificas de cada pafs, como o grau de heterogeneidade dos grupos 

de interesse, alem do periodo de tempo a ser considerado.8 Os criterios comumente usados 

sao aqueles que determinam uma area monetaria otima e mais recentemente sao baseados na 

credibilidade das politicas govemamentais, como argumenta Frankel (1999). 

ATabela 1 sintetiza as implica^oes de alguns criterios estabelecidos na literatura para a 

escolha de um arranjo cambial. Os regimes listados na parte superior da tabela sao 

praticamente todos os que foram discutidos. Os criterios relacionados apresentam influencia 

positiva (nao necessariamente sao pre-requisitos) para o sucesso do regime cambial e sao 

mostrados por uma indicagao. Ja os criterios com espago vazio sao incompatfveis com o re- 

gime cambial escolhido. Apenas para exemplificar, uma taxa de inflagao alta e somente factfvel 

com taxa de cambio flutuante, margem de flutuagao ampla e paridade deslizante, enquanto que 

se a inflagao for baixa, e possivel escolher a maioria dos regimes. Salienta-se que nao importa 

o tipo de arranjo cambial escolhido se o pafs apresentar alto ni vel de reserva, baixa mobilidade 

de capital, alta mobilidade de trabalho e flexibiliza9ao nominal, alta flexibilidade e 

sustentabilidade fiscal e predominancia de choques extemos simetricos. 

Alem disso, existe um certo consenso de que para economias caracterizadas como grandes, 

no contexto intemacional, o arranjo cambial otimo e o de taxa puramente flexfvel. Ja em paises 

considerados pequenos ou com processes inflacionarios historicos e, portanto, com 

dominancia de pouca credibilidade na sua independencia monetaria, a taxa de cambio fixa ou 

regimes mais extremados sao recomendaveis, como, por exemplo, currency board ou ate 

mesmo a dolarizagao. 

Desse modo, outro argumento economico importante a favor do sistema de taxa de cambio 

fixa nominal e que reduz o custo de transa^oes do comercio intemacional. Por outro lado, esse 

sistema e muito vulneravel a ataques especulativos ou a efeitos de transmissao provocados por 

choques intemacionais. Assim, a opgao de defender ou nao a taxa de cambio e uma decisao 

de escolha de carater politico com objetivos conflitantes. Isso evidentemente depende da 

credibilidade que os agentes economicos tem sobre o compromisso anunciado pelo pafs e da 

7 Drazen (2000) e Persson e Tabellini (2000) apresentam uma abordagem bastante completa sobre os fundamentos da 

Economia Politica. 

8 Uma discussao detalhada e recente sobre a escolha do regime de taxa de cambio pode ser encontrada em Edwards 

(1996), Eichengreen et al. (1999), Frankel (1999), Ghosh et al. (1997), Guitian (1992), Mundell (2000), Obstfeld e 

Rogoff (1995) e (1996), Rebelo e Vegh (1995), Salvatore (2000), Williamson (2000) inter alia. 
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sua capacidade de manter amoeda domestica atrelada a uma moeda de referencia 

intemacional. O contagio de um ataque especulativo tambem apresenta aspectos politicos 

relevantes, nao porque a decisao de defender a moeda e puramente politica, mas tambem 

porque ele pode ser originado por fatores politicos que ligam as moedas conjuntamente. 

Tabela 1 

Criterios Gerais para Escolha de um Regime Cambial 

Flutuante Margem de 
flutuagao 

Ampla tstreita 

Paridade Caixa de 

Conversao 

Uniao 

Monetaria Pura Administrada Deslizante Fixada 

Taxa de Inflagao Alta ★★★★★ ★★★★★ ★★★★★ ★★★★★ 

Baixa ★★★★★ ***** ***** ***** 

Nivel de Reservas Alta ★★★★★ ***** ***** ★★★★★ ★★★★★ ★★★★★ ***** 

Baixa ★★★★★ ★★★★★ ***** 

Mobilidade de Capital Alta ★★★★★ ★★★★★ ***** ★★★★★ ***** 

Mobilidade de Trabalho e 

Baixa 

Alta 

★★★★★ 

ickirk-k 

★★★★★ 

★★★★★ 

***** ***** 

***** ***** 

***** ***** 

***** ***** 

★★★★★ 

★★★★★ 

***** 

***** 

Flexibilidade Nominal 
Baixa ★ ★★★★ ★★★★★ ***** ***** 

Diversificagao na Alta ★ ★★★★ ★★★★★ ***** ***** ***** ***** ★★★★★ ***** 

Produgao e Exportagoes 
Baixa ★ ★★★★ ★★★★★ 

Sustentabilidade e Alta ★★★★★ ***** ***** ***** ***** ★★★★★ ***** 

Flexibilidade Fiscal 
Baixa ★ ★★★★ ★★★★★ 

Integragao Comercial ^ Alta ***** ***** ***** ***** *★★★★ ***** 

Baixa ★★★★★ ★★★★★ 

Integragao Politica Alta ***** ***** ***** ***** ★★★★★ ***** 

Predominancia dos 

Baixa 

Simet. 

★★★★★ 

★ ★★★★ 

★★★★★ 

***** 

***** ***** 

***** ***** 

***** ★★★★★ 

***** ***** 

★★★★★ 

★★★★★ ***** 

Choques* 
Assim. ★ ★★★★ ***** 

Tipo de Choques * Reais ***** 

Nomin ***** ***** ***** ***** ***** ***** 

Fontc: Eichcngrccn el at. (1999). 

* Relative ao pais parcciro. 

# scmclhan^as nas prcfcrcncias politicas. 
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Neste sentido, surgiram varias teorias ou modelos que procuram explicar e entender por 

que as crises financeiras intemacionais ou ataques especulativos ocorrem.9 Para Krugman 

(1998), existem principalmente tres abordagens altemativas de crises economicas, as quais sao 

destacadas a seguir. 

i) Modelo de crise canonica, tambem conhecido por crise monetaria de primeira geragao. 

Essa crise ocorre porque os govemos com persistentes deficits or^amentarios fazem uso 

do mercado de reservas para assegurar a taxa de cambio. Essa politica se torna 

insustentavel, pois os investidores antecipam um inevitavel colapso e geram uma corrida 

contra a moeda quando as reservas cairem a um nivel critico. Desse modo, o investidor 

troca a moeda local, seja em forma de liquidez ou em ativos aplicados, no mercado de 

capitals. A fuga decorre, sobretudo, devido a formagao de expectativa de que a moeda vai 

ser desvalorizada, isto e, o investidor passa a ter duvidas sobre a credibilidade que a moeda 

possui em termos da fungao reserva de valor. Nesse momento eles agem no sentido de 

exaurir todo o estoque de reservas, obrigando as autoridades governamentais a 

abandonarem o regime de taxa de cambio fixa. A corrida contra as reservas de uma nagao 

pode ser analisada como um processo pelo qual o investidor muda a composiqao de sua 

carteira de ativos, reduzindo a proporgao da moeda domestica e aumentando a propo^ao 

de sua riqueza em moeda estrangeira. 

ii) Modelo de crise de segunda gera^ao e uma abordagem mais sofisticada da crise 

economica. As autoridades governamentais adotam politicas de defesa ou nao da taxa de 

cambio, fazendo uma escolha entre a flexibilizagao macroeconomica de curto prazo e 

credibilidade de longa duragao. A crise surge do fato de que defender uma paridade fixa e 

mais doloroso para a economia porque requer taxas de juros domesticas mais elevadas. 

Contudo, se no decorrer do processo o mercado acreditar que essa politica e insustentavel, 

entao o resultado sera uma forte pressao sobre a demanda por divisas extemas. Tal fato 

decorre de uma antecipagao da futura deterioragao nos fundamentos macroeconomicos. Em 

ultima analise, esse tipo de crise e essencialmente monetario devido a politicas economicas 

inconsistentes na tentativa de manter um regime de taxa de cambio fixa de longo prazo. 

iii) Modelo de crise de terceira gera^ao e baseado no risco moral. Isto significa que a crise 

monetaria e vista como parte de uma crise generalizada da economia. A entrada de capitals 

cresce e aumenta a capacidade de emprestimos do sistema bancario. As instituigoes 

financeiras, se nao forem bem regulamentadas ou fiscalizadas, passam a se utilizar de 

9 A abordagem de ataques especulativos e modelo de crise financeira de primeira e segunda geragao foi desenvolvida 

inicialmente pelos trabalhos classicos de Krugman (1979) e de Flood e Garber (1984). 
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praticas inadequadas de analise de risco de seus emprestimos. Com isto aumenta a 

exposi^ao ao risco do sistema financeiro, reforgadas pelas posigoes tomadas em divisas 

intemacionais, provocando uma fragilizagao do sistema como um todo, que segue a crise 

especulativa. 

3.2 O sistema cambial e as mudan^as institucionais 

As alteragoes institucionais do regime cambial tern ocorrido, como aborda Edwards (1996) 

e (1997), com maior freqiiencia em paises com elevada instabilidade estrutural e politica.10 Este 

fato tende a explicar por que a maioria das desvalorizagoes das moedas domesticas ocorre 

durante os primeiros anos da administragao quando o grau de popularidade politica e alto. 

Dessa forma, o grau estrutural de instabilidade politica desempenha um papel crucial na escolha 

do regime de taxa de cambio: quanto mais estavel, ceteris paribus, menor tende a ser a 

probabilidade de que um pais venha a adotar um arranjo cambial mais rigido. Entretanto, nesse 

processo, existem forgas antagonicas, ou seja, quanto maior for o grau de instabilidade politica 

tanto maior tambem sera o custo de abandonar um arranjo cambial fixo. Por outro lado, o 

desconto intertemporal assumido pelas autoridades govemamentais aumenta com o grau dessa 

instabilidade. Este fato acaba tomando as decisoes futuras menos importantes. 

A escolha de um regime de taxa de cambio passa, por conseqliencia, pela questao da 

credibilidade e da inconsistencia dinamica dos govemos eleitos. Assim, se um pafs tern mais 

incentivos em metas reais deve escolher um regime de taxa de cambio com paridade fixa numa 

moeda ou numa cesta de moedas dominantes como forma de solucionar o problema de 

credibilidade, conforme apontaram as obras classicas de Kydland e Prescott (1977) e Barro 

e Gordon (1993). Para paises com grande estabilidade politica e economica e com sofisticados 

e solidos arranjos institucionais o regime cambial com taxa flexivel ad hoc tende ser muito su- 

perior a qualquer outro. 

Em smtese, os resultados empmcos e teoricos tendem a indicar que se a variancia dos 

choques no mercado monetario e de ativos domina relativamente a variancia dos choques 

verificados no setor real da economia, entao a taxa de cambio fixa e preferivel a flutuante e 

10 Silva (2001) analisa os problemas relacionados a volatilidade da taxa de cambio e estima os seus impactos no comercio 

entre os paises do Mercosul. Outro estudo importante que analisa a questao da taxa de cambio sob o ponto de vista da 

estabiliza9ao economica e de Rebelo e Vegh (1995). Alves etal. (2000) e Frankel (1997) analisam as propostas recentes 

com rela^o a mudan9a do sistema monetario intemacional. Ver tambem Alves Jr. et al (2000). 
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vice-versa.11 Em outras palavras, quando as perturbagoes sao originadas no mercado de bens, 

uma politica que mantem a oferta monetaria constante geralmente domina a outra que tenta 

fixar a taxa de cambio. Assim, o regime cambial flutuante e mais eficaz para ajustar o novo 

equilibrio de pleno emprego, que requer apenas uma apreciagao nominal da moeda domestica. 

Com isso, elimina a necessidade de mudanga nominal no nivel de prego. Mas se nenhuma 

dessas perturbagoes dominar, a melhor politica que poderia ser seguida e, nesse caso, a 

adogao de um arranjo cambial com taxa de cambio administrada. Contudo, em paises em 

desenvolvimento que enfrentam uma combinagao de cheques reais e nominais com diferentes 

taxas de inflagao, entao a melhor opgao seria adotar uma taxa de cambio deslizante vis-a-vis 

uma cesta de moeda dos seus principais parceiros comerciais. A regra cambial otima, por 

conseqliencia, depende do grau de complexidade e natureza dos cheques e da estrutura das 

economias como o tamanho ou grau de abertura, diversificagao da produgao etc., como mostra 

a Tabela 1. Tais fatores podem, naturalmente, variar no decorrer do tempo. 

Outro ponto tambem muito discutido nos meios academicos e com relagao a capacidade 

dos paises, ou a possibilidade tecnica de estes manterem a taxa de cambio fixa. Primeiro, nao 

e possivel para um pars perseguir simultaneamente uma estabilidade de taxa de cambio, 

independencia monetaria e uma alta integragao dos mercados de capitais. Segundo, e 

tecnicamente factivel defender a taxa de cambio, bastando apenas para isso que economia 

disponha de um volume de reservas intemacionais suficientes para recomprar a base 

monetaria.12 Este fator permitiria repelir qualquer pressao por parte dos investidores sobre a 

moeda domestica por meio de uma enorme elevagao da taxa de juros. Entretanto, essa 

altemativa nao se sustenta se houver falta de credibilidade, alem de aumentar ainda mais a 

vulnerabilidade da taxa de cambio. Os investidores antecipam suas expectativas de que as 

autoridades monetarias nao implementarao tal politica por impor altos custos a economia, 

principalmente sobre o mvel investimento, emprego, deficit orgamentario do govemo e sobre a 

distribuigao de renda e por nao ter suporte politico. Mas mesmo se eles acreditarem que haja 

uma forte elevagao taxa de juros, isso se dara por muito pouco tempo, e quando a taxa de 

juros voltar ao seu normal, a taxa de cambio nao se sustentara.13 

11 Essa conclusao tambem e consistente com o resultado do modelo Mundell-Fleming-Dombusch apresentado por 

Obstfeld e Rogoff (1996, cap. 9). 

12 A discussao que trata da impossibilidade de se manter um regime de cambial fixo, alta mobilidade de capitais e 

autonomia da politica monetaria foi desenvolvida no trabalho pioneiro de Mundell (1963). 

13 Uma discussao mais geral sobre ataques especulativos a moeda domestica e a inviabilidade para muitos paises manterem 

a taxa de cambio fixa, ou ate mesmo metas de margens de flutuagao, pode ser encontrada em Eichegreen et al. (1999), 

Obstfeld e Rogoff (1995). Essas experiencias foram presenciadas pela Suecia, quando esta atrelou a sua moeda ao 

Sistema Monetario Europeu em 1991, pelo Reino Unido e pela Italia em 1992 (todos os paises abandonaram o sistema 

de taxa de cambio fixa) e pela crise do Mexico em 1994. 
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Por fim, as evidencias tambem parecem confirmar que os regimes cambiais atrelados as 

moedas intemacionais, ou a uma cesta de moedas, entre o dolar, o euro e o iene, e tambem 

uma taxa de cambio com flutua96es estreitas, sao, portanto, muito questionaveis quanto a sua 

eficacia. Primeiro, porque o comprometimento institucional e a credibilidade dos govemos dos 

paises do bloco economico em defender a paridade da taxa de cambio tern se mostrado 

historicamente fracas. Segundo, porque a instabilidade verificada entre as tres principais 

moedas mundiais, como discute Triches (2002), tende a criar dificuldades adicionais, 

especialmente para os paises que usam uma dessas moedas como referencia. Fischer (2001) 

cita, por exemplo, que a apreciacjao da moeda norte-americana registrada em 1995 teria 

provocado um efeito negativo substancial sobre as exportagoes da Asia oriental e isso teria 

culminado em crises de balango de pagamentos a posteriori. 

Esse fato se repetiu nos anos 2000 e 2001, em que o dolar se apreciou fortemente em 

rela9ao ao euro e ao iene. Essa valoriza^ao, corroborada pela significativa queda do euro, 

estaria impondo fortes dificuldades economicas aos paises como a Argentina e a Turquia, em 

particular, e aos demais paises que possuem fluxos comerciais com os mercados europeus e 

japoneses. 

Dentro desse contexto de instabilidade monetaria intemacional, ressurge a discussao, nos 

meios academicos, acerca da necessidade de se estabelecer um arranjo monetario e cambial 

estritamente formal entre as tres moedas, como o de metas de flutuagao dentro de limites 

maximos e minimos. Evidentemente para esse caso, a questao novamente rebate na 

necessidade de estabelecer um compromisso tacito entre as tres principais potencias 

economicas para a ado^ao de uma politica de cooperagao e coordenagao macroeconomica. 

Historicamente, quando a taxa de cambio se desvia excessivamente dos fundamentos 

economicos, as tres grandes areas economicas concordam em intervir no mercado de cambio. 

Esse fato foi constatado, em alguns periodos, como demonstra Fischer (2001), quando a 

moeda da Uniao Europeia foi significativamente depreciada relativamente ao seu valor de 

equilfbrio e tambem quando a moeda japonesa sofreu uma forte apreciagao ante as demais 

moedas. Na pratica, essas interven9oes coordenadas tern se dado muito mais no mercado de 

cambio do que em a9oes conjuntas de politica monetaria. 

4 Analise dos regimes cambiais atuais 

Os regimes cambiais atualmente em pratica sao bem variados, e de acordo com Salvatore 

(2000), dos 181 paises membros do Fundo Monetario Intemacional em 1996, 65 paises - 

35,5% do total - operavam sob o sistema de taxa de cambio fixas de algum tipo-, conforme 
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mostra a Tabela 2. Tratava-se principalmente de paises pequenos e em desenvolvimento. 

Muitos atrelavam a sua moeda ao pais que e o seu principal parceiro comercial. Isto advem 

do fato de que o pais esta disposto a limitar a flutua^ao do pre^o de suas contas de comercio 

para alcangar mais estabilidade economica e do mvel de emprego. Os paises em 

desenvolvimento com mais de um parceiro comercial tendem a vincular a sua moeda a uma 

cesta de moedas ponderada por ordem de importancia comercial. Dessa forma, dos 65 paises 

com taxa de cambio fixa, ou 35,9% do total, 20 vinculam a sua moeda ao dolar norte- 

americano, 14 atrelam as suas taxas de cambio ao franco frances, 9 a alguma outra moeda, 2 

paises aos direitos especiais de saques (DBS) e 20 nagoes, a uma cesta de moedas. 

Dentre as nagoes que operam com alguma flexibilidade das taxas de cambio, 4 possuem 

flexibilidade limitada em relagao a uma unica moeda, 10 dos 15 membros da Uniao Europeia 

flutuam em conjunto, ou de acordo com um regime cambial cooperativo, 2 ajustam a sua taxa 

de cambio por meio de um conjunto de indicadores, 46, ou Va dos paises adotaram flutuagao 

administrada, e os restantes 54, ou quase 30%, operam principalmente com taxas de cambio 

com livre flutuagao. Desse modo, quase 2/3 do total dos paises membros do Fundo Monetario 

Intemacional apresentavam alguma flexibilidade nas suas taxas de cambio. 

Tabela 2 

Freqiiencia dos Arranjos Cambiais das Nagoes Membros do FMI de 1985 a 1996 

Arranjo Cambial 1985 % 1990 % 1996 % 

Moeda Domestica Atrelada: 

Dolar 31 20,8 25 16,3 20 11,0 

Franco Frances 14 9,4 14 9,1 14 7,7 

Outras Moedas 6 4,0 6 3,9 9 5,0 

DBS 12 8,0 6 3,9 2 U 

Outras Composigdes de Moeda 32 21,5 35 23,0 20 11.1 

Total Vinculado 95 63,7 86 56,2 65 35,5 

Flexibilidade Limitada Unica Moeda 5 3,4 4 2,6 4 2,2 

Arranjos Cooperatives 8 5,4 10 6,5 10 5,5 

Atreladas de Acordo com Indicadores 5 3,4 5 3,3 2 1,1 

Flutuagao Administrada 21 14,1 23 15,0 46 25,5 

Flutuagao Independents 15 10,0 25 16,4 54 29,8 

Total com Alguma Flexibilidade 54 36,3 67 43,8 116 64,1 

Total 149 100 154 100 181 100 

Fonte: IMF - International Financial Statistics, Jan. 1997, p. 8; ver tambem o anexo. 
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Vale destacar que a partir do colapso do sistema Bretton Woods e, principalmente, de 

1985, presenciou-se, entre os paises, uma forte tendencia em favor de uma maior flexibilizagao 

de suas moedas. Os pafses abandonaram principalmente os sistemas cambiais rigidamente 

atrelados ao dolar americano e a outra composifjao de moeda. Em 1985, verificava-se que as 

proporgoes de paises que atrelavam a moeda ao dolar e a outra composigao monetaria eram 

de 20,8% e 21,5%, respectivamente. Ja em 1996 essas propor^oes cairam, na mesma ordem, 

para 11,0% e 11,1%. Isto resultou em uma redugao de quase 1/3 do total de nagoes com 

taxa de cambio vinculada ou fixa. For outro lado, os regimes cambiais mais adotados pelos 

pafses foram o de flutuagao independente, cuja participagao relativa passou de 20% para 

29,8% e flutuagao administrada de 14,1% para 25%, comparando o ano de 1985 ao ano de 

1996, respectivamente.-Como conseqliencia, a participagao relativa de paises com maior 

flexibilidade de suas moedas domesticas aumentou mais que 30% do total na comparagao com 

esses dois penodos.14 

Outra maneira de analisar a distribuigao dos arranjos cambiais atualmente entre os paises e 

assumindo a seguinte classificagao: (i) Regimes cambiais extremamente rigidos, ou taxa de 

cambio fixa, consistindo de paises que adotaram sistema de cambio do tipo currency board, 

uniao monetaria e dolariza^ao;15 (ii) Regimes cambiais com algum grau de flexibilidade ou 

intermediarios, enquadrando nessa lista os paises que operam com paridade administrada ou 

ajustaveis, meta de flutuagoes maxima e minima da taxa de cambio etc. e; (iii) Regimes 

plenamente flexfveis. 

A Figura 1 mostra uma mudanga importante na distribuigao dos arranjos cambiais entre 

os paises membros do FMI, comparando os anos de 1991 e 1999. A proponjao de paises 

que adotavam, em 1991, algum tipo de regime hfbrido, reduziu-se de 62% para 34% em 1999, 

enquanto que os regimes rigidamente fixos e os plenamente flutuantes apresentaram um 

comportamento contrario. A proporcjao de paises classificados no primeiro grupo aumentou 

de 16% para 24% e, do segundo, de 22% para 42%, ou seja, quase o dobro, entre os anos 

de 1991 e 1999. 

14 O trabalho de Eichengreen et al (1999) tambem confirma essa tendencia para os paises em desenvolvimento. Segundo 

ele, e de acordo com a classifica^ao oficial do Fundo Monetario Intemacional, em 1975, 87% desses paises operavam 

com algum tipo de paridade da taxa de cambio fixa, enquanto que apenas 10% adotavam regime cambial flutuante e os 

restantes 3% ficavam numa situa9ao intermediaria. Dez anos mais tarde, essa propor^ao era de 71%, 25% e 4%, 

respectivamente; em 1996, mudou para 25%, 52% e 3%, na mesma ordem. 

15 O termo dolariza9ao e usado como um termo de sentido mais geral, para significar a ado^ao de uma moeda estrangeira 

como moeda corrente e, conseqtlentemente, o abandono da moeda nacional. 
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Os paises abertos aos fluxos de capitals intemacionais - que adotavam regimes cambiais 

intermediarios - apresentaram uma tendencia a mudanga no regime cambial em diregao a uma 

variedade ampla de arranjos mais flexiveis ou com paridades rigidamente fixas, como afirma 

Fischer (2001). Essas economias tiveram dificuldade de comprometer a politica monetaria com 

o objetivo de manter o compromisso na defesa da paridade fixa ou uma margem estreita de 

flutuagao para a taxa de cambio. Fischer (2001) argumenta ainda que o sistema de paridade 

ajustavel tern se mostrado inviavel em paises de mercado desenvolvido e emergente, no longo 

prazo. 

Figura 1 

Distribui^ao dos Regimes de Taxa de Cambio entre Todos 

os Paises Membros do FMI: 1991 e 1999 
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■ 1991 □ 1999 

Fonte: Dados do Annual Report 2000 e International Financial Statistics, FMI. 

Nota: O total de paises era 159 em 1991 e 185 em 1999. 

Considerando os paises integrados ao mercado de capital global ou que ainda esta no 

processo de integragao - ou seja, os paises avan9ados e paises de mercado emergentes 

pode-se observar que houve mudangas na distribuigao dos arranjos de taxa de cambio.16 Das 

22 economias desenvolvidas e 33 classificadas como emergentes, observa-se, por meio da 

Figura 2, que a preferencia pelos arranjos cambiais fixos passou de 5% para Va do total dos 

paises de 1991 para 1999, respectivamente. Este comportamento, embora em menor 

16 As defini^oes de paises desenvolvidos e emergentes decorrem de varios fatores, tais como: produto per capita, 

regulamentagoes de mercado com relaijao a propriedade estrangeira, controle de capital, risco de investimento percebido 

e a percep9ao geral da comunidade de investimento com reIa9ao a classifica9ao. 
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proporgao, tambem e verificado com relagao ao sistema cambial plenamente flexivel. Em 

outras palavras, ocorreu um claro abandono de algum tipo de sistema cambial intermediado - 

passando de 65% para 27% do total ao longo da decada de 90 - em detrimento dos sistemas 

bipolares. 

Figura2 

Distribui^ao dos Regimes de Taxa de Cambio entre os 

Raises Desenvolvidos e Emergentes: 1991 e 1999 
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□ 1991 ■ 1999 

Fonte: Dados do Annual Report 2000 e International Financial Statistics, FMI. 

Nota: O total de paises desenvolvidos e considerados emergentes e 55. 

O Quadro 1 mostra, de uma forma mais desagregada, os arranjos cambiais das 22 

economias de mercados desenvolvidos com alta mobilidade de capital. Entre essas economias, 

quase a metade pertence a classificagao de arranjo cambial definido como fixo. Nessa relagao 

encontra-se a maioria dos paises que integram a Uniao Monetaria Europeia e Hong Kong, 

que operam no sistema de currency board. As outras 10 economias sao classificadas no re- 

gime flutuante, distribuindo-se entre flexivel administrado ou independente. Apenas a 

Dinamarca possuia, em 1999, o regime cambial de paridade fixa com bandas. Em resume, os 

paises se distribuem entre regimes rigidamente fixos e regimes com maior flexibilidade. 

A mudanga mais pronunciada dos sistemas cambiais entre os paises em desenvolvimento, 

ao longo da decada de 90, ocorreu nos regimes intermediario e flexivel, conforme mostra a 

Eigura 3. Em 1991, 60% do total desses paises operavam com sistema de taxa de cambio 
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intermediario. Essa propor9ao caiu praticamente a metade oito anos mais tarde. Na realidade, 

o que aconteceu foi uma preferencia maior desses paises pelos arranjos cambiais com maior 

flexibilidade. 

Quadro 1 

Distribui^ao dos Sistemas Cambiais entre a Economia 

dos Paises Desenvolvidos em Dezembro de 1999 

Area do Euro Demais 

Pais Regime Cambial* Pais Regime Cambial 

Austria MU Australia FI 

Belgica MU Canada FI 

Finlandia MU Cingapura FA 

Franga MU Dinamarca BH 

Alemanha MU Hong Kong CB 

Irlanda MU Japao FI 

Italia MU Nova Zelandia FI 

Holanda MU Noruega FA 

Portugal MU Suecia FI 

Espanha MU Suiga FI 

Reino Unido FI 

Estados Unidos FI 

Fonte: Fischer (2001). Dados do Annual Report 2000 e International Financial Statistics, FMI. 

* BH: taxa de cambio com bandas horizontais; CB = currency board] FA = flutua9ao administrada, FI = flutuacpao 

independente e MU = arranjos com uma unica moeda;. 

O Quadro 2 apresenta mais detalhadamente os regimes de taxa de cambio que os paises 

de mercado emergentes adotavam em 1991 e 1999. Vale notar que das 13 economias 

descritas como flutua9ao independente, 6 (Indonesia, Coreia, Tailandia, Russia, Brasil e 

Mexico) deixaram suas taxas de cambio flutuarem apos as crises da decada de noventa. 

Levando-se em conta a classificacpao proposta pelo Quadro 2, a metade do conjunto de paises 

emergente possui algum tipo de arranjo flexivel. Apesar da possibilidade de gerar duvidas na 

classifica9ao se o regime flutuante e independente ou administrado, parece nao haver 

questionamento sobre a classificaqao no grupo de sistemas de flutuaqao da taxa de cambio. 

Atualmente a Argentina esta em processo de ajustamento para uma maior flexibiliza9ao do 

regime cambial depois das crises fmanceira e politica que se desencadearam a partir do final 

de 2001. Em geral, o niimero de paises com arranjos intermediarios tern declinado, enquanto 

que as economias com arranjo flexivel tern aumentado nos ultimos anos. Portanto, e razoavel 

dizer que as economias abertas aos fluxos de capital intemacional tern crescentemente 



Silva, S. S.; Triches, D.: Uma abordagem da economia politica dos arranjos cambiais 649 

abandonado os sistemas de taxa de cambio intermediarios para adotar regimes com um 

compromisso forte de taxa de cambio fixa ou com uma maior flexibilidade para as suas 

flutua^oes. 

Quadro2 

Distribui^ao dos Arranjos Cambiais entre a 

Economia de Mercados Emergentes: 1991 e 1999 

Regime Paises Paises 

Cambial 1991 1999 

MU/CB (2) Argentina, Panama (3) Argentina, Bulgaria, Panama 

PF (9) China, Egito, Hungria, Jordania, (7) China, Egito, Jordania, Malasia, Marrocos, 

Marrocos, Qatar, Russia, Paquistao, Qatar 

Tailandia, Tchecoslovaquia 

BH (3) India, Israel, Malasia (1) Grecia 

FA (6) Brasil, Equador, Grecia, 

Indonesia, Polonia, Sri Lanka 

(1) Turquia 

TBA (3) Chile, Colombia, Mexico (5) Hungria, Israel, Polonia, Sri Lanka, 

Venezuela 

FA (8) Coreia do Sul, Nigeria, 

Paquistao, Filipinas, Africa do 

Sul, Taiwan POC, Turquia, 

Venezuela 

(3) Republica Tcheca, Nigeria, Taiwan POC 

FI (2) Bulgaria, Peru (13) Brasil, Chile, Colombia, Equador, India, 

Indonesia, Coreia do Sul, Mexico, Peru, 

Filipinas, Russia, Africa do Sul, Tailandia 

Fonte: Dados do Annual Report 2000 c International Financial Statistics, FMI. 

* BH: taxa de cambio com bandas horizontais; CB = currency board, FA = flutua9ao administrada, FI = flutua9ao 

independente: PF = outros de paridade fixa convcncional; MU = arranjos com uma unica mocda; TBA = taxas fixas 

com bandas 

Ha varias tentativas de explicar e justificar a mudar^a da preferencia, pelos paises, na 

dire^ao de um arranjo cambial com maior flexibilidade. Para Williamson (2000), essa mudan^a 

tende a ser devido a pressao do proprio Fundo Monetario Intemacional. Eichengreen (1999) 

tambem sugere que o FMI deveria incentivar seus membros a abandonarem os sistemas de 

taxa de cambio intermediario em favor dos regimes fixos ou flexiveis. Em geral, a explica^ao 

se baseia no fato - em economias com alto grau de integra9ao ao mercado de capitais 

intemacionais - de que os arranjos do tipo intermediarios estao mais sujeitos aos ataques 

especulativos, tomando-os inviaveis no longo prazo. A evidencia empirica que confirma, de 

certa forma, isto foi a crise do Sistema Monetario Europeu nos anos de 1992 e 1993 e as 

crises nos paises de mercado emergentes a partir de 1994. 
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Figura 3 

Distribui^ao dos Regimes de Taxa de Cambio entre os 

Paises em Desenvolvimento Integrantes ao FMI: 1991 e 1999 
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Fonte: Dados do Annual Report 2000 e International Financial Statistics, FMI. 

Nota: O total de paises em desenvolvimento, membros do FMI, era de 104 em 1991 e passou para 130 em 1999. 

Alem disso, a inviabilidade dos sistemas cambiais do tipo intermediario toma-se mais mtida 

em paises com conta de capital aberta. Um dos argumentos classicos no que conceme a essa 

questao e a impossibilidade de estabelecer simultaneamente uma politica monetaria direcionada 

a objetivos domesticos, uma estabilidade da taxa de cambio e uma perfeita ou alta mobilidade 

do fluxo de capitais. Como os mercados financeiros estao se tomando cada vez mais 

integrados, isso tende a reduzir o grau de escolha, ou seja, a estabilidade da taxa de cambio 

ou de uma independencia monetaria. Entretanto, nada ha que impega que um determinado pais 

persiga ao mesmo tempo ambos os objetivos, o que significaria seguir politicas de flutuagao 

administrada de taxa de cambio, acomodando parte dos cheques extemos, e outra parte seria 

refletida na taxa de cambio. 

Ainda sob a hipotese de estabelecer controles rigidos de capital para proteger a taxa de 

cambio e das conseqiiencias economicas pouco desejaveis dos grandes movimentos de capitais, 

Fischer (2001) argumenta que isso poderia ser possivel mediante uma politica domestica 

consistente com a manutengao da taxa de cambio. Todavia, como esses mecanismos de controle 

perdem sua eficiencia ao longo do tempo, eles deveriam ser removidos gradualmente. O 

momento adequado para isso e quando a taxa de cambio esta livre de pressao intema e extema 

e quando ha fundamentos economicos solidos e compativeis, ou seja, mercados e institui96es 

fmanceiras eficientemente organizados e com alto grau de reservas de moeda estrangeira. 
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Notadamente, como se mencionou, nao existe uma resposta certa para a escolha de qual 

arranjo de taxa de cambio e o mais adequado. Todavia, essa opgao devera depender das 

caractensticas economicas e institucionais do pais em questao, como discute Triches (2002). 

Ha um certo consenso de que para economias caracterizadas como grande, no contexto 

intemacional, o arranjo cambial otimo e de taxa puramente flexivel. Ja em paises considerados 

pequenos ou com processes inflacionarios historicos e, portanto, com dominancia de pouca 

credibilidade na sua independencia monetaria, a taxa de cambio fixa ou regimes mais 

extremados tendem a ser mais recomendaveis, como, por exemplo, currency board ou ate 

mesmo a dolarizagao.17 

Por ultimo, no que tange aos movimentos por preferencias de sistemas cambiais bipolares, 

Frankel (1999) argumenta que solu^oes intermediarias podem ser mais apropriadas do que 

solugoes de canto para alguns paises. Este seria o caso para os paises de mercado emergente 

intermediarios em que nao existe escolha obvia de arranjo cambial otimo. Em determinados 

momentos, algumas economias utilizaram um sistema cambial com meta de flutuagoes maximas 

e minimas como base de programa de estabilizagao, e em momentos seguintes elas tiveram 

que abandona-lo para que a crise nao se desenvolvesse. 

Em smtese, nao ha um regime cambial unico factivel que elimine todos os problemas 

decorrentes dos mercados financeiros cada vez mais globalizados. O proprio regime de 

flutuagao livre esta sujeito a grandes flutua^oes e a bolhas especulativas, enquanto que a area 

monetaria otima, como regime de paridade rigidamente fixa, tambem deve satisfazer a diversos 

criterios de carater dinamicos e endogeno. 

5 Conclusoes 

A escolha do regime de taxa de cambio mais adequado e de fundamental importancia na 

macroeconomia e finangas intemacionais e ainda nao tern uma solugao precisa, nao obstante 

toda a preocupagao levantada pela literatura. Na realidade, o arranjo cambial otimo tende a 

variar de acordo com as circunstancias especificas de cada pais e do periodo de tempo a ser 

considerado. Os criterios comumente usados sao aqueles que determinam uma area monetaria 

otima, e mais recentemente baseados na credibilidade das politicas govemamentais. Por fim, 

os criterios relacionados com os fundamentos da economia, como, por exemplo, a estabilidade 

economica, o nfvel de reservas, a mobilidade dos fatores produtivos de capital e trabalho, a 

17 Ghosh et al. (1997) concluiram que o regime de taxa de cambio adotado tern impactos relevantes sobre o desempenho 

economico. Os paises com taxas de cambio fixa tern experimentado menor mvel e menor variabilidade da taxa de 

infla^ao, mas com maior flutuagao do produto e do emprego em rela^ao ao sistema de taxas de cambio flutuante. 
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flexibilidade nominal, a diversificagao na produgao e exporta96es, a sustentabilidade e 

flexibilidade fiscal, a integragao comercial e politica, e a predominancia e tipos de cheques. 

Os resultados apontam para uma maior flexibilizagao na taxa de cambio apos o colapso do 

sistema de Bretton Woods em 1971. Apreferencia dos paises vem se deslocando de sistemas 

cambiais do tipo intermediario para os bipolares, i.e., para arranjos de taxa de cambio 

estritamente rigidos, ou para flutuagoes plenamente livres, principalmente. Uma razao 

importante para explicar tais fatos e que para os paises com conta de capital relativamente 

aberta, os regimes cambiais do tipo intermediario nao sao viaveis no longo prazo. Em geral, as 

economias que operam sob tais arranjos estao mais propensas, e vulneraveis, a fortes crises 

financeiras. Isto e, na realidade, uma conseqliencia logica da impossibilidade de estabelecer 

simultaneamente uma politica monetaria direcionada a objetivos domesticos, um regime de taxa 

de cambio fixa e perfeita ou alta mobilidade do fluxo de capitais. 

For outro lado, e sabido que existe uma clara inconsistencia dinamica na manuten^o de 

um sistema de taxa de cambio fixa. Os argumentos sao de que nao e possivel para um pais 

perseguir, ao mesmo tempo, uma estabilidade economica, independencia monetaria e defender 

a taxa de cambio, mesmo quando a economia possui um volume de reservas intemacionais 

suficiente para recomprar a base monetaria. Isso possibilitaria amenizar as pressoes sobre a 

moeda domestica via aumentos altamente significativos na taxa de juros. Entretanto, essa 

altemativa toma-se menos eficaz quando nao existe credibilidade politica, ou quando ha 

interesses politicos eleitorais que culminam em aumento da vulnerabilidade e volatilidade da 

taxa de cambio a ataques especulativos. 
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Como eu pesquiso 

O desenvolvimento como tema* 

Albert Fishlow§ 

O imcio da vida de pesquisador e o interesse pela America Latina 

Quando estive em Harvard, durante o meu periodo de estudos de pos-graduacjao, a area 

de discussao sobre a questao do desenvolvimento economico estava apenas em seu imcio, de 

modo que, apesar de meu interesse pelo assunto, nao cheguei a fazer um curso especifico 

sobre o tema. Entao, como historiador economico, decidi escrever minha tese de doutorado 

sobre a historia do processo de desenvolvimento nos Estados Unidos, particularmente sobre 

a questao das estradas de ferro. Alexander Gerschenkron disse que minha tese alterava os 

rumos da pesquisa em historia economica, pois mostrava a importancia da visao dos 

economistas na dissecagao dos processes historicos relatives ao desenvolvimento economico. 

Mas enquanto estava escrevendo essa tese, tive contato, alem de Gerschenkron, tambem com 

Albert Hirschman, que a epoca visitou Harvard para dar algumas palestras. Li os trabalhos de 

Hirschman, que entao se dedicava a estudar a economia colombiana e seu processo de 

desenvolvimento. Essa oportunidade possibilitou que eu utilizasse muitas de suas ideias na tese 

que escrevia. 

Logo depois, em 1961, fui para a Universidade da California, para comegar a carreira 

ensinando. Kennedy ja tinha sido eleito presidente e comegara uma nova politica para a 

America Latina, a "alian5a para o progresso" Decidi que ensinaria nao apenas historia 

economica, mas que come§aria a trabalhar sobre a questao do desenvolvimento latino- 

americano. Comecei entao a trabalhar mais aplicadamente sobre esse tema e aprendi um 

pouco de castelhano, mas eu ainda era fundamentalmente um pesquisador da area de historia 

economica. 

* Entrevista com o Professor Albert Fishlow, realizada em Sao Paulo, em 24/08/2003, pela Professora Leda Maria 

Paulani. 

§ Professor da Columbia University. 
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Os primeiros contatos com o Brasil, a discussao sobre as causas do "milagre 

economico" e as primeiras estimativas sobre renda 

Em 1965, houve a possibilidade de ter um contrato com a USAID, que o Chenery estava 

dirigindo naquela epoca. Ele me propos que viesse ao Brasil dirigir um projeto em que a 

Universidade da California iria ajudar a estruturar o IPEA, que acabava de ser estabelecido. 

Achei que poderia ser uma oportunidade interessante de aprofundar meus conhecimentos 

sobre America Latina e aceitei. A primeira vez que vim ao Brasil foi em 1965. Junto comigo 

veio um grupo de pesquisadores. Howard Ellis, por exemplo, tambem estava aqui. Mas a 

primeira vez em que vim ao Brasil, para ficar, foi em 1967, e de fato aqui permaneci ate 1969. 

Aprendi a falar portugues e foi entao que comecei a escrever alguma coisa sobre o Pafs. 

Naquela epoca estava sendo preparado o Piano Estrategico de Desenvolvimento, que foi 

lan9ado pelo Joao Paulo dos Reis Velloso, enquanto diretor do IPEA, tendo o Delfim Netto 

como Ministro da Fazenda. Eu participei muito intensamente da elaboragao desse Piano. Fui 

o responsavel pela elaboragao da parte macroeconomica. Foi ate uma coisa muito interessante 

porque na ocasiao eu projetei a possibilidade de um crescimento medio anual da ordem de 

6% e ninguem acreditou. Todos achavam absurdo imaginar que o Brasil tivesse possibilidade 

de crescer aquela taxa. Mas eu estava fazendo os calculos, estava vendo o desemprego e o 

grau de capacidade ociosa. Na realidade, o capital estrangeiro investido na etapa anterior 

estava ainda muito subutilizado. Alem disso, eu tambem pensava que, com a recuperagao da 

atividade, novos investimentos estrangeiros seriam para ca atraidos, o que ajudaria a alavancar 

ainda mais o processo de crescimento, e assim por diante. Em 1971, escrevi um paper em 

que tentava justamente questionar a tese de que teriam sido as medidas de politica economica 

adotadas em 1964 que teriam provocado o milagre, quando, na verdade, isso foi propiciado 

pelos investimentos do periodo anterior. Quando eu fazia minhas projegoes macroeconomicas 

la em 1967 eu estava percebendo isso pelos dados de que dispunha. Por isso pude fazer 

aquelas projegoes. E acertei. 

Nessa ocasiao eu remei contra a mare e pensei diferente de Roberto Campos e Octavio 

Gouveia de Bulhoes, que tentavam reduzir a inflagao seguindo politicas erradas. O que havia, 

de fato, era uma queda no salario real e uma politica convencional de combate a inflagao que 

deprimiria ainda mais a economia. Talvez por isso eles nao conseguiram enxergar o milagre 

que estava a caminho. Em razao dessa discussao toda, eu acabei me interessando muito, 

enquanto estive por aqui, pelas questoes relativas a distribuigao da renda, ja que nao havia 

muitos estudos sobre isso. 

Alem de trabalhar nessas proje^oes macroeconomicas e estudar distribuigao de renda, fiz 

tambem, nesse periodo, um estudo em que parto do desenvolvimento brasileiro no seculo XIX, 
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discuto a questao do encilhamento e da depressao e dispute um pouco as ideias do Celso 

Furtado sobre a importancia do cafe. Foi tambem ai que chamei a atengao para a importancia 

do deficit piiblico naquela epoca, com a guerra entre Sao Paulo e a Uniao, em 1932, e tudo o 

mais que propiciou o corne^ da recuperaijao do Brasil. Foi nesse trabalho, inclusive, que 

desenvolvi as estimativas da renda do Brasil entre o comego do seculo e o ano de 1947, 

quando ja estavam comegando os dados da Fundagao Getiilio Vargas, estimativas essas que 

ainda sao mais ou menos utilizadas. 

Mas essa ultima parte eu fiz quaindo voltei a Universidade da California, pois eu sai do Brasil 

em 1969, logo depois do Ato Institucional nQ5. Alias, com relagao a isso, uma coisa sobre a 

qual tenho algum orgulho e que cancelei o contrato de colabora^ao entre a Universidade da 

California e o IPEApor causa do Ato Institucional nfi5. Naquela epoca havia muitos contratos, 

muita gente do exterior trabalhando aqui no Brasil, mas acho que foi o unico contrato 

cancelado. Tenho ate hoje um grande orgulho disso, por achar que pelo menos entendi o que 

estava acontecendo por aqui. 

A discussao sobre distribui^ao da renda nos anos de chumbo 

Depois disso, voltei ao Brasil em 1971, com uma amostra dos dados do Censo de 1960, 

que pela primeira vez trazia informagoes sobre renda familiar. Eu continuava interessado no 

Brasil, apesar do cancelamento do contrato, e continue! a trabalhar com seus problemas, 

particularmente com a questao distributiva. Consegui entao as informagoes preliminares que o 

Censo de 1970 produzira e fiz um estudo sobre a distribui^ao da renda comparando as duas 

decadas. O que os dados mostravam muito claramente e que tinha havido uma deterioragao, 

ou seja, uma piora na distribuigao da renda ao longo dos anos 60, o que era consistente com 

as minhas ideias sobre o processo politico. 

Isso acabou causando alguns problemas, porque depois disso o Delfim Netto deu todas as 

informa9oes do Censo de 1970 para o Carlos Langoni, que preparou um trabalho tentando 

justamente desqualificar o que eu estava apontando. Mas, de fato, o que eu tinha feito com as 

informagoes limitadas a que eu tivera acesso, utilizando apenas amostras, foi bem melhor do 

que o estudo que o Langoni fez, porque ele nao utilizou em seu trabalho os dados do grupo 

com renda mais elevada. Acontece que havia, por uma questao meramente operacional, uma 

limitagao da amostragem, um limite de 4 digitos. Por isso, os numeros referentes ao grupo de 

maior renda simplesmente nao entraram no estudo, e evidentemente a piora na distribuigao da 

renda nao apareceu. No meu caso, apesar de trabalhar com amostras, utilize! todos os grupos, 

e a piora distributiva, em conseqiiencia, inevitavelmente se mostrou. 
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Esse periodo todo foi um pouco dificil para mim. Em 1973, quando estava comegando o 

programa de mestrado na Universidade de Brasilia, meu amigo Edmar Bacha, que o dirigia, 

convidou-me a fazer uma conferencia no inicio do programa. Eu me encontrava no Chile, onde 

estava justamente apresentando os resultados dos estudos sobre o Brasil, mas aceitei o convite 

de Bacha. Contudo, quando cheguei ao Rio de Janeiro, meu aluno Pedro Malan estava me 

esperando no aeroporto, e disse que seria melhor que eu nao fosse para Brasilia. Fiquei entao 

no Rio e nao falei a ninguem sobre o assunto. Eu sabia muito bem que, agindo diferente, havia 

a possibilidade de eu me tomar um heroi. Mas para mim era muito facil. Eu poderia ir embora, 

voltar a California, enquanto o Edmar e os outros tinham de continuar aqui e enfrentar suas 

responsabilidades. Por causa disso, eu nunca disse nada sobre esse assunto, mas agora eu 

posso dizer. Durante esse penodo nao era, digamos, conveniente fazer estudos sobre o Brasil. 

Isso so comega a melhorar a partir de 1976, depois da eleigao do Geisel, quando inicia-se 

um periodo em que havia mais debate intemo. 

Os aiunos brasileiros em Berkeley e a questao da divida externa dos paises 

latino-amerieanos 

Nesse trabalho em que utilizei os dados dos Censos del960 e 1970 eu nao falei apenas da 

questao da distribuigao da renda. Disse tambem que o milagre brasileiro nao podia continuar, 

porque nao havia poupanga nacional suficiente, havia uma dependencia muito grande do 

investimento estrangeiro e nao havia uma conscientizagao sobre a necessidade de que as 

classes mais baixas tambem participassem do processo de desenvolvimento. De modo que eu 

continuava interessado no Brasil. Mas o que de mais importante aconteceu na decada de 70 

foi o grupo de aiunos brasileiros que foi estudar em Berkeley. Pela primeira vez um grupo de 

economistas brasileiros estava estudando fora do Pais. Pedro Malan, Regis Bonelli, Andrea 

Calabi, Paolo Zhagen e muitos outros. Acho que, no total, ao longo dos anos 70 e 80 e 

comego dos 90, foram mais ou menos uns quinze doutorados. Outra coisa importante foi que 

quase todos os brasileiros que entraram na universidade concluiram seus cursos e obtiveram 

seus titulos, porque naquela epoca havia muitos aiunos de varias partes do mundo estudando 

fora, nos EUA, mas nem todos iam ate o fim. 

Eu continuava escrevendo sobre o Brasil. Escrevi um trabalho sobre o periodo 

imediatamente posterior a revolugao de 64 (agora, em vez de falar em revolugao, podemos 

falar de intervengao, de golpe mesmo), e escrevi tambem sobre o periodo seguinte, o periodo 

posterior ao milagre, em que come^ava a sobressair a questao da divida extema. Na realidade, 

acabei me especializando nesse assunto, particularmente ao longo dos anos 80. No comedo 

dessa decada houve aquela terrivel crise extema. Em 1982, o Brasil tinha literalmente todos 
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os problemas. Entao acabei escrevendo muito sobre isso nos anos 80. O livro A 

Macroeconomia da Divida Externa, que escrevi com a Eliana Cardoso, e um desses 

trabalhos. 

Mas nao escrevi apenas sobre o Brasil. Antes desse livro, por exemplo, eu ja tinha publicado 

uma serie de artigos sobre o problema da divida no Brasil e no Mexico. Fiz uma analise 

coletiva dos paises latino-americanos, comparando sua situacjao com a dos paises da Asia. Eu 

mostrava que esses ultimos, que tinham metade da renda per capita dos paises latino- 

americanos, haviam conseguido sair da crise, enquanto que os paises latino-americanos 

continuavam com o problema. Naquela epoca vi um artigo que saiu no Wall Street Journal, 

no qual eu era colocado, junto com Jeffrey Sachs e Rudiger Dombusch, como um dos 

professores norte-americanos que tinham comegado a mudar, dentro dos Estados Unidos, as 

ideias sobre o endividamento extemo dos paises menos desenvolvidos e a afirmar que era 

necessario alterar a politica americana com relagao a isso. Logo depois, em 1988, veio a 

decisao, por parte do City Bank, de deixar de lado uma parcela da divida. A partir dai 

comegaram a surgir as possibilidades de se chegar a um acordo com esses paises. Aconteceu 

com o Mexico inicialmente e depois repetiu-se com outros paises, inclusive com o Brasil, que, 

no infcio dos anos 90, consegue finalmente resolver esse problema. 

A importancia do mercado externo e a necessidade de poupan^a domestica 

Durante todo esse penodo, durante toda a decada de 80, eu estive muito concentrado e 

muito envolvido com essa questao da divida externa dos paises latino-americanos. Mas logo 

se impoe com forga a questao da estabiliza9ao dos pregos na America Latina. Vao 

aparecendo os estudos relatives a esse problema e vao surgindo os chamados pianos de 

estabilizagao. Comega na Bolivia, logo depois vem o Mexico e a Argentina, e aqui no Brasil 

vem o Piano Cruzado, no infcio de 1986. Esse livro que eu estava escrevendo com a Eliana, 

que ficou pronto em 1988, fazia, dentre outras coisas, essa comparagao entre os paises latino- 

americanos, a partir de um estudo feito pelo National Bureau of Economic Research. Depois, 

nos anos 90, eu comecei a trabalhar com o problema da estabilizagao brasileira em si, com as 

dificuldades trazidas pela divida intema e com as politicas aqui seguidas e passei a vir ao Pais 

com maior freqiiencia. 

Desde entao, comecei a chamar a atengao para a necessidade de o Brasil exportar mais. 

Mas so agora parece estar havendo um interesse maior do Pais por este assunto. Eu penso 

que a enfase da politica brasileira tern sido sempre a de utilizar o mercado intemo como a 

base do desenvolvimento, em vez de dar maior importancia para a exportagao. A eleva^ao da 
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participa^ao do Pais dentro da economia mundial pode, evidentemente, ser uma maneira de 

puxar o crescimento. No comego da decada de 90, fiz comparagoes com os outros dois paises 

dentro da regiao que come^aram a crescer, o Chile e o Mexico. O Chile, gragas a importancia 

das exportagoes, crescia de maneira mais ou menos contmua, enquanto o Mexico tambem 

passa a crescer de modo sustentado depois da entrada no Nafta e da conseqtiente 

intensificagao de sua relagao comercial com os Estados Unidos e o Canada. 

A ultima coisa que escrevi e exatamente sobre a ALCA, sobre as negocia^oes atuais e as 

discussoes sobre a OMC em Canciin. Eu acabei de fazer um trabalho, que vai ser publicado 

no mes de setembro pelo Institute de Economia Intemacional dos Estados Unidos, que trata 

da posigao do Brasil dentro do comercio intemacional. Penso que o Brasil, alem de um pais 

grande, pode e deve transformar-se num grande exportador, nao so de produtos agricolas, 

mas tamberh de produtos manufaturados. Ultimamente todos vem dando uma importancia 

muito grande ao setor agrfcola e evidentemente e muito positivo o grande aumento da 

produtividade por parte do Brasil nessa area. Mas, olhando um penodo mais longo, ve-se que 

a demanda para os produtos agricolas tern uma elasticidade mais ou menos igual a um, 

enquanto que a dos produtos industriais e muito maior. 

De qualquer forma, o fator importante que nao podemos esquecer e que, no pos-guerra, 

principalmente a partir da decada de 50, o comercio intemacional vem crescendo, em media, 

duas vezes a taxa de crescimento do PIB de todos os paises agregados. Isso indica que, para 

todos os paises, o comercio intemacional representa um mercado em que ha oportunidades. 

Foi essa a maneira pela qual nao somente o Japao, mas tambem a Coreia do Sul, Hong Kong, 

Taiwan e Cingapura conseguiram aumentar sua renda per capita rapidamente, e estao 

seguindo o mesmo caminho a Tailandia e outros paises. Acho, por isso, que, para o futuro, 

essa possibilidade existe para o Brasil e pode servir como elemento basico de seu crescimento. 

Com relagao a estabilizagao, houve evidentemente um avango durante os ultimos oito anos. 

A grande contribuigao do govemo Fernando Henrique foi justamente acabar com a inflagao, 

que castigava o Brasil ha mais de um seculo. E, inegavelmente, uma contribuigao muito 

importante, pois acabar com a inflafao e uma tarefa basica para se poder, a partir dai, pensar 

o crescimento do Pais. Dentro da America Latina, a Argentina, o Mexico, o Peru, o Chile, a 

Colombia, quase todos os paises estao conseguindo reduzir as suas taxas de inflagao. 

Mas, voltando ao Brasil, uma coisa necessaria, alem da estabiliza^o monetaria, ja 

conquistada, e do crescimento das exportagoes, que mencionei anteriormente, e o aumento da 

poupanga domestica, porque nenhum pais pode continuar sendo etemamente dependente da 

entrada de capital extemo, fazendo dessa entrada a base de seu crescimento. E eu acho que 

isso vale tambem para os Estados Unidos, que tern um deficit em conta corrente no Balango 
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de Pagamentos maior que 5% do PIB, e que cresce a cada ano, alem de ser o maior devedor 

do mundo. Evidentemente temos a grande vantagem, nos Estados Unidos, de o resto do 

mundo aceitar o dolar, o que nao acontece, por exemplo, com os Reais brasileiros. Mas, 

mesmo assim, para o futuro do Pais, nao e conveniente ter esse grande desequilfbrio. Para o 

Brasil crescer a uma taxa de 5% ao ano na proxima decada que, de meu ponto de vista, deve 

ser a meta a ser perseguida, a taxa de investimento tem de ser da ordem de 25%, pelo menos. 

Como hoje a poupanga domestica e da ordem de 18% a 19% do PIB, isso implica a 

necessidade de aumentar a poupanga. A minha ideia e que se poderia ter o govemo poupando 

e o setor privado investindo, que e o contrario da politica seguida pelo Brasil no passado, 

quando o setor privado poupava e o govemo gastava. Essa inversao e necessaria, no inicio 

especialmente, porque assim o govemo pode aproveitar o superavit fiscal que gera, pela 

redugao do pagamento de juros extemos, e ter esses fundos ja preparados para aumentar a 

poupanga domestica. 

Vejo isso como um elemento indispensavel nos proximos anos para comegar a financiar o 

processo de crescimento do investimento, alem do aumento das exportagoes de maneira 

contmua. O que vem acontecendo ate hoje e um processo em que o Brasil consegue exportar 

por um ou dois anos, ha uma recuperagao intema, decide-se entao colocar tudo no mercado 

domestico e as exportagoes voltam a cair. Isto nao pode continuar assim. Evidentemente, e 

preciso que o Pafs tenha a taxa de cambio adequada, estimulando a produgao para a 

exportagao. Mas vejo isso comegar a acontecer e o sinal disso e justamente o tamanho dos 

superavits comerciais que o Brasil vem acumulando nos ultimos meses. De outro lado, o Brasil 

nao pode trabalhar por muito tempo com um resultado positivo tao grande na balanga 

comercial - que, ao que tudo indica, deve chegar a US$ 20 bilhoes neste ano - porque 

necessita de importagoes para sustentar seu crescimento, importagao de bens de capital, 

importagao de nova tecnologia, importagoes capazes de igualar o padrao tecnologico da 

produgao brasileira ao padrao de produgao dos outros paises que estao entrando no mercado 

extemo etc.. Em 1967, eu escrevi algo que me parece ser bastante importante ainda hoje: que 

e com a exportagao, como elemento de concorrencia contmua com os paises avangados, que 

o pais menos desenvolvido ganha a vantagem de concorrer e traz essas vantagens para o 

mercado domestico, segurando a inflagao e limitando o aumento dos pregos. E eu vejo isso 

acontecendo hoje. 

Inflagao inercial. Piano Cruzado e Piano Real 

Mas alem dessas duas coisas, a estabilizagao e o aumento da participagao do Pais no 

mercado extemo, uma terceira coisa nunca deixou de atrair meu interesse: a distribuigao da 
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renda e a pobreza nacional. De fato, uma coisa que agora pode ser entendida muito melhor 

do que no passado e que e muito dificil alterar a distribui^ao da renda. A obten^ao da 

estabilidade dos pregos traz uma contribuigao muito grande para a melhora da renda do 

primeiro quintil da distribuigao, porque, com ela, os mais pobres, que carregam toda sua renda 

em moeda e sao os mais afetados por sua contmua desvalorizacjao, deixam de pagar o imposto 

inflacionario. Isso aconteceu muito claramente com o advento do Piano Real. 

Com o Piano Cruzado aconteceu a mesma coisa e essa foi inclusive uma das razoes pelas 

quais ele naufragou tao rapidamente. Na epoca do Piano Cruzado, nao so o Pais dispunha de 

um estoque de divisas muito menor do que o existente no inicio do Piano Real, como nao 

havia nenhum planejamento de se utilizar as divisas para importagao, se isso fosse necessario 

para fazer face as pressoes intemas sobre pregos trazidas pelo crescimento. A meu ver, foi 

essa uma das diferen^as fundamentais entre o Piano Cruzado e o Piano Real, e que 

possibilitou o exito do segundo. 

Sobre a relagao entre infla^ao e distribuigao de renda, eu tinha escrito algo nos Estados 

Unidos, nos anos 70, que tern que ver com as teorias da infla9ao inercial que mais tarde foram 

desenvolvidas por aqui. A primeira coisa que precisamos lembrar e que a indexagao dos pregos 

e uma coisa que come^ou de fato no Brasil e, a meu ver, o Mario Henrique Simonsen foi o 

primeiro a mostrar a relagao entre inflagao, indexagao e o valor de salaries e alugueis. E eu 

mostrava nesse artigo que o trabalhador brasileiro sempre pagava a conta, porque havia uma 

defasagem entre os salaries, de um lado, e o aumento dos pregos, de outro, de modo que o 

salario real declinava durante esse penodo e impedia o trabalhador de sustentar seu nivel de 

vida. 

Quando surge a teoria da inflagao inercial eu estava muito atento a ela, porque ja tinha 

trabalhado na questao. O Persio Arida e o Andre Lara Resende apresentaram essa teoria em 

Washington, em 1983 e eu estava la com eles. Houve muita discussao sobre a possibilidade 

da existencia desse tipo especial de inflagao e, portanto, dos remedios nao ortodoxos para 

combate-la. Mas o que foi esquecido, quando se aplicou tudo isso no Piano Cruzado, foi a 

necessidade de ter um mercado que funcionasse como a ancora necessaria. No caso do Piano 

Real, que tinha por tras de si os mesmos idealizadores do Piano Cruzado, houve a ancora 

extema e a entrada de importagoes contendo os pregos intemos, o que fez toda a diferen^a e 

garantiu o sucesso do Piano. 

Outro fator muito importante naquela epoca foi a existencia de um superavit fiscal. Havia, 

em 1994, um superavit fiscal da ordem de 5%. Esse foi exatamente o penodo em que 

Fernando Henrique Cardoso esteve no Ministerio da Fazenda, comegando sua campanha para 
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a presidencia. Ninguem estava entendendo muito bem o novo Piano, mas foi esse grande 

superavit conseguido por Cardoso que permitiu o exito do Piano Real, bem como sua 

continuagao. Essa e mais uma das diferengas fundamentals entre o Piano Real e os pianos 

anteriores, que tiveram uma vida muito curta. No caso do Piano Cruzado, apos a estabilizagao, 

o crescimento da economia foi muito maior do que o que era possivel sustentar naquela epoca, 

o que colaborou para seu fracasso. Eu fiz um estudo comparando o Piano Real com o Piano 

Cruzado, tenho trabalhado essa compara^ao, porque ela, de fato, interessa muito. 

Educa^ao e pobreza 

Mas quero voltar ao terceiro ponto, que hoje talvez seja o mais importante, que e o 

problema da distribuifao da renda e da pobreza. Esses problemas sao de fato muito serios. 

Acredito que nao sejam inconsistentes, por um lado, a necessidade de se limitar a inflafao, e, 

por outro, a necessidade de uma melhora na distribuigao da renda. Mas, como disse 

anteriormente, hoje e muito claro que a distribuigao de renda e uma coisa muito dificil de 

alterar, excegao feita aos beneficios imediatos trazidos por programas de estabilizagao em 

economias marcadas por altas taxas de inflagao, o que evidentemente ja nao e mais o caso do 

Brasil. Entao, a meu ver, so ha uma maneira de alterar a distribui^o da renda, que e, ao longo 

do tempo, alterando o sistema educacional. Esse e o fator mais importante que determina, de 

fato, a distribuigao. Por exemplo, apesar de se ter agora 97% da populagao brasileira entrando 

na escola, o Pafs tern a mais elevada taxa de repetencia dentre os paises da America Latina. 

Os dados existentes mostram que quase 50% dos alunos ate o quinto ano repetem pelo menos 

um ano. Ai se tern um gasto demasiado de recursos, e se reduz o incentivo para o aluno 

continuar. Evidentemente, e necessario melhorar isso. 

A segunda coisa que tambem acho importante e cuidar da educagao universitaria. Aqui, no 

Brasil, o custo anual da educagao por aluno, no nivel superior, e o segundo mais alto do mundo, 

mais ou menos US$ 18 mil, e mesmo assim nem sempre se consegue produzir os talentos 

necessaries para entrar nas novas fronteiras de pesquisa, para continuar na vanguarda dos 

novos produtos, das novas tecnologias etc.. Alem disso, nos ultimos anos, houve um enorme 

crescimento das universidades privadas, e ha a entrada de gente dos Estados Unidos e de 

outros lugares comprando universidades privadas no Brasil, para satisfazer a grande demanda, 

mas nao oferecendo a qualidade necessaria. 

Nao acho que seja muito conveniente, nem muito bom para o futuro do Brasil, substituir a 
✓ 

qualidade pela quantidade. Isso seria um terrivel engano. E preciso, evidentemente, sustentar 

a qualidade. Mas por que nao aproveitar a capacidade de pagar alguma coisa que tern o grupo 
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que entra na universidade piiblica? Como se sabe, os ricos estudam em escolas secundarias 

privadas e a maioria dos alunos das universidades publicas no Brasil tem a formagao anterior 

privada. Entao, se eles pagam tao caro para passar no vestibular, por que nao podem pagar 

um pouco, depois que entram na universidade? E evidente que se tem de acomodar a demanda 

futura dentro do sistema, em vez de depender dessas novas universidades privadas, que nao 

oferecem a qualidade necessaria para o Pafs. Eu fago questao de falar disso quando discuto a 

questao da distribuifao da renda, porque acho que ha a capacidade de se fazer um 

investimento crescente na educagao, tendo por conseqiiencia o aumento das vantagens do Pais 

em sua capacidade de concorrer no mercado extemo. 

Com rela§ao a questao stricto sensu da pobreza, ha evidentemente muito o que fazer, 

como o fome zero, a bolsa-escola e outros programas desse tipo. Mas acredito que uma area 

que vai ser muito importante nos proximos anos, a partir da redugao da taxa real de juros, e a 

construgao civil. A demanda por moradia, que esta reprimida ha algum tempo, ja que a classe 

media ficou sem condigoes de atende-la, vai servir como um elemento muito positivo nos anos 

que vem, e vai absorver tambem mao-de-obra. Uma vez que o Pais tem essa taxa de 

desemprego altissima, evidentemente a construgao e uma maneira de minorar esse problema. 

A receita para a retomada do crescimento 

Mas voltando a um ponto em que ja toquei, acho que e necessario continuar com o 

crescimento das exportagoes. Nao falo das exporta^oes liderando o processo, como foi o caso 

da Coreia e de outros paises asiaticos, mas de uma taxa sustentada de crescimento, de modo 

que todo ano haja um aumento das vendas extemas 2% ou 3% acima da taxa de crescimento 

domestico. Isso da sempre uma margem, da essa possibilidade de concorrer e possibilita as 

importagoes de capital necessarias para o investimento, que vai permitir o crescimento do 
✓ 

mercado intemo. E essa, a meu ver, a receita que deve ser seguida. 

Parece que agora o Brasil esta no rumo certo. Por exemplo, o Pais ja tem uma reforma da 

Previdencia, que esta em curso. E e necessario reconhecer a importancia disso. Por exemplo, 

foi logo depois da derrota no Congresso de uma proposta parecida com essa feita pelo 

govemo Fernando Henrique, em dezembro de 1998, que houve a desvalorizagao do Real no 

mes seguinte. O govemo nao conseguiu os dois terfos de votos necessaries para aprovar a 

reforma, o que empurrou todo o capital estrangeiro para fora do Pais e o resultado foi, 

evidentemente, a desvaloriza^ao do Real em Janeiro de 1999. 

Mas estamos caminhando tambem no sentido da resolu^ao dos problemas tributarios, 

apesar de todas as dificuldades nos Estados e municipios e no govemo federal. Nao obstante 
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esses problemas, o que pela primeira vez se ve e um processo de descentralizagao. O outro 

lado disso nao e simplesmente deixar mais dinheiro com os Estados e municipios, mas deixar 

tambem mais responsabilidades, elevando-se a obrigatoriedade de esses govemos gastarem 

com educacjao, com saude, com a constru^ao de casas, com uma politica habitacional. Entao, 

vejo esse processo nao simplesmente como um processo de simplifica^ao do sistema de 

tributes, mas tambem como a altera^ao de um sistema que passou por um profundo processo 

de centraliza9ao e que gerou um aumento da tributagao de 24% para quase 35% do PIB. 

Evidentemente isso nao pode e nao deve continuar assim. E necessaria uma redugao dessa 

taxa de tributagao, mas tambem uma divisao de responsabilidades, uma descentralizagao, que 

pode ajudar muito o Estado a sustentar a oferta dos servigos que sao necessarios, ao mesmo 

tempo em que continuara a depender dos investimentos do setor privado. 

O posicionamento entre ortodoxia e heterodoxia e as influencias intelectuais 

Se eu tivesse que fazer um retrospecto sobre todas as questoes que trabalhei e sobre tudo 

que aprendi estudando o Brasil ao longo de todos esses anos, eu diria que compartilho 

normalmente posi96es ortodoxas, mas que em varios momentos eu discordei da ortodoxia. 

Quando eu comecei a estudar o processo de substituigao de importa^bes, concordei, de fato, 

com algumas de suas colocagoes e inclusive expliquei que o Brasil teve um exito maior, em 

compara§ao com o Chile e os outros paises menores, por causa da importancia e do tamanho 

de seu mercado intemo. Alem disso, enfatizei sempre a necessidade de discutir a questao 

distributiva, a necessidade de reduzir o peso da divida extema e o gasto de divisas com seu 

servigo, que o Pais nao tinha como sustentar etc.. Compartilhei tambem das teses que 

advogaram que a infla^ao do Brasil nos anos 80 era de carater inercial, alem de discordar das 

politicas antiinflacionarias defendidas por Roberto Campos e Bulhoes nos anos 60. Assim, 

quanto a tudo isso eu fiquei do lado heterodoxo, mas em relagao a outras coisas fico no lado 

mais ortodoxo. 

Acho que a maioria, eu diria cerca de 90% dos economistas brasileiros defendem, hoje em 

dia, estabilizagao, e ninguem ousa dizer que existe alguma maneira de limitar a inflagao a 15% 

ou 20% ao ano e assim crescer. Insisto tambem que o govemo tenha hoje uma posigao 

diferente da que teve durante a epoca da substituigao das importagoes. Hoje em dia e o 

govemo que tern de poupar. O aumento da poupan^a do govemo e a maneira mais importante 

de ele contribuir com o processo de desenvolvimento e com sua sustentagao. Para mim, o 

govemo continua com um papel fundamental nas areas de educagao, de saude, de construgao 

de moradias para as classes de menor renda. Mas seu papel mais importante e utilizar o 

superavit fiscal para financiar o investimento necessario para que o Pais atinja sustentadamente 
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uma taxa de crescimento de 5% na proxima decada. Vejo tudo isso, evidentemente, como 

uma possibilidade, mesmo entendendo a necessidade de descentralizagao, e pressupondo que 

nao haja maneira de aumentar mais as receitas govemamentais. 

No fim das contas, a minha preocupagao maior sempre foi com a questao do 

desenvolvimento, e foi com isso que estive sempre envolvido direta ou indiretamente estudando 

a economia brasileira. Acredito tambem que a educagao que tive em Harvard, concentrando- 

me primeiro na area de historia economica para depois passar para a discussao sobre 

desenvolvimento me deu uma grande vantagem. Muitos economistas hoje comecjam a estudar 

os problemas relatives ao desenvolvimento sem entenderem nada do passado, sem saberem 

quais foram os elementos positives e negatives dos processos anteriores, quais as diferengas 

existentes entre hoje e o que aconteceu no passado etc.. Ter, pois, comegado com a historia 

economica foi fundamental na minha educagao. For isso creio que a primeira grande influencia 

intelectual que devo registrar e do Gerschenkron e das coisas que ele escreveu. Recentemente, 

inclusive, eu escrevi sobre a contribuigao dele, tratando de colocar suas ideias dentro do 

contexto intemacional, mostrando a importancia que tinham e indicando tambem os pontos em 

que, no meu entender, ele falhou. As contribuigoes do Hirschman tambem foram evidentemente, 

muito importantes na minha formagao. Quando ele explica o processo de substituicjao das 

importagoes e a importancia do govemo, quando ele inclui esse elemento politico, alem do 

elemento economico, e, em varios de seus livros isso esta presente, isso me influenciou muito 

e tern reflexos em muitas das coisas que escrevi. Finalmente, os economistas recentes, como 

Paul Krugman, Rudiger Dombush, Jeffrey Sachs, Stanley Fischer, todo esse grupo que hoje 

em dia tern uma importancia muito grande na politica. 

Uma coisa a que eu dei muita importancia quando chefiei o Departamento de Economia la 

na Universidade da California, Berkeley, foi destacar a possibilidade de a gente comegar no 

nivel teorico e passar para o nivel de aplicagao e o nivel de fazer politica. Acredito que a gente 

tern de comegar entendendo, estudando teoria, econometria, historia economica, para depois 

escrever sobre esses assuntos, e para, so depois ainda, ser politico, entrar no govemo, fazer 

as coisas necessarias. E acho muito interessante o fato de ter esses grandes nomes como 

elementos indispensaveis dentro da politica durante a ultima decada. E uma coisa sobre a qual 

tratei de instmir meus alunos. Muitos deles entraram na politica depois, e espero que tenham 

aproveitado esses conselhos. 
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O momento atual: a criagao do Centro de Estudos Brasileiros na universidade 

de Columbia 

Agora, na ultima fase da minha carreira, depois de sair da Universidade da California, estou 

na Universidade de Columbia, e estabeleci la um Centro de Estudos Brasileiros. Trata-se do 

primeiro centro, dentro dos Estados Unidos, voltado exclusivamente ao estudo do Brasil. Sou 

o diretor desse novo centro, estabelecido ha mais ou menos dois anos, e vejo isso como 

elemento importante para o futuro, o futuro nao so do estudo de economia, mas tambem do 

estudo das outras coisas, como saude publica, historia, ciencia politica, sociologia, e tambem 

medicina, engenharia etc. Pode haver algo funcionando, dentro dos Estados Unidos, em Nova 

York, que sirva para atrair o aluno brasileiro a fazer esse PhD sanduiche, em que ele passa um 

ano la. E querendo ele pode voltar mais tarde e fazer pos-doutorado na universidade. A ideia 

e trazer o professor brasileiro para estudar algo em conjunto, fazer pesquisa conjunta, na 

medicina ou em outra area, e tambem oferecer ao aluno norte-americano o acesso ao Brasil. 

Um bom sinal nesse sentido e que no centro recem-estabelecido em Columbia j a dobramos o 

numero de alunos que estuda portugues. O centro tern a vantagem de ja estar recebendo 

ministros e outras pessoas que trabalham nos primeiros escaloes do govemo no Brasil, no 

Banco Central etc., que nos visitam, apresentam seminarios, respondem a perguntas etc., 

como, por exemplo, Giro Gomes, que la esteve na epoca das eleigoes. Vejo esse centro como 

um elemento muito importante e uma especie de coroamento de meu trabalho, porque alem 

de querer continuar com as minhas contribuigoes na area de economia, quero estabelecer algo 

que sobreviva e sirva como um elemento-chave que assegure que no futuro haja uma ligagao 

estreita entre os Estados Unidos e o Brasil, dentro do campo academico. 
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