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O aumento da desigualdade de renda ocupa posicdo de destaque na pauta de politica econémica
mundial, um reflexo ndo apenas do temor de seus perniciosos efeitos sociais e politicos (inclusive
duvidas sobre a compatibilidade da desigualdade extrema com a governanga democratica), mas
também de suas implicacGes econémicas. Incentivos positivos certamente sdo necessarios para
recompensar o trabalho e a inovagdo, mas é provavel que a desigualdade excessiva debilite o
crescimento, por exemplo, ao prejudicar o acesso a salde e a educacado, causar instabilidade politica
e econOmica que reduz o investimento e frustrar o consenso social necessario para realizar ajustes
guando ocorrem choques em grande escala.

Como é natural, os economistas tém procurado compreender melhor os vinculos entre o aumento da
desigualdade e a fragilidade do crescimento econdmico. Uma das narrativas recentes é como a
desigualdade intensificou o ciclo de alavancagem financeira e langou as sementes da crise; ou como
fatores politico-economicos, sobretudo a influéncia dos ricos, permitiram o acimulo de excessos
financeiros antes da crise.

Mas qual é o papel da politica econ6mica e, em especial, da redistribuicdo fiscal, na promocao da
igualdade? A opinido comum parece indicar que a redistribuicdo, em si mesma, é prejudicial para o
crescimento, mas seria licito supor que estimule o crescimento ao promover a igualdade. Ao analisar
a experiéncia do passado, encontramos poucos indicios de que as iniciativas tipicas de redistribuicdo
tenham, em média, algum efeito negativo no crescimento. Ademais, um crescimento mais rapido e
mais duradouro parece seguir-se a correspondente reducdo da desigualdade.

Desvendar os efeitos da desigualdade e da redistribuicao no crescimento
Em um trabalho anterior, documentamos uma relacdo robusta de médio prazo entre igualdade e

sustentabilidade do crescimento. Contudo, ndo tivemos muito a dizer sobre essa relagdo como
justificativa para iniciativas de redistribuicdo.

Com efeito, muitos sustentam que a redistribui¢ao prejudica o crescimento e até que as iniciativas de
redistribuicdo destinadas a reduzir o excesso de desigualdade sdo a origem da correlagdo entre
desigualdade e baixo crescimento. Se assim fosse, impostos e transferéncias decerto seriam o
remédio errado: uma cura talvez pior do que a prépria doenga.

Os estudos sobre esse tema continuam polémicos. Varios trabalhos assinalam que algumas politicas
redistributivas — por exemplo, investimentos publicos em infraestrutura, gastos em saude e educagdo
e seguranga social — podem favorecer tanto o crescimento como a igualdade. Outros acreditam que
exista um conflito fundamental entre redistribuicdo e crescimento, segundo o argumento de Okun
(1975) ao referir-se as “perdas” de eficiéncia que acompanham os esforgos para reduzir a
desigualdade.
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Em um novo trabalho, perguntamos o que os dados histdricos revelam acerca da relagao entre
desigualdade, redistribuicdo e crescimento. Em particular, quais sao as evidéncias dos efeitos
macroecondmicos das politicas redistributivas, tanto diretamente (no crescimento), como
indiretamente (ao reduzir a desigualdade), o que, por sua vez, afeta o crescimento?

Para esclarecer essas relages, utilizamos uma nova série de dados multinacionais que distingue
minuciosamente a desigualdade liquida (apds os impostos e transferéncias) da desigualdade de
mercado (antes dos impostos e transferéncias) e nos permite calcular as transferéncias
redistributivas para um grande nimero de paises (avangados e em desenvolvimento) ao longo do
tempo. Analisamos o comportamento do crescimento médio durante periodos de cinco anos, assim
como a sustentabilidade e durac¢do do crescimento.

Nossas principais perguntas sdo empiricas. Qual a extensdo desse “conflito fundamental”? Como se
compara o efeito direto (e negativo, segundo Okun) da redistribuicdo com seu efeito indireto e
aparentemente positivo mediante a reducdo da desigualdade?

Alguns resultados surpreendentes sobre os vinculos entre redistribui¢cdo, desigualdade e
crescimento

Em primeiro lugar, continuamos a constatar que a desigualdade é um determinante robusto e
poderoso tanto do ritmo de crescimento a médio prazo como da duracdo dos periodos de
crescimento, mesmo mantendo constante o volume de transferéncias redistributivas. Portanto,
continuaria a ser um erro concentrar-se no crescimento e deixar que a desigualdade se resolva por si
s0, até porque o crescimento dai resultante poderia ser baixo e insustentdvel. A desigualdade e o
crescimento insustentavel talvez sejam os dois lados da mesma moeda.

Em segundo lugar, curiosamente, os dados histéricos usados em nosso trabalho oferecem poucos
indicios de efeitos negativos da redistribuicdo fiscal no crescimento. A redistribuicdo média e a
respectiva reducdo da desigualdade parecem ter uma ligacdo robusta com um crescimento mais
elevado e duradouro. Observamos alguns sinais inconclusivos de que redistribuicdes em grande
escala podem ter efeitos negativos na duracdo do crescimento, de forma que o efeito geral —
inclusive o efeito positivo resultante da redugdo da desigualdade — é, em grande medida, neutro em
termos de crescimento.

Adverténcias

Essas conclusdes podem indicar que, de fato, os paises que implementaram politicas redistributivas
formularam suas a¢des de forma razoavelmente eficiente. Mas, é claro, isso ndo significa que os
paises interessados em ampliar o papel redistributivo da politica fiscal ndo devam considerar o
aspecto da eficiéncia. Trata-se de um aspecto de especial importancia para paises que cuja
capacidade de governanca e administracdo é fraca, onde é essencial desenvolver instrumentos
tributarios e de gastos que possam viabilizar uma redistribuicao eficiente. Um trabalho a ser
publicado em breve pelo FMI explorard esses aspectos fiscais com mais profundidade.

Naturalmente, também devemos ter cautela ao extrair conclusGes definitivas em termos de politica
econdmica com base exclusiva na analise de regressdao multinacional. A histdria e os principios
fundamentais nos ensinam que, apds um certo ponto, a redistribuicdo passa a ser destrutiva para o
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crescimento e que, se ultrapassar um determinado nivel, a igualdade extrema também deixa de
promover o crescimento. Além disso, é dificil estabelecer a causalidade com total confianca. Também
sabemos que os diferentes tipos de politicas podem ter efeitos diferentes em paises diferentes em
momentos diferentes.

Conclusao

A conclusdo que emerge dos dados macroeconémicos histdricos usados neste trabalho é que, em
média, em diferentes paises e ao longo do tempo, as medidas redistributivas tipicas tomadas pelos
governos ndo parecem ter prejudicado o crescimento. E, sem considerar questdes éticas, politicas ou
sociais mais amplas, a igualdade alcangada parece ter ajudado a promover um crescimento mais
rapido e mais duradouro.

Em suma, encontramos poucos indicios de um “conflito fundamental” entre redistribuicdo e
crescimento. Assim, em muitos casos, parece improvavel que se justifique a inacdo diante de niveis
elevados de desigualdade.
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