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0 novo desenvolvimentismo

e apontamentos para uma
macroeconomia estruturalista do
desenvolvimento

Luiz Carlos Bresser-Pereira e Paulo Gala

Entre os anos 1930 e 1970, a América Latina e principalmente seus
dois maiores paises, Brasil e México, se industrializaram e apresenta-
ram elevadas taxas de crescimento. Esse desenvolvimento, que também
ganhava momentum nos demais paises subdesenvolvidos, deu origem,
apés a Segunda Guerra Mundial, a teoria estruturalista da CEPAL. Essa
teoria, e a respectiva estratégia nacional de desenvolvimento, surgiram
no quadro da crise das oligarquias agrario-exportadoras dependentes
associadas aos paises ricos, e embasou teoricamente as coalizdes poli-
ticas nacionalistas, desenvolvimentistas e industrializantes de modo a
envolver a burguesia industrial, a burocracia publica e os trabalhadores
urbanos. Esse desenvolvimento tedrico ocorreu na periferia do capita-
lismo dentro do quadro mais amplo do pensamento keynesiano e da
teoria econémica do desenvolvimento. Entretanto, a crise econdmica
nos paises centrais, nos anos 1970, abriu espago para a hegemonia da
ideologia neoliberal, para a volta da teoria economica neoclassica a con-
dicao de mainstream e para as politicas econdmicas convencionais base-
adas na suposigdo de mercados autorregulados. Enquanto isso ocorria
no centro do mundo capitalista, a teoria estruturalista entrou em crise,
primeiro na América Latina, porque, desde o final dos anos 1960, foi
desafiada internamente pela teoria da dependéncia,’ e, segundo, porque

1 Sobre as razdes pelas quais a teoria da dependéncia — principalmente a teoria da
dependéncia associada - contribuiu internamente para a critica do pensamento estruturalista
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nos anos 1980 a grande crise da divida externa, causada pela politica de
crescimento com poupanga externa, tornou os paises da regido vulners-
veis a nova hegemonia conservadora e s suas propostas de reforma ins-
titucional e de politicas econémicas: o consenso de Washington. Domi-
nante desde o comeco dos anos 1990, essa ortodoxia convencional nio
demorou a dar maus resultados, inicialmente no México (1994), que
foi o primeiro pais a adotéd-la, depois no Brasil (1998), e, finalmente, no
quadro da grande crise da Argentina (2001). Na Asia, a crise de quatro
paises, em 1997, que aceitaram a politica de crescimento com poupanga
externa e, no ano seguinte, a crise da Russia que no governo Boris Yelt-
sin se submeteu inteiramente as diretivas do Qeste, foram outros sinais
do fracasso da ortodoxia convencional. Entretanto, foi na crise global
de 2008, que alguns dos remédios que os paises ricos receitavam para
os paises em desenvolvimento, principalmente a desregulamentacio
do sistema financeiro, se revelaram fatais para os proprios autores das
receitas, 0 que tornou esse fracasso definitivo.

De um lado, diante do fracasso da macroeconomia neoclassica e do
consenso de Washington, e, de outro, do tempo passado desde que a
teoria estruturalista latin america foi formulada, era necessério atualizar
essa teoria e sua respectiva estratégia nacional de desenvolvimento - o
nacional-desenvolvimentismo - para dar conta das novas realidades.
Quando a teoria estruturalista foi desenvolvida ha 60 anos, alguns pai-
ses latino-americanos estavam envolvidos nas suas respectivas revolu-
¢Oes capitalistas — ou seja, em suas revolugdes nacionais e industriais —,
enquanto outros continuavam paises primdrio-exportadores e depen-
dentes. Hoje, os primeiros paises, dentre os quais estdo a Argentina, o
Brasil, o Chile, a Costa Rica, 0 México e o Uruguai, ja sdo paises de renda
média, capitalistas e democraticos, que produzem bens manufaturados
ou servigos, utilizam tecnologia sofisticada e competem no quadro da
gfobalizagdo. Portanto, os paises mudaram, e mudou o quadro econd-
mico internacional no qual eles devem competir para crescer, tornando-
-Se, por isso, necessdrio um “aggiornarmento’, ou uma atualizacio das

latino-americano ao se tornar dominante nos anos 1970, ver Bresser-Pereira (2006, 2009b).
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ideias — uma macroeconomia estruturalista do desenvolvimento e um
novo desenvolvimentismo adaptado a nova realidade histérica.

Desde o inicio dos anos 2000, védrios economistas latino-america-
nos vém procurando desenvolver uma alternativa estruturalista e key-
nesiana para os paises de renda média, em termos teéricos de politica
econOmica. Neste trabalho denominamos “novo desenvolvimentismo”
a estratégia nacional de desenvolvimento apropriada para nosso tempo,
e “macroeconomia estruturalista do desenvolvimento” o resultado do
esforgo em adicionar ao estruturalismo uma abordagem mais siste-
matica da macroeconomia do desenvolvimento. Alertamos que essa
andlise ¢ principalmente vélida para os paises de renda média que j4
se industrializaram. Para aqueles que ainda continuam primério-expor-
tadores, seria necessario fazer uma série de ressalvas que escapam ao
objetivo deste paper. Na primeira secdo, apresentamos oito teses da teo-
ria estruturalista original, na segunda e na terceira secdes, cinco teses
adicionais de macroeconomia estruturalista do desenvolvimento e um
grafico-sintese; finalmente, na quarta e na quinta se¢des compararemos
o novo desenvolvimentismo respectivamente com o velho nacional-
-desenvolvimentismo e com a ortodoxia convencional. Teremos sempre
como referéncia paises de renda média para os paises pobre, essas ideias
também podem ser tteis, mas precisam ser adaptadas.

Tabela 1: América Latina e Paises Asidticos Dindmicos — crescimento per capita

América Latina | Paises asiaticos

— maiores paises |  dindmicos
1951-1980 2,61 398
1981-2007 1,11 4,99

Fonte: Penn Table 6.3 August (2009) growth rate of Real GDP per capita (RGDPCH);
Observagido: maiores paises da América Latina: Argentina, Brasil, Chile, Colémbia
México, Peru e Venezuela; paises asidticos dindmicos: China, India, Indonésia, Vietnam,
Coreia do Sul, Tailandia, Taiwan, Malasia, Singapura.
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Partimos do fato de que a América Latina, que se desenvolvia e se
industrializava aceleradamente entre 1930 e 1980, desde entio ficou
para tras em relacdo aos paises asidticos dinamicos. A Tabela 1 ndo
deixa qualquer duvida a respeito. Nos anos 2000, alguns paises latino-
-americanos apresentaram taxas de crescimento mais satisfatérias, mas
elas decorreram do aumento dos pregos das commodities exportadas, e
néo da retomada da industrializa¢ao. Em geral, implicaram a apreciacio
das moedas locais, e ndo sao sustentaveis no médio prazo. Nosso pres-
suposto € o de que, no quadro da globalizacio, a competicio entre os
Estados-nacdo aumentou de forma que o desenvolvimento econdémico
e 0 catching-up dependem da adogdo de estratégias nacionais de desen-
volvimento baseadas em modelos econémicos com o necessario poder
de explicagdo e de previsdo. Enquanto isto nio voltar a ocorrer, os paises
latino-americanos poderdo crescer, mas a taxas inferiores as necessé-
rias ao caiching-up e muito inferiores as dos paises asiaticos dindmicos.
E verdade que esses paises, cujas estratégias de desenvolvimento sio
essencialmente novo-desenvolvimentistas, nio elaboraram uma teo-
ria econOmica nova. Foram essencialmente pragméticos. Nao cremos,
porém, que o pragmatismo asiatico seja suficiente para convencer as
sociedades latino-americanas a adotarem uma estratégia nacional de
desenvolvimento sem que essa tenha um solido embasamento tedrico.

TESES ORIGINAIS DA TEORIA ESTRUTURALISTA LATINO-AMERICANA

O estruturalismo latino-americano surgiu no Chile, no 4mbito da
Cepal, no final dos anos 1940, tendo, entre seus economistas fundado-
res, Raul Prebisch, Celso Furtado, Osvaldo Sunkel e Anibal Pinto. As
novas ideias integravam uma escola de pensamento mais ampla, a teoria
economica do desenvolvimento (development economics), originada no
Norte, no dmbito da transi¢do da Liga das Nagdes para a Organizacio
das Nagdes Unidas.? O sistema de ideias que constitui o estruturalismo

2 Além dos quatro economistas latino-americanos citados, participaram também da
development macroeconomics original Albert Hirschman, Arthur Lewis, Gunnar Myrdal,
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latino-americano original é complexo e a literatura sobre ele é ampla.
Cremos, entretanto, tomando por base Ricardo Bielschowsky (1988),
que podemos sintetizd-lo em oito proposi¢des: (1) a tendéncia a dete-
rioracdo dos termos de intercambio, da qual se deduziu a necessidade
de intervencio do Estado na economia; (2) o papel central do Estado na
promog¢do do desenvolvimento econémico; (3) o carater estrutural do
desenvolvimento que ndo ocorre com qualquer combinacdo de setores
como pressupde a teoria econdmica neoclassica, mas da transferéncia
de mao de obra para setores com valor adicionado per capita mais alto, o
que justificou a politica de industrializa¢do; (4) o entendimento do sub-
desenvolvimento nao como um estdgio atrasado de desenvolvimento
mas como um resultado da subordinacdo da periferia aos paises que
originariamente se industrializaram, o que explica a tese da necessidade
da construcdo de uma nacdo em cada pais, bem como a necessidade
de uma estratégia nacional de desenvolvimento para que o catching up
fosse bem sucedido; (5) a oferta ilimitada de méo de obra que reprimia
saldrios e causa insuficiéncia de demanda ou de oportunidades de inves-
timento lucrativas para os empresarios; (6) a tese da industria infante,
que justificava a prote¢ao tarifdria & industria manufatureira e o modelo
de industrializacdo substitutiva de importag¢des; (7) a convicgdo de que
a estabilidade de precos no mesmo nivel dos paises ricos era improvavel
devido as imperfei¢des do mercado, principalmente devido a resposta
lenta da oferta de alimentos aos aumentos da demanda, e (8) a crenca de
que os paises latino-americanos ndo dispunham da poupanga necessa-
ria para financiar o desenvolvimento e que a elasticidade-renda de suas
importacdes era maior do que a elasticidade-renda nos paises ricos de
suas exportacdes de bens primérios, o que justificava buscar o big push
ou o crescimento com poupanga externa.

Dada essa relacdo de proposi¢des, que estdo resumidas no Quadro 1,
é necessario saber quais delas ainda sdo validas e quais se tornaram relati-
vamente superadas pela mudanga de estdgio de desenvolvimento dos pai-
ses. Néo vamos resumir o contetido das oito teses, porque se fizéssemos

Hans Singer, Michael Kalecki, Ragnar Nurkse e Rosenstein-Rodan.
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isso nos arriscarfamos a ser incompletos e inexatos. O importante, neste
artigo, ¢ reafirmar a atualidade de pelo menos cinco delas (por isso tantos
economistas continuam estruturalistas), e sugerir que trés delas talvez ja
possam ser abandonadas, por terem sido superadas no tempo pelo desen-
volvimento dos paises latino-americanos. Sio elas a tese da industria
infante, a tese da inflagfio estrutural e a tese da necessidade de poupanca
externa para o desenvolvimento econdémico. Examinemo-las brevemente.

TESE 5: ARGUMENTO DA INDUSTRIA INFANTE

O estruturalismo original pressupunha que as economias latino-ame-
ricanas estavam apenas comegando seu processo de industrializaco, e,
portanto, usavam o cldssico argumento da indiistria infante, original-
mente desenvolvido por Alexander Hamilton, para concluir pela neces-
sidade de protecdo a indtstria manufatureira nacional e & estratégia de
industrializagdo substitutiva de importacGes. Ainda se pode falar de
industrias infantes nos paises pobres da América Latina, mas nos de
renda média esse argumento ndo mais se sustenta. Para todos, uma poli-
tica industrial estratégica que dé apoio principalmente as empresas que
tém condi¢do de ser competitivas, mas que necessitam transitoriamente
de um apoio governamental, continua naturalmente necesséria.

TESE 7: INFLACAO ESTRUTURAL

Essa era a tese mais especificamente macroecondmica da teoria estru-
turalista e foi muito importante no debate dos anos 1950 e 1960. Entre-
tanto, pelo menos nos paises de renda média, também est4 superada.
O principal ponto de estrangulamento, do lado da oferta que causava
inflagdo estrutural, era o da produgio de bens agricolas para consumo
interno, cuja oferta nao respondia com a rapidez necessaria as variacées
na demanda e nos pregos. Outra fonte de inflacio estrutural era o setor
externo. Tais pontos de estrangulamentos eram préprios de economias
nas quais a producdo ainda nao havia assumido plenamente a logica
capitalista. Hoje, os mercados de alimentos e os demais mercados ja se
desenvolveram nos paises da regido, de forma que sua resposta lenta aos
aumentos de demanda que a teoria da inflacio estrutural pressupunha
perdeu grande parte de sua validade.
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Quadro 1: Teoria estruturalista original comparada com a macroeconomia estruturalista
do desenvolvimento

Macroeconamm estrumrah :
Tecrxa estruturahsta orlgmal
 desenvolvimento
Tendenc1a a detenora ao dos )
1 § Mantida.
termos de intercdmbio
Carater estrutural do .
2 . Mantida.
desenvolvimento
Mantida (e modificada): o Estado
Papel central do Estado no ( . ) :
3 . tem um papel estratégico, indutor do
desenvolvimento . A
desenvolvimento econ6mico.
Subdesenvolvimento como .
4 . . Mantida.
contrapartida do desenvolvimento
5 Industria infante legitimando a Superada (para paises de renda média).
protecdo tarifaria
Tendéncia dos saldrios a crescerem . -
. Mantida. (E uma das duas causas
menos do que a produtividade o A
6 o i N estruturais da insuficiéncia de demanda
devido a oferta ilimitada de mio | . B .
interna nos paises em desenvolvimento).
de obra.
< Superada. (Paises de renda média podem
7 Inflagéo estrutural b ( . - P
apresentar taxas de inflacdo baixas).
- Abandonada (devido a critica a politica
Restrigdo externa ou modelo dos .
8 L de crescimento com poupanca externa
dois hiatos
exposta na Tese 11).
A taxa de cambio competitiva ¢ essencial
9 Acrescentada para o aumento da poupanga interna e do
investimento.
Tendéncia estrutural a sobrevalorizacio
ciclica da taxa de cAmbio o que cria
10 Acrescentada . A d
uma insuficiéncia de demanda para
exportacdes.
Doenga holandesa, que sobreaprecia
11 Acrescentada permanentemente a taxa de cdmbio e
impede ou dificulta a industrializagdo.
Critica & politica de deficit em conta-
-corrente ou de crescimento com
12 Acrescentada .
poupanga externa, o que aumenta mais o
consumo do que os investimentos.
Como o equilibrio externo, o equilibrio
13 Acrescentada fiscal ¢ essencial para o desenvolvimento
econdmico.
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TESE 8: NECESSIDADE DA POUPANCA EXTERNA

Finalmente, a tese da necessidade de poupanca externa que, Como vere-
mos, é central para a teoria convencional e que estava presente na teo-
ria estruturalista por meio do modelo dos dois hiatos, ndo se sustenta e
também deve ser abandonada. O modelo dos dois hiatos formalizava a
crenca de que os paises latino-americanos enfrentam uma permanente
restricio de divisas externas que precisaria ser sanada com deficit em
conta-corrente financiados por empréstimos ou investimentos exter-
nos. Nao se considerava, entretanto, que os deﬁcit em conta-corrente em
que incorriam podiam ter uma causa mais simples e mais de mercado:
a sobreapreciacéo cronica da taxa de cimbio decorrente da tendéncia
A sobrevalorizacio ciclica da taxa de cambio (Tese 10), que tem como
uma de suas causas a politica de crescimento com poupanca externa
(Tese 12), que aprecia a moeda nacional e causa a substitui¢do da pou-
panca interna pela externa.

CINCO TESES ADICIONAIS

A macroeconomia estruturalista do desenvolvimento parte do pres-
suposto keynesiano de que os principais estrangulamentos no cresci-
mento e no pleno emprego estdo do lado da demanda. O lado da oferta
é naturalmente também fundamental - principalmente a educacdo,
0 progresso técnico, uma boa infraestrutura —, mas o problema fun-
damental consiste em aproveitar os recursos disponiveis mediante
investimentos que também aumentam a capacidade de oferta do pais.
Essa macroeconomia estruturalista, que estd se definindo na primeira
década do século XXI caracteriza-se por duas tendéncias estruturais
que limitam as oportunidades de investimento: a tendéncia da taxa de
salarios a crescer menos do que a produtividade e a tendéncia a sobre-
valorizacdo ciclica da taxa de cAmbio. A primeira limita o crescimento
do mercado interno, e foi salientada e amplamente discutida por Celso
Furtado e pelos demais membros da escola estruturalista. Ela tem como
causa fundamental a oferta ilimitada de mao de obra existente nos pai-
ses em desenvolvimento (que constitui a Tese 6 da teoria estruturalista).
Os economistas neocldssicos argumentavam que os paises em desen-
volvimento devem crescer com concentracio de renda e, portanto, com
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saldrios que cres¢am abaixo da produtividade, “porque os ricos poupam
mais do que os pobres’, mas essa tese ndo se sustenta empiricamente,
primeiro, porque ndo é a poupanca que determina o investimento, mas é
esse que (devidamente financiado internamente) determina a poupanga;
segundo, porque os ricos tém alta propensio a consumir e seu consumo
tende a se dirigir para bens importados. Por outro lado, é necessario
lembrar que no longo prazo, supondo-se um progresso técnico neutro,
o aumento dos saldrios & mesma taxa do aumento da produtividade,
além de ser necessario para que existam oportunidades de investimento
lucrativo para os empresarios, é compativel com a manutenc¢io da taxa
de lucro no nivel satisfatério, desde que o progresso técnico seja neutro.

A segunda tendéncia e a manobra intelectual correlata de “libertar”
a taxa de cambio do nicho da teoria monetaria na qual estava escon-
dida ou presa e coloci-la no centro do processo do desenvolvimento
econdmico sdo partes essenciais da nova macroeconomia estruturalista
do desenvolvimento. Dentre as cinco teses adicionais, apenas a Tese 13
- uma tese 0bvia, mas importante, segundo a qual o deficit publico deve
ser responsavelmente evitado, a ndo ser em situagdes de recessdo — néo
estéd relacionada diretamente com a taxa de cAmbio.’

TESE 9. A TAXA DE CAMBIO E VARIAVEL-CHAVE DO DESENVOLVIMENTO
ECONOMICO

Uma taxa de cimbio competitiva é fundamental para o desenvolvi-
mento econdmico porque coloca todo o mercado externo & disposigéo
das empresas nacionais realmente competentes do ponto de vista admi-
nistrativo e tecnologico. Dado o progresso técnico em curso (a varidvel
basica do crescimento do lado da oferta), o desenvolvimento econémico
¢ funcdo da taxa de investimento. Ora, uma taxa de cimbio competitiva
estimula os investimentos orientados para a exportacio e aumenta cor-
respondentemente a poupanga interna. Estimula os investimentos das

3 [Essas teses e mais amplamente a macroeconomia estruturalista do desenvolvimento
e o novo desenvolvimentismo estdo discutidos em Globalizacdo e Competicdo (Bresser-
Pereira). Porém, a ideia de que o conjunto de modelos presentes nesse livro constitui uma
macroeconomia estruturalista do desenvolvimento no estava clara para mim.
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empresas que usam tecnologia no estado da arte mundial, as quais ndo
seriam competitivas no plano internacional se a taxa de cAmbio fosse
cronicamente sobreapreciada. Quando o nivel da taxa de cAmbio cor-
responde ao “equilibrio industrial’, toda a imensa demanda externa é
aberta para as empresas realmente competentes que usem a melhor tec-
nologia disponivel no mundo. Em um pais que néo sofra da doenca
holandesa (sdo raros os paises em que isso ocorre se utilizarmos o con-
ceito amplo de doenca holandesa), é a taxa de cAmbio que equilibra
intertemporalmente a taxa de cambio: a taxa de cAmbio de “equilibrio
corrente”; nos demais paises, ¢ a taxa que inviabiliza setores econdmicos
comercializdveis, ao produzir bens e servicos com a utilizacéo da tecno-
logia mais avancada no mundo.

TESE 10: EXISTE UMA TENDENCIA A SOBREVALORIZACAO CICLICA DA
TAXA DE CAMBIO NOS PAISES EM DESENVOLVIMENTO.4

Essa tendéncia ¢ estrutural porque tem causas estruturais. A taxa de
cambio nos paises em desenvolvimento ndo varia em torno de uma taxa
de equilibrio, como supde a teoria econdmica, nem flutua de forma bem
comportada, como supde a teoria convencional, nem de maneira voldtil,
como afirmam os economistas keynesianos. Nao é o mercado, mas sdo
as crises de balanco de pagamentos que determinam seus ciclos. Niao
havendo qualquer politica de administragéo da taxa de cAmbio que neu-
tralize essa tendéncia, o ciclo comegara por uma crise que depreciard de
forma abrupta e violenta a taxa de cAmbio. Essa, que, quando se iniciou
o ciclo, estava abaixo do “equilibrio corrente” (que equilibra intertem-
poralmente a conta-corrente do pais), deprecia-se violentamente para,
em seguida, passar a se apreciar puxada por dois fatores estruturais: pri-
meiro, a doenca holandesa a leva até o nivel de equilibrio corrente e, em
seguida, os fluxos de capitais atraidos pelas taxas de lucro e de juros, que
tendem a ser mais elevadas, continuam a aprecié-la levando ao deficit
em conta-corrente, Essa atragdo estrutural, somada a politicas equivo-
cadas que ndo sdo estruturais mas sdo recorrentes, continuario a apre-

4 Essa secio estd baseada em Bresser-Pereira e Gala (2007).
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ciar a taxa de cAmbio até que uma nova crise de balanco de pagamentos
interrompa o processo. Sdo elas: a politica de crescimento com pou-
panga externa, a politica de 4ncora cambial, a politica de 4ncora cambial
revestida de politica de metas de inflagdo, a politica de “aprofundamento
financeiro” e, finalmente, o populismo cambial. Na medida em que as
autoridades do pais praticam essas politicas, a0 mesmo tempo em que
continuam a se negar a administrar a taxa de cAmbio, o pais entrard em
deficit em conta-corrente, se endividara e gradualmente perdera a con-
fianga dos credores, que, em certo momento, determinam o sudden stop,
ou seja, deixam de rolar a divida externa do pais. Esse entra em crise
de balango de pagamentos que, novamente, deprecia a moeda nacional.

TESE 11: DOENCA HOLANDESAS

A doenga holandesa é uma falha de mercado que sobreaprecia de forma
permanente a taxa de cdmbio, mas é consistente com o equilibrio inter-
temporal da conta-corrente. Ainda que Celso Furtado (1957) tenha
chegado perto do conceito de doenca holandesa ao estudar a econo-
mia venezuelana, esse obstaculo maior 4 industrializacio dos pafses em
desenvolvimento nao foi considerado pela teoria economica do desen-
volvimento e pela teoria estruturalista latino-americana. Essa falha de
mercado era percebida, porém, de forma intuitiva. As tarifas de impor-
tacdo que o estruturalismo latino-americano advogava nio foram, afi-
nal, principalmente protecionistas, mas uma forma efetiva de neutra-
lizagdo dessa doenga do lado das importagdes. Por outro lado, aqueles
paises que subsidiaram a exportacdes de bens industriais nos anos 1970
(como o Brasil e 0 México) também neutralizaram a doenca holandesa
do lado das exportagdes sem que isso lhes estivesse claro. A tarifa de
um lado e o subsidio do outro, do qual eram excluidas as commodities
que davam origem a doenga holandesa, acabavam por ser, na pratica,

5 Esta secio estd baseada em Bresser-Pereira (2008).
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equivalentes a um imposto sobre essas commodities - e esse imposto € a
forma correta de neutraliza-la.b

A doenga holandesa ou a maldigdo dos recursos naturais, pode ser
definida como a sobreapreciagéo cronica da taxa de cdmbio de um pais
causada por rendas ricardianas que o pais obtém ao explorar recursos
abundantes e baratos, cuja produc¢io comercial é compativel com uma
taxa de cAmbio de equilibrio corrente claramente mais apreciada do que
a taxa de cdmbio de equilibrio industrial - a taxa que viabiliza os demais
setores econdmicos produtores de bens comercializaveis que utilizam
tecnologia no estado da arte mundial. Definida nesses termos, a doenca
holandesa ¢ uma falha de mercado que, ao inviabilizar setores econdmi-
cos de bens comercializaveis eficientes e tecnologicamente sofisticados,
impede a mudanga estrutural - a diversificagdo industrial do pais — que
caracteriza o desenvolvimento econémico. Diversos autores distinguem
a doenga holandesa da maldicdo dos recursos naturais: enquanto a pri-
meira seria uma falha de mercado, a segunda decorreria da corrupcao
ou do rent seeking que a abundancia desses recursos propicia aos paises
nos quais o Estado € fraco, com frequéncia capturado por interesses pri-
vados. Embora o problema da corrupcéo exista em todos os paises e seja
mais grave em paises pobres, onde ha rendas ricardianas a serem cap-
turadas por individuos corruptos, ndo diferenciamos os dois conceitos
porque, por um lado, a corrupgao ndo ¢ um problema econémico mas
criminal, e, por outro, porque a énfase na corrupgdo implica descon-
siderar o fendmeno econémico propriamente dito: a sobreapreciacdo
permanente ou cronica da taxa de cdmbio que a doenga holandesa ou a
maldi¢do dos recursos naturais provoca.

A doenca holandesa ¢ um problema antigo, préprio de economias
monetarias, mas recebeu esse nome porque sé foi identificada nos anos
1960, na Holanda, quando seus economistas verificaram que a desco-
berta de gés natural e sua exportacio estavam apreciando a taxa de cam-

6 Por exemplo, no Brasil, nos anos 1970, a tarifa média de importago era de 50% e o
subsidio para a exportagdo de manufaturados era também em média de 50%. Dessa forma,
os bens agropecudrios que nio contavam com o subsidio pagavam um “imposto disfarcado”
de 33,3% sobre o prego exportado.
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bio e ameagavam destruir toda a sua industria. Apenas na década de
1980 apareceram os primeiros trabalhos académicos sobre ela (Corden e
Neary, 1982; Corden, 1984). Até hoje, a literatura sobre o tema é escassa
e insuficiente. A doenga holandesa é permanente ou crénica, porque o
mercado ndo a controla. As exportacdes das commodities que, gragas
ao custo mais baixo do que o existente nos paises menos eficientes que
participam do mercado, a0 mesmo tempo em que originam uma renda
ricardiana para o pafs, definem a taxa de cambio no equilibrio corrente.
A sobreapreciacgdo é, assim, compativel com o equilibrio intertemporal
das contas externas podendo e pode, portanto, produzir efeitos negati-
vos sobre uma economia por um tempo indefinido.

Como a doenga holandesa define a taxa de cimbio de equilibrio cor-
rente em um nivel mais apreciado que o do equilibrio industrial (é essa
diferenca que define e estabelece a gravidade da maldi¢do dos recursos
naturais), os bens produzidos com tecnologia no estado da arte néo séo
economicamente vidveis em um mercado competitivo. Por isso, em um
pais que padece dessa doenca, uma empresa de bens comercializaveis
que adota a melhor tecnologia mundial s6 serd viavel se uma condigdo
pouco realista se verificar: se sua produtividade na produgéo desse bem
for superior & produtividade lograda pelos demais paises concorren-
tes em um grau igual ou maior do que a sobreapreciacdo causada pela
doenga.

Os sintomas mais importantes da doen¢a holandesa sdo a sobreapre-
ciagdo cambial, o baixo crescimento do setor manufatureiro, o rapido
crescimento do setor servicos, os salarios médios elevados em relacdo ao
nivel de desenvolvimento econémico do pais, e o0 desemprego (Oomes
e Kalcheva, 2007). Como se trata de uma falha de mercado do lado da
demanda que limita a existéncia de oportunidades de investimento na
industria manufatureira, ela so existe quando ha desemprego em um
pais, ou, em outras palavras, quando o pais tem condi¢des técnicas e
administrativas de investir na produgdo de bens com tecnologia mais
sofisticada e saldrios mais altos, mas a taxa de cambio vigente impede
que esses investimentos sejam realizados. Ndo obstante o desemprego, a
doenca holandesa implica salarios artificialmente elevados. Pode, entre-
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tanto, ocorrer que os saldrios sejam também baixos, porque a mio de
obra é abundante e desorganizada nesse pais. A distribuicio das rendas
ricardianas envolvidas na doenga holandesa variard de pais para pais,
dependendo, assim, da capacidade de pressio ou de rent-seeking dos
diversos grupos.

Os paises atingidos pela doenga holandesa, ou exportam hd muito
um recurso natural mas jamais se industrializaram, ou lograram indus-
trializar-se durante algum tempo, porque neutralizaram a doenca
holandesa consciente ou inconscientemente, mas, depois, adotaram a
abertura financeira, perderam o controle de sua taxa de cAmbio, e entra-
ram em processo de desindustrializacdo prematura. No primeiro caso,
0 pais jamais neutralizou a doenca holandesa, que assume um carater
relativamente permanente. Seu sintoma claro é o fato de esse pais nio
produzir outros bens comercializdveis, a ndo ser aqueles beneficiados
pelas rendas ricardianas da doenga holandesa. Se o pais ja tem uma pro-
dugdo e uma exportagio significativas de recursos naturais que Ihe per-
mitiram acumular capital e ter uma classe empresarial expressiva, mas
ndo tem industria de bens comercializéveis, é um sinal de que sofre de
uma grave doenca holandesa.

A gravidade da doenga holandesa ¢ dada pela diferenca entre a taxa
de cambio de equilibrio industrial e a de equilibrio corrente. Quanto
maior for a diferen¢a, maior serd a gravidade da doenca. A neutraliza-
¢do da doenga holandesa, por sua vez, é lograda quando a politica de
administragdo da taxa de cAmbio a torna competitiva por ter éxito em
levé-la do nivel de equilibrio corrente para o nivel do equilibrio indus-
trial. Uma taxa de cambio competitiva, portanto, é aquela igual a taxa
de cambio de equilibrio industrial. A neutralizacio da doenca holan-
desa se faz, principalmente, mediante a imposi¢do de um imposto ou
a retengdo sobre as exportagdes da commodity, igual & diferenca em
moeda das duas taxas, que desloque a sua curva de oferta para cima até
o nivel industrial. Essa medida ¢ efetiva, porque as empresas que expor-
tavam de forma lucrativa a commodity pela taxa de cAmbio de equilibrio
corrente depois do imposto s6 podem produzir e exportar se a taxa de
cambio estiver no equilibrio industrial - a taxa que viabiliza os demais
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setores econdmicos de bens comercializaveis. Ao impor um imposto, o
ideal seria que o governo nio gastasse 0s recursos, mas os usasse para
criar e investir em um fundo soberano, de forma a ndo pressionar a taxa
de cambio com entradas de capitais do governo. Como consequéncia de
a taxa de cambio estar no equilibrio industrial, o pais terd um superavit
em conta-corrente e, desde que aplique o recurso no fundo soberano,
um superavit fiscal.

Como medir a gravidade da doenca holandesa, g, ou qual o imposto
sobre o valor de venda do bem que o leva do equilibrio corrente para o
industrial? Ela serd igual a diferencga entre a taxa de cdmbio de equilibrio
industrial, e e a taxa de equilibrio corrente, e_dividida pela exportagio.

g=(e-e)/x

Um exemplo simples ajuda a compreender o problema. Suponha-
mos o pais A e o pais B. No A, a doenga holandesa é amena, de forma
que a taxa de cambio de equilibrio corrente (e ) é de 2 e a de equilibrio
industrial (e ) ¢ de 3 unidades monetdrias do pais A por dolar. Jé no pais
B, a doenga é grave: a taxa de cambio de equilibrio corrente ¢ a mesma,
mas a taxa de cAmbio de equilibrio industrial é de 40 unidades mone-
tarias desse pais por délar. No pais A, portanto, a gravidade da doenca
holandesa ¢ relativamente pequena, de 33,3% em relacdo ao preco de
venda do bem em moeda local, enquanto no pais B a gravidade ¢ muito
maior, de 95%.

g,=(3-2)/3=333%.
g,= (40 - 2) / 40 = 95%.

Para neutralizar a doenca holandesa no pais A, bastard um imposto
de 33,3%, enquanto no pais B serd necessario um imposto de 95%. Em
um pais produtor de bens agropecudrios, a gravidade da doenca holan-
desa deverd estar proxima do caso A; em um pais exportador de petrd-
leo, poderd chegar ao nivel do caso B.
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TESE 12: POLITICA DE CRESCIMENTO COM POUPANCA EXTERNA
IMPLICA GERALMENTE ALTA TAXA DE SUBSTITUICAO DA POUPANCA
INTERNA PELA EXTERNA.7

A politica de crescimento com poupanga externa ou de o pais incorrer
em deficit em conta-corrente e em endividamento externo néo causa o
aumento do investimento esperado, mas a sobreapreciagio da taxa de
cambio e a substituicio da poupanca interna pela externa. Vimos que
a tendéncia & sobrevalorizacdo ciclica da taxa de cimbio decorre, pri-
meiro, da doenca holandesa, que traz a taxa de cdmbijo até o equilibrio
corrente, e, em seguida, dos fatores que estimulam a entrada de capitais.
Dentre esses fatores, a politica de crescimento com poupanga externa €
a mais importante - aquela que traz mais perigos ou riscos para o pais.
Para a macroeconomia estruturalista do desenvolvimento, ¢ falsa a tese
“ébvia” da teoria econdmica convencional, segundo a qual os paises em
desenvolvimento necessitam de poupanga externa para crescer. Apenas
em alguns casos o deficit em conta-corrente, retoricamente chamado de
poupanga externa, auxilia o pais a se desenvolver. Normalmente, causa
elevada taxa de substituicdo da poupanga interna pela externa, de forma
que ndo é o investimento mas o consumo e a divida externa que cres-
cem. Supondo-se constantes as reservas internacionais do pais, a taxa de
cAmbio seré apreciada ou competitiva a depender do saldo ou do deficit
em conta-corrente visado pelos policymakers.® Quanto mais apreciada
for a taxa de cAmbio, mais altos serdo os salarios (dos trabalhadores) e
os ordenados (da classe média profissional) reais, porque baixa o prego
relativo dos bens de consumo internacionalmente comercializdveis em
relacdo aos precos dos servicos nao comercializéveis, dentre os quais
estdo os salarios e os ordenados. Em consequéncia, os lucros dos capi-

7 Esta segdo baseia-se em Bresser-Pereira (2009a: cap. 4).

8 A existéncia de deficit em conta-corrente estd associada & relativa apreciagio do cimbio
¢, portanto, poderia implicar uma pressio de mercado para que ela se depreciasse e o deficit
fosse zerado. Entretanto, como estamos falando aqui de uma “estratégia’, isso significa que
as autoridades econdmicas estdo satisfeitas com o deficit e, principalmente por meio de uma
polftica de juros altos, procuram manter a taxa de cAmbio no nivel relativamente apreciado
consistente com ele.
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talistas cairdo, seja porque, pelo lado da renda, os salarios e os orde-
nados aumentaram, seja porque, pelo lado da demanda, as empresas
diminuirdo suas expectativas de lucro em investimentos voltados para
a exportacdo, e, assim, investirao menos. A elasticidade dos salarios e
dos ordenados reais em relacio a variacio da taxa de cAmbio sera tanto
maior para cada familia quanto maior for sua propensdo marginal a
consumir e maior for a sensibilidade das exportagdes e importagdes a
taxa de cAmbio. Lucros, saldrios e ordenados, portanto, além de depen-
derem, substancialmente, do nivel de produtividade da economia e do
seu padrao de distribuicdo de renda, dependem da taxa de cambio.

Supondo-se que trabalhadores recebam um salario nominal e
adquiram bens comercializaveis e ndo comercializéveis, teremos que o
custo de vida dos trabalhadores e o saldrio real dependerdo do cambio
nominal e da parcela de bens comercializdveis em sua cesta de consumo.
Supondo-se, adicionalmente, que os pre¢os sejam formados na econo-
mia de acordo com a conhecida regra kaleckiana, que relaciona o nivel
de precos com o salario nominal, com o nivel de produtividade e com o
mark-up, teremos que uma desvalorizagdo do cambio (que por defini-
¢80 é 0 aumento do preco dos bens e dos servigos comercializaveis em
relacdo aos ndo comercializaveis) significara uma queda do saldrio real,
j4 que a cesta de consumo do trabalhador, constituida principalmente
por bens comercializdveis, custara mais caro.

Quanto aos lucros, sabemos que, de um lado, a taxa de lucro ¢ o
inverso da taxa de salario, e, de outro, depende dos investimentos, que,
por sua vez, além de dependerem da taxa de lucro esperada dada a taxa
de juros, dependem da demanda por exportagdes (que, por sua vez,
dependem de uma taxa de cdmbio competitiva ou de equilibrio).

Dadas essas premissas, vejamos como a politica de crescimento
com poupangca externa levara a uma taxa de substitui¢do da poupanga
interna pela externa. Podemos pensar tanto do lado da demanda e da
renda quanto do da oferta. Do lado da demanda e da renda, quando
a taxa de cambio se torna apreciavel, as expectativas de lucro na rea-
lizacdo de investimentos voltados para as exportacdes caem, caem 0s
investimentos, caem os lucros e cai a poupanga interna, de forma que
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a poupanga externa substitui a poupanga interna, ao invés de aumentd-
-la. J4 do lado da oferta, o aumento real dos salarios dos trabalhadores
e dos ordenados da classe média profissional implicara um aumento do
consumo. Consequentemente, diminui a poupanga interna, e, de igual
modo, a poupanca externa substitui a poupanga externa, ao invés de
aumenta-la.

Poder-se-ia argumentar que o aumento dos saldrios dos trabalha-
dores em economias de desenvolvimento médio, nas quais prevalece
uma elevada concentracdo de renda, ndo é algo negativo, e nio reduzird
necessariamente a taxa de lucro se houver insuficiéncia de demanda. E
preciso deixar claro que os aumentos de salario decorrentes da diminui-
¢do de juros, aluguéis, e lucros especulativos sdo sempre bem-vindos
em uma economia nacional. Afinal, o objetivo principal das politicas
de desenvolvimento econdémico ¢ aumentar os saldrios ou os padrdes
de vida. Ndo cremos, porém, que um aumento artificial dos saldrios por
meio da sobreaprecia¢io da taxa de cAmbio se inclua entre as formas de
aumento de saldrio desejdveis.

De que depende a taxa de substitui¢do de poupanga interna pela
externa? Do lado da renda ou da oferta, essa taxa depende da variagdo
dos salarios e ordenados em relagio & apreciagio do cdmbio, da variagdo
dos lucros em relacio ao cambio, relagdes que podem ser considera-
das razoavelmente estdveis, e principalmente da propensio marginal a
consumir. Esta ultima, por sua vez, dependera da diferenca entre a taxa
de juros e a taxa de lucros, ou seja, das oportunidades de investimento
vigentes na economia. Em uma situagdo normal, as oportunidades de
investimento lucrativo serdo modestas e, em consequéncia, a propensao
marginal a poupar serd elevada. Caso esteja havendo um crescimento
muito acelerado e haja grandes oportunidades de lucro, além de a classe
capitalista usar uma parte maior de sua renda esperada e auferida em
investimento, aumentando sua propensdo marginal a investir, havera
também um aumento da propensdo marginal a consumir com base nos
aumentos dos salérios da classe operdria e, sobretudo, dos ordenados da
classe média. Como resultado, a taxa de substitui¢do da poupanga
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Se, por exemplo, a taxa de investimento em um determinado peri-
odo varia de 20 para 21% do PIB, enquanto nesse mesmo periodo o
deficit em conta-corrente ou poupanga externa aumentou 4% do PIB, a
taxa de substituicdo da poupanga interna pela externa terd sido de 75%.
Apenas 25% do dinheiro recebido do exterior se transformou efetiva-
mente em investimento, pois os restantes 75% foram direcionados para
consumo.

TESE 13. RESPONSABILIDADE FISCAL: O DEFICIT PUBLICO ENFRAQUECE
0 ESTADO E CAUSA INFLACAO, DEVENDO SER EVITADO, A NAO SER EM
MOMENTOS DE RECESSAQ.

Essa tese, evidentemente, estava implicita na teoria estruturalista e
jamais foi posta em divida por seus principais representantes. No
entanto, foi objeto de grave distorgdo, na medida em que, principal-
mente nos anos 1980, um keynesianismo vulgar criticava os econo-
mistas ortodoxos por defenderem a responsabilidade fiscal e propunha
deficit fiscais cronicos para combater a insuficiéncia de demanda. Key-
nes distinguiu o orcamento corrente do de capital e cobrou o equilibrio
do primeiro.*Bresser-Pereira e Fernando DallAcqua (1981) defenderam
Keynes contra esse tipo de populismo. Recentemente, Robert Skidelsky
(2009: XVI), o notavel bidgrafo de Keynes, voltou ao tema ao afirmar
que Keynes néo era apéstolo de deficit fiscais; pelo contrério, “pode ser
surpreendente para os leitores, mas Keynes pensava que os orcamentos
do Estado deveriam normalmente apresentar superavit” Luiz Fernando
de Paula (2008: 225), por sua vez, assinalou que “Keynes defendia que o
orgamento ordindrio deveria estar equilibrado o tempo todo ou mesmo
co superavit, que deveria ser transferido para o orcamento de capital,
enquanto que este poderia estar transitoriamente desequilibrado”.

A posi¢do da macroeconomia estruturalista do desenvolvimento
em relagdo aos deficit publicos é semelhante & sua atitude em relacio
aos deficit em conta-corrente: é contra, a ndo ser em situagdes espe-
ciais. V& nos dois deficit formas de desorganizar e enfraquecer o sistema

9 John Maynard Keynes, Collected Writings, vol XXVII, capitulo 5.
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econdmico: em um caso, temos irresponsabilidade fiscal, no outro, irres-
ponsabilidade cambial. Para que haja um desenvolvimento econémico
com estabilidade, é necessario que a economia do Estado-nagdo seja
solvente. Ora, os deficit em conta-corrente o enfraquecem, o tornam
dependente dos credores externos, além de causarem inflacdo. E neces-
sdrio também que o Estado seja capaz, porque essa instituigdo € o ins-
trumento de acio coletiva por exceléncia da nagéo, porque de sua regu-
lamentacdo depende o bom funcionamento dos mercados. Ora, deficit
orcamentarios, no entanto, apenas enfraquecem o Estado.

GRAFICO SINTESE

Com base nas quatro teses referentes a taxa de cdmbio, podemos, no
Griéfico 1, no quadro do ciclo cambial, ver e comparar trés aborda-
gens da taxa de cambio nos paises em desenvolvimento: a abordagem
da teoria convencional, para a qual a taxa de cdmbio flutua de forma
bem-comportada em torno da taxa de cdmbio de equilibrio corrente; a
da teoria keynesiana, segundo a qual a taxa de cdmbio flutua de forma
volatil, mas ainda em torno da taxa de cdmbio de equilibrio corrente; e
a tese da macroeconomia estruturalista do desenvolvimento de acordo
com a qual hé uma tendéncia a sobrevalorizagédo ciclica da taxa de cam-
bio. Existe a pressuposicdo de que o pais sofra da doenca holandesa, de
forma que hd uma linha para a taxa de cdmbio de equilibrio corrente e
outra para a taxa de cimbio de equilibrio industrial. Enquanto no caso
da teoria convencional e da keynesiana é ainda o mercado que controla
a taxa de cambio, no caso da macroeconomia estruturalista do desen-
volvimento, esse papel é exercido pela crise de balango de pagamentos.
No gréfico, a seguir, na ordenada, temos a taxa de cdmbio em termos
de moeda nacional / moeda reserva, de forma que, quanto mais baixa a
posi¢do na curva de cAmbio mais apreciada é a moeda nacional.
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Figura 1: Tendéncia a sobrevalorizacdo da taxa de cambio
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Dado o pressuposto de que o governo ndo administra a taxa de cam-
bio, a tendéncia a sobrevalorizacéo ciclica da taxa de cdmbio ocorre sob
a forma de um ciclo relativamente longo, que tem inicio e término com
crises cambiais ou de balan¢o de pagamentos. No momento da crise -
um sudden stop decorrente da perda de confianga dos credores externos
-, ocorre, como podemos ver no grafico, uma brusca e violenta depre-
ciagio que pode levar a taxa de cambio até um nivel mais apreciado do
que o do equilibrio industrial. Em seguida, comegam a operar as forcas
que nos paises em desenvolvimento apreciam a moeda nacional. Pri-
meiro, na suposi¢do de que o pais tenha a doenga holandesa, cabe a ela
puxar a taxa de cAmbio até o nivel do equilibrio corrente. Se a doenga
for grave, esse primeiro movimento ja representara uma grande apre-
ciacdo. Mas, como a doenga holandesa é compativel com o equilibrio
intertemporal da conta-corrente, a apreciagio causada por ela para ai.
Em seguida, a taxa de cAmbio continua a ser apreciada e entra na drea de
deficit em conta-corrente. A causa estrutural desse segundo movimento
é o fato de os lucros e ou juros de mercado serem mais elevados nos
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paises em desenvolvimento. Mais importantes, porém, sdo as causas de
politica econdémica que continuam a pressionar a taxa de cambio para
baixo, porque atraem capitais externos: a politica de crescimento com
poupanga externa, a politica de 4ncora cambial, a politica de metas de
inflagdo que, na verdade, usa o cAmbio como 4ncora nominal, e o “apro-
fundamento financeiro’, ou seja, a elevacio dos juros reais para “tornar
mais racional a atividade econémica” e atrair capitais. Essas quatro poli-
ticas fazem parte do receitudrio convencional. A elas se soma uma poli-
tica dos politicos locais ~ o populismo cambial -, ou seja, a prética de
fixar ou deixar ser apreciada a taxa de cAmbio para que a inflacio caia,
os saldrios reais aumentem e o politico seja reeleito (se a crise de balanco
de pagamentos néo sobrevier antes).

A partir do momento em que a taxa de cAmbio cruza a linha ou a
faixa do equilibrio corrente, o pais estd em deficit que precisa ser finan-
ciado. Além disso, devera ter uma divida externa que continua a neces-
sitar de financiamento. Durante um bom periodo, porém, a rolagem e o
aumento da divida externa se fazem com facilidade, porque os credores
externos estdo felizes com os belos juros e as comissdes que recebem.
A partir de um determinado momento, porém, seja porque a relacdo
divida/exportagdes estd se tornando elevada demais (explica¢io bésica
para as crises cambiais na América Latina), seja porque o ritmo de cres-
cimento do deficit em conta-corrente estd elevado demais (o que acon-
teceu em quatro paises asidticos em 1997), os credores afinal perdem a
confian¢a e suspendem os novos empréstimos, inclusive os de simples
rolagem da divida. E a crise, e temos novamente a abrupta depreciacio
da moeda nacional.

VELHO E NOVO DESENVOLVIMENTISMO

Apresentada sumariamente a macroeconomia estruturalista do desen-
volvimento, estamos agora em condi¢des de apresentar de forma
resumida o novo desenvolvimentismo. A melhor forma de fazé-lo é
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compard-lo com o velho desenvolvimentismo e, em seguida, com a
ortodoxia convencional ou com as politicas do consenso de Washing-
ton. Continuamos a nos referir a paises de renda média. As teses da
macroeconomia estruturalista do desenvolvimento também se aplicam
aos paises pobres, mas com vérias adaptacdes.

Para a comparacgio entre o velho e o novo desenvolvimentismo, o
Quadro 2 ¢ auto-explicativo. Dessa forma, e porque ndo temos espaco
para mais, ao invés de discutirmos cada um dos cinco pares de politicas,
limitar-nos-emos a algumas questdes gerais. Todas as mudancas nio
sdo uma critica ao nacional-desenvolvimentismo, mas refletem apenas
o fato de que essa estratégia nacional de desenvolvimento pressupunha
paises pobres, enquanto o novo desenvolvimentismo pressupde paises
de renda média. Para pensar os paises pobres é preciso fazer adaptacdes.
A primeira diferenga - de uma industrializagio substitutiva de impor-
tagOes para uma industrializagdo orientada para as exportagoes — reflete
bem esse fato. O novo desenvolvimentismo defende o modelo expor-
tador e considera superado o modelo substituidor de importacées. No
modelo exportador, os paises em desenvolvimento tém a possibilidade
de usar duas grandes vantagens - méo de obra barata e possibilidade
de comprar ou copiar a tecnologia disponivel. Por outro lado, se o pais
adota essa estratégia, as autoridades econdmicas, que estdo fazendo uma
politica industrial em favor de suas empresas, passam a ter um critério
de eficiéncia em que se basear: s6 as empresas eficientes o bastante para
exportar serdo beneficiadas pela politica industrial.
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Quadro 2: Velho e Novo Desenvolvimentismo

Velho desenvolvimentismo Novo desenvolvimentismo

1. Industrializacdo orientada pelo 1. Industrializacdo orientada para as
Estado e baseada na substituicio de | exportagdes, combinada com o consumo de

importagoes. massas no mercado interno.

2. Cabe ao Estado criar oportunida-
2. Papel central do Estado em obter
des de investimento e reduzir a desigualdade
poupanga forcada e realizar investimentos.
econdmica.

3. A politica industrial é central. 3. Politica industrial subsididria, mas

estratégica.

4. Rejeicao aos dois deficit. Se o pals tiver
4. Ambiguidade em relagao aos deficit
doenca holandesa, deveré apresentar superavit
publico e em conta-corrente .
fiscal e na conta-corrente.

5. Relativa complacéncia em relagdo a 5. Nenhuma complacéncia em relagéo &

inflagdo. inflagdo.

Enquanto no nacional-desenvolvimentismo o Estado tinha como
tarefa completar a acumulagio primitiva de capital e promover a revolu-
¢do industrial, no novo desenvolvimentismo o papel do Estado diminui
e o do mercado aumenta. Para o novo desenvolvimentismo, o Estado
ainda pode e deve promover uma poupanga forgada e investir em cer-
tos setores estratégicos, mas agora o setor privado nacional tem recur-
sos e capacidade empresarial para realizar boa parte dos investimen-
tos necessarios. Na mesma linha, para o velho desenvolvimentismo a
politica industrial era central. No novo desenvolvimento, ela continua
importante, mas é estratégica, devendo voltar-se para setores especificos
e para empresas com capacidade de competigdo internacional.

O novo desenvolvimentismo ndo é protecionista. Apenas enfatiza
a necessidade de uma taxa de cAmbio competitiva e a identifica com
a taxa de cambio de equilibrio industrial. Supde que paises de desen-
volvimento médio j4 ultrapassaram o estdgio da industria infante, mas
ainda se defrontam com o problema da “doenca holandesa” e por isso
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precisam neutralizd-la para crescer. A neutralizacdo da doenca holan-
desa nao implica protecionismo, mas a administragio da taxa de cdm-
bio, principalmente mediante a imposi¢io de um imposto sobre as com-
modities que lhe dao origem. Conforme ensina a microeconomia, um
imposto desloca a curva de oferta do bem para cima, porque os produ-
tores sO agora estardo dispostos a produzir a um prego maior, ou, se se
tratar de exportaco e se o preco internacional for dado, os produtores
s6 estardo dispostos a produzir se a taxa de cAmbio se depreciar no valor
correspondente ao imposto. Dessa forma, ha um deslocamento da taxa
de cAmbio do equilibrio corrente para o equilibrio industrial - e, assim,
manter a commodity lucrativa ao mesmo tempo que viabiliza o restante
da industria que usa tecnologia internacionalmente competitiva.

O fato de a estratégia do novo desenvolvimentismo ndo ser protecio-
nista néo significa que os paises devam estar dispostos a uma abertura
indiscriminada. Devem, no ambito da Organiza¢do Mundial do Comér-
cio e dos acordos regionais, negociar pragmaticamente aberturas com
contrapartida. E, principalmente, ndo significa que o pais deva renunciar
a politicas industriais. O espago para essas politicas foi reduzido pelos
acordos altamente desfavordveis da Rodada do Uruguai, mas ainda ha
espaco para politicas dessa natureza, que, se pensadas estrategicamente,
levando em considera¢do vantagens comparativas futuras, podem apa-
recer na medida em que as empresas apoiadas sejam bem-sucedidas.

ORTODOXIA CONVENCIONAL E NOVO DESENVOLVIMENTISMO

Para compararmos 0 novo desenvolvimentismo e a ortodoxia conven-
cional, podemos distinguir as estratégias de desenvolvimento das de
estabilidade macroecondmica, embora ambas estejam intimamente
conectadas. Comecemos pelas diferencas mais diretamente relaciona-
das com o desenvolvimento econdmico ou com o médio prazo. Tais
diferencas ja estio implicitas na discussdo das 13 teses e estio resumidas
no Quadro 3, de forma que haverd aqui apenas uma breve discussdo. Ao
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contrario do que acontece na compara¢io com o velho desenvolvimen-
tismo, o problema geral aqui ndo ¢ uma mudanca de estdgio de desen-
volvimento, mas de politicas equivocadas: a ortodoxia convencional pro-
pde um conjunto de reformas e politicas econdmicas, muitas das quais
estdo eivadas de fundamentalismo de mercado, pois nio interessam aos
paises em desenvolvimento, e sim a seus concorrentes no quadro da glo-

balizacio - os paises ricos.

Quadro 3: Ortodoxia convencional e novo desenvolvimentismo (crescimento)

Ortodoxia Convencional

Novo desenvolvimentismo

1. Nao tem papel econémico para a nagio.

1. A nagdo ¢ o agente responsavel pela
defini¢do de uma estratégia nacional de

desenvolvimento.

2. As instituigdes fundamentais para o cresci-
mento sdo a garantia dos direitos de proprie-

dade e dos contratos.

2. A instituigdo-chave para o crescimento é

uma estratégia nacional de desenvolvimento.

3. Reformas devem reduzir o tamanho do

Estado e desregular os mercados.

3. Reformas devem fortalecer o Estado e os

mercados - esses devem ser bem regulados.

4. O Estado ndo deve realizar politica indus-

trial, nem politica de redistribuicdo.

4. A politica industrial deve ser limitada e
estratégica. Grande papel na distribuicéo da

renda.

5. Ndo existem tendéncias estruturais a

neutralizar.

5. Neutralizar a tendéncia a sobreapreciacio
da moeda e a saldrios crescerem menos que

produtividade.

6. O crescimento deve ser financiado em boa

medida por poupangas externas.

6. O crescimento deve basear-se em pou-

panga interna.

A ortodoxia ignora o problema da nagdo, ou entio pressupde que
nos tempos da globalizagdo os Estados-na¢do perderam importéancia,
enquanto o novo desenvolvimentismo afirma que, no quadro de com-
petigdo generalizada que caracteriza a globalizagdo, o agente fundamen-
tal do desenvolvimento econémico é a nacdo, porque cabe a ela — as
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classes sociais razoavelmente acordadas entre si — definir uma estratégia
nacional de desenvolvimento ou de competi¢io internacional. Ao con-
trario do que afirmam os economistas e os cientistas politicos novo-
-institucionais, a instituicdo fundamental para o desenvolvimento nio
¢ a garantia da propriedade e dos contratos. Essa garantia é necessaria,
mas os empresarios sdo homens e mulheres que aceitam o risco desde
que tenham a oportunidade para lucrar e crescer. A instituicio ou o
conjunto de instituigdes que tem esse papel ¢ a estratégia nacional de
desenvolvimento.

A ortodoxia convencional é fundamentalista de mercado. Acredita
que “no principio era o mercado’, uma entidade que tudo coordena de
forma étima, se for livre. J4 o novo desenvolvimentismo considera o
mercado uma institui¢do eficiente para coordenar sistemas econdmi-
cos, mas conhece suas limita¢des. Bons mercados, mercados eficientes,
sdo mercados regulados. A alocagio dos fatores é a tarefa que realizam
melhor, mas mesmo ai apresenta problemas. O estimulo ao investimento
¢ a inovagdo deixa muito a desejar. Sua capacidade de manter estdveis
os mercados financeiros ¢ insuficiente. E, no plano da distribuicio de
renda, ¢ um mecanismo definitivamente insatisfatorio, porque os mer-
cados premiam os mais fortes e os mais capazes. Enquanto a ortodoxia
convencional reconhece as falhas do mercado, mas afirma que piores
sao as falhas do Estado ao tentar supri-las, o novo desenvolvimentismo
rejeita esse pessimismo sobre a capacidade de agéo coletiva e quer um
Estado capaz - forte ndo a custa dos mercados, mas para que eles tam-
bém sejam fortes. Se os homens sdo capazes de criar instituicoes que
regulamentem as agdes humanas, inclusive o préprio mercado, ndo ha
razdo por que ndo sejam capazes de fortalecer o Estado enquanto apare-
lho ou organizagao, tornando seu governo mais legitimo, suas financas
mais solidas e sua administragdo mais eficiente, e fortalecer o Estado
enquanto ordem juridica, fazendo com que suas instituicdes cada vez
sejam mais adequadas as necessidades sociais. A politica e a democracia
existem exatamente para isso.

Enquanto o novo desenvolvimentismo rejeita a abertura ou a globa-
lizagdo financeira, é favoravel a globalizacdo comercial - a uma econo-
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mia comercialmente aberta, competitiva. Mas sabe da necessidade de
usar as negociagdes internacionais para obter contrapartidas, j& que os
mercados mundiais estdo longe de ser livres. Tanto o novo desenvolvi-
mentismo quanto a ortodoxia convencional sdo favoraveis a mercados
de trabalho mais flexiveis, mas o novo desenvolvimentismo, apoiado na
experiéncia originalmente escandinava mas crescentemente europeia,
da “flexiseguridade”, ndo confunde flexibilidade com falta de protegao,
enquanto a ortodoxia convencional flexibiliza o trabalho para precari-
zar a forca de trabalho e viabilizar a baixa de saldrios.”®

J& comecando a passar do médio para o curto prazo, uma diferenca
fundamental entre o novo desenvolvimentismo e a ortodoxia conven-
cional esté no fato de que essa prega com grande vigor algo que consi-
dera evidente: os paises em desenvolvimento ndo teriam recursos para
financiar seu crescimento e, portanto, deveriam recorrer a poupanca
externa — ou seja, deveriam incorrer em deficit em conta-corrente (defi-
nicio de poupanca externa) e financia-los com empréstimos ou com
financiamento diretos. J& vimos que essa politica s6 € efetiva nos raros
momentos em que o pais ja esta crescendo muito e diminui a propensao
marginal a poupar. Na grande maioria dos casos, é uma politica equivo-
cada que nio aumenta o investimento, mas promove a substituicdo da
poupanga interna pela externa. O novo desenvolvimentismo entende
que é ndo apenas possivel mas necessario crescer com a propria pou-
panga, como fazem todos os paises que originalmente se desenvolveram
e hoje sio ricos. Isso ndo significa que o novo desenvolvimentismo seja
contra o investimento direto externo. Sua oposi¢ao dirige-se aos deficit
em conta-corrente. E perfeitamente possivel beneficiar-se da tecnologia
que trazem os investimentos diretos sem os utilizar para financiar defi-
cit em conta-corrente. E o que, por exemplo, a China faz.

10 Sobre a flexiseguridade, ver Robert Boyer (2006).
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Quadro 4: Ortodoxia convencional e novo desenvolvimentismo (macro)

Ortodoxia convencional

Novo desenvolvimentismo

7. O banco central tem um tnico man-
dato: a inflagdo. Outros objetivos devem

ser buscados pelo restante do governo.

7. O governo e o banco central tém trés mandatos:
a inflagdo, a taxa de cdmbio e o emprego - os trés

essenciais para o desenvolvimento.

8. O padrao fiscal deve ser definido em

termos de superavit primario.

8. O padrao fiscal deve ser definido de forma

mais rigorosa em termos de deficit ptblico e de

poupanga publica.

9. A taxa de cambio deve ser flutuante: 9. A taxa de cAmbio deve ser flutuante, mas

ndo deve haver nem meta, nem politica | administrada. O objetivo é a taxa de cAmbio de

para a taxa de cambio. equilibrio industrial.

10. O banco central e o governo dispéem | 10. O banco central e o governo podem, adicio-

de um Unico mandato, cada um: respec- | nalmente, comprar reservas, impor controles de
tivamente a taxa de juros de curto prazo | capital, etc.

e a politica fiscal.

11. A Politica de rendas nédo é necessdria | 11. A Politica de salario-minimo e de rendas deve

ou desejavel. contribuir para que os saldrios cres¢am com a

produtividade.

As politicas macroecondémicas comparadas no Quadro 4 tém como
pressuposto a necessidade de estabilidade macroeconémica, mas a orto-
doxia convencional acaba restringindo o conceito de estabilidade ao
controle da despesa publica e da inflagdo, enquanto o novo desenvolvi-
mentismo a define mais amplamente e inclui em seu conceito a estabi-
lidade de pregos, o equilibrio do balanco de pagamentos e um razodvel
pleno emprego. '

A abordagem da ortodoxia convencional pode ser resumida da
seguinte maneira: para garantir a estabilidade macroecondmica, o
pais deve manter um superavit primario que sustente a relagdo divida
publica/PIB em nivel aceitédvel para os credores; o banco central deve ter
um unico mandato, combater a infla¢éo, ja que dispde de um tnico ins-
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trumento, a taxa de juros de curto prazo; dado o desequilibrio fiscal essa
taxa que, embora seja o Gnico instrumento, é essencialmente enddgena,
ou seja, definida pelo mercado, precisa ser alta para combater a inflacdo;
a taxa de cdmbio também ¢é enddgena e seu equilibrio serd assegurado
pelo mercado.

O novo desenvolvimentismo apresenta propostas substancialmente
diferentes: o ajuste fiscal ndo visa a um mero superavit primdrio, mas a
uma poupanga publica positiva. Implica ndo apenas a redugao das des-
pesas correntes, mas também da taxa de juros. O Banco Central, em
conjunto com o Ministério da Fazenda, tém trés mandatos: controlar a
inflagdo, assegurar o pleno emprego, manter a taxa de cAmbio em nivel
compativel com a estabilidade do balango de pagamentos e com o neces-
sério estimulo aos investimentos voltados para a exportacdo. O Banco
Central ndo conta apenas com um instrumento (a taxa de juros, contra-
ditoriamente vista como enddgena pela ortodoxia convencional), mas
com varios. A taxa de juros ¢ um instrumento para combater a inflagao,
mas pode ser muito mais baixa do que supde a ortodoxia convencional.

A taxa de cambio deve ser mantida flutuante, mas administrada
- ndo existe taxa de cambio completamente livre. Em paises ricos em
recursos naturais, como sdo praticamente todos os paises latino-ame-
ricanos, ¢ necessario reconhecer que a doenca holandesa aprecia arti-
ficialmente a moeda e inviabiliza a industria. Sua neutralizacio ndo é
facil, porque implica depreciar a moeda - o que reduz os saldrios no
curto prazo (aumenta-os fortemente no médio prazo) e causa uma
inflagdo transitoria, mas indesejavel. A forma correta de neutralizar a
doenga holandesa ¢ estabelecer de forma negociada um imposto vari-
avel sobre as exportagdes desses bens, de modo a manter a produgio
igualmente lucrativa (os produtores, portanto, nada perdem, porque o
imposto ¢ compensado pela depreciacio). Esse imposto, que deve variar
com a variagdo do preco internacional do bem, deve ter o valor necessa-
rio para deslocar a curva de oferta do bem do equilibrio corrente para o
equilibrio industrial. Os recursos do imposto devem ser utilizados para
constituir um fundo soberano. Nao se deve, portanto, utilizar os recursos
desse imposto para gastos correntes, a ndo ser uma pequena parte para
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(1) financiar politicas sociais que compensem a queda dos salarios, e (2)
para se estabelecer um segundo fundo - um fundo de estabilizacio das
commodities agropecudrias (se forem elas e ndo o petréleo a origem da
doenga holandesa). Tal fundo é necessario, porque a doenca holandesa
derivada de bens agropecuadrios geralmente néo é grave. Seus precos sio
altamente instaveis e, em certos momentos, a queda dos precos pode
tornar invidvel sua produc¢éo, mesmo com o imposto zerado e a taxa de
cambio de equilibrio corrente, tornando-se necessdrio subsidia-los.

A ortodoxia convencional acusa os desenvolvimentistas de populis-
tas. Se se entender o populismo como gastar mais do que se arrecada,
ha o populismo fiscal (expresso no deficit publico ndo justificado por
politica anticilica) e o populismo cambial (expresso no deficit em conta-
-corrente). O novo desenvolvimentismo rejeita frontalmente ambos os
populismos. Quando se neutraliza a doenca holandesa, defende-se o
superavit em conta-corrente (derivado da deslocacio da taxa de cAmbio
para o equilibrio industrial) e o superavit publico (derivado da nio uti-
lizagdo dos recursos do imposto, a qual neutraliza a doenca para finan-
ciar gastos correntes). J4 no plano fiscal, a ortodoxia convencional con-
tenta-se com um superavit primdrio que mantenha a divida pablica em
um nivel considerado néo perigosc para os credores, e defende deficit
em conta-corrente, porque por meio deles se cresceria com poupanca
externa.

CONCLUSAO

Neste trabalho foram apresentadas as bases de uma macroeconomia
estruturalista do desenvolvimento que talvez possa ser considerada um
segundo momento da teoria estruturalista latino-americana. Uma visdo
estruturalista, porque mantém a ideia de que o desenvolvimento eco-
némico ¢ um processo de mudanga estrutural — de inovacdo nos seto-
res jd explorados e de transferéncia de mio de obra para setores com
valor adicionado per capita e saldrios médios cada vez mais elevados.
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Uma visdo estruturalista, em segundo lugar, porque pressupde duas ten-
déncias estruturais: a tendéncia de a taxa de saldrios crescer menos do
que a produtividade e a tendéncia a sobrevalorizagdo ciclica da taxa de
cambio. Finalmente, uma teoria estruturalista porque vé por trds dessa
segunda tendéncia dois fatores estruturais: a doenga holandesa e o fato
de que, devido a escassez relativa de capitais, as taxas de lucro e de juros
nos paises em desenvolvimento siao mais elevadas do que nos paises
ricos.

Para serem bem sucedidos na grande competigdo, nao apenas entre
as empresas mas também entre os Estados-nagao que ¢é a globalizagio,
cada pais deve ter sua estratégia nacional de desenvolvimento -institui-
¢io fundamental para estimular o investimento e a poupanga. Deno-
minamos essa estratégia de novo desenvolvimentismo e vimos que seu
éxito depende, essencialmente, da neutralizagdo daquelas duas tendén-
cias que limitam o desenvolvimento econdmico pelo lado da demanda:
a tendéncia de a taxa de saldrios crescer menos do que a produtividade
limita a demanda originada no mercado interno, enquanto a tendéncia
4 sobrevalorizacéo ciclica da taxa de cAmbio impede que os empresarios
nacionais acessem os mercados externos.
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