UNIVERSIDADE FEDERAL DO ESPIRITO SANTO
CENTRO DE CIENCIAS JURIDICAS E ECONOMICAS

PROGRAMA DE POS-GRADUACAO EM ECONOMIA

LEANDRO SOARES MEIRELLES

INDUSTRIALIZACAO E DESENVOLVIMENTO ECONOMICO: UMA
ABORDAGEM POS-KEYNESIANA

VITORIA
2022



LEANDRO SOARES MEIRELLES

INDUSTRIALIZACAOE DESENVOLVIMENTO ECONOMICO: UMA
ABORDAGEM POS-KEYNESIANA

Dissertacdo apresentada ao Programa de
Pbés-Graduacdo em  Economia da
Universidade Federal do Espirito Santo
como requisito para obtencdo do titulo de
mestre em Economia.

Orientador: Prof. Dr. Alexandre
Ottoni Teatini Salles.

VITORIA

2022



Ficha catalografica disponibilizada pelo Sistema Integrado de

Bibliotecas - SIBI/UFES e elaborada pelo autor

M4991

Meirelles. Leandro Soares, 1995-
Industrializacdo e desenvolvimento economico : Uma
abordagem pos-keynesiana / Leandro Soares Meirelles. - 2022.
136 £ - il

Orientador: Alexandre Ottoni Teatini Salles.
Dissertagao (Mestrado em Economia) - Universidade Federal
do Espirito Santo. Centro de Ciéncias Juridicas e Econdmicas.

1. Industrializacdo. 2. Desenvolvimento Econémico. 3. Teoria
pos-keynesiana. I. Salles, Alexandre Ottoni Teatini_ IT
Universidade Federal do Espirito Santo. Centro de Ciéncias
Juridicas e Economicas. ITI. Titulo.

CDU: 330




LEANDRO SOARES MEIRELLES

INDUSTRIALIZACAO E DESENVOLVIMENTO ECONOMICO: UMA
ABORDAGEM POS-KEYNESIANA

Dissertacdo apresentada ao Programa de
Pds-Graduacdo em  Economia da
Universidade Federal do Espirito Santo
como requisito para obtencao do titulo de
mestre em Economia.

Vitéria, 30 de setembro de 2022

COMISSAO EXAMINADORA

Documento assanado dhgitalments

\’-b Aux/m[m[ OTTONI TEATINI SALLES
g Je ata 30/ 2022 11:56:16:0300

lq—ﬂl; fverificadioe ti.br

Professor Dr. Alexandre Ottoni Teatini
Salles.

Universidade Federal do Espirito Santo

Orientador

Documento assinado dgitalments

vb FABIO HENRIQUE BITTES IPHRA
g atac 30/09/2022 1 7492403

il NS/ fverifs '.‘lll: B

Professor Dr. Fabio Henrique Bittes Terra

Universidade Federal do ABC

assinado degitalmente

Vb ROGERIO ARTHMAR
g atac 01)00/2022 550300

erifique e m-.u erificados . br

Professor Dr. Rogério Arthmar

Universidade Federal do Espirito Santo






AGRADECIMENTOS

Agradeco meus pais Justino e Vera por serem grandes incentivadores durante essa
caminhada e por terem abdicado de muitas coisas para que eu chegasse até aqui. Destaco
também minha irm@ Leticia pelo carinho e incentivo.

A Minha namorada, Marcela Belkiss por todo apoio e contribuicdo para o
desenvolvimento desse trabalho. A vocé, meu amor e minha gratid&o.

A familia de Vitdria que me acolheu com todo carinho, desde o primeiro momento, em
especial Tia Neném, Esther e Sonia, pessoas fundamentais para realizacdo deste sonho.
Eterna gratiddo por tudo que fizeram por mim durante o periodo do mestrado.

Agradeco especialmente ao professor Dr. Alexandre Salles, pela disponibilidade, boa
vontade e paciéncia comigo nesse processo de escrita. Sobretudo, por ter aberto um novo
horizonte ao me apresentar o “mundo poOs-keynesiano” em seus ensinamentos
transmitidos durante as aulas. Sem duvidas, saio um novo Leandro ap6s comungar de sua
sabedoria.

A todo corpo docente do Programa de Pds-graduacdo em Economia da Universidade
Federal do Espirito Santo, pelo conhecimento disseminado. A todos os funcionarios, em
especial Liliana Alencar pelos incentivos, competéncia e boa vontade em auxiliar sempre
que necessario.

Aos companheiros e amigos do Programa por todo o apoio durante esse processo. Em
especial Augusto Lima e Felipe Montini, com quem dividi momentos bons e ruins e que
sempre estiveram ao meu lado nessa jornada. Sem vocés o caminho teria sido muito mais
dificil.

Agradeco a Coordenacdo de Aperfeicoamento de Pessoal de Nivel Superior (CAPES)
pela bolsa de estudos de Mestrado.

Agradeco a Deus por todas as benc¢Ges concedidas e por me manter de pé até aqui.



RESUMO

A presente dissertacdo analisa a evolucdo da inter-relacdo entre industrializacdo e
desenvolvimento econdmico pela perspectiva poOs-keynesiana. Destaca-se as
especificidades do setor industrial e seu elevado potencial para alavancar o crescimento.
Apresenta a sistematizacao do debate sobre desenvolvimento econémico com a visao das
teorias contemporaneas (novo-desenvolvimentismo original e pds-keynesiano) e uma
abordagem fundamentada nos escritos de Keynes, ressaltando suas diferencas tedricas e
metodologicas. Ressalta a importancia das estratégias nacionais de desenvolvimento para
a retomada do crescimento por parte dos paises de renda média. O estudo conclui que
apesar do esforco em desenvolver novas vertentes que discutam estratégias de
desenvolvimento as teorias contemporaneas apresentam limitacdes do ponto de vista
tedrico e pratico. Assim, a perspectiva mais adequada dentro do escopo p6s-keynesiano
focaliza-se sobre a vertente keynesiana fundamentalista.

Palavras-chave: industrializacdo, desenvolvimento econémico, p0s-keynesianismo,
novo-desenvolvimentismo, taxa de cambio.



ABSTRACT

The present dissertation analyzes the evolution of the interrelationship among
industrialization and economic development, from the ‘post-Keynesian’ perspective.
Specificities of the industrial sector and its high potential to leverage growth stand out. It
presents a system of debate about economic development with a view of contemporary
theories (original and post-Keynesian New Developmentalism) and an approach based on
Keynes’ writings, highlighting his theoretical and methodological differences. It
emphasizes the importance of national development strategies for the resumption of
growth on part of middle-income countries. The study concludes that, despite the efforts
on developing new aspects that discuss development strategies, contemporary theories
reveal some limitations from a theoretical and practical point of view. As a result, the
most adequate perspective within the post-Keynesian scope focuses on the fundamentalist
Keynesian strand.

Keywords: industrialization; economic development; post-Keynesianism; new
developmentalism; exchange rate.
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1. INTRODUCAO

A inter-relagdo entre industrializacdo e desenvolvimento econdmico tem se
tornado objeto de investigacdo de pesquisadores na ciéncia econdmica desde 0s primeiros
desdobramentos da Revolucdo Industrial. Contudo, sua formulacdo mais robusta
teoricamente é recente, iniciando na década de 1960 e capitaneada por autores como por
exemplo Nicholas Kaldor. O autor recupera diversas contribui¢Ges sobre a temética para
focalizar no papel decisivo inddstria na explicacdo das diferencas nas taxas de
crescimento econdmico, e avanca neste propésito ao propor uma analise em termos
macroecondmicos sobre os efeitos dos retornos crescentes do capital (COMIN, 2009).

O programa de pesquisa pos-keynesiano tem inicio na década de 1960 e 1970, a
partir de autores como Joan Robinson, Luigi Pasinetti, Jan Kregel, Victoria Chick, Alfred
Eichner, e Paul Davidson. Os primeiros estudos deste programa de pesquisa estiveram
concentrados em temas como: determinacdo dos precos, impacto dos diversos tipos de
politica econdmica, custos de producdo, importancia da moeda na dindmica do sistema,
inflacdo, endividamento das empresas, papel do sistema bancério (nacional e
internacional), crises financeiras, dentre outros. Mais recentemente, autores pés-
keynesianos ampliaram sobremaneira estes temas “classicos” e passaram a estudar a
questdes diversas associadas ao desenvolvimento econémico.

A industrializacdo demanda bens e servigos dos mais diversos, impactando todos
0s setores do sistema econdmico em decorréncia dos retornos crescentes de escala e
atuacdo difusora do progresso tecnologico. Além disso, atua sobre a elevacdo da
produtividade do trabalho ao inserir novas formas de produgdo e da mecanizagéo,
influenciando no processo desenvolvimento econdémico. O ponto crucial deste processo
reside nas oportunidades tecnoldgicas proporcionadas pelos novos bens de consumo,
maquinas e processos de trabalho. De fato, ndo paira muitas ddvidas na ciéncia econémica
de que a indUstria tem um elevado potencial para alavancar o desenvolvimento econémico
e social.

O debate tedrico sobre desenvolvimento teve inicio no periodo p6s Segunda
Guerra Mundial como tentativa de reverter as mazelas econdmicas e sociais provocadas
por duas guerras mundiais, entremeada pela Grande Depressdo. Desde aquele periodo,
inimeras propostas de estratégias desenvolvimentistas elaboradas por diversas Escolas
de pensamento foram delineadas.

Diante deste impressionante volume de literatura, ndo haveria outro caminho a ser

seguido por esta Dissertacao a nao ser definir de forma precisa seu foco de analise. Assim,
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0 objetivo geral deste trabalho é apresentar a evolugdo da associacdo entre
industrializacdo e desenvolvimento econdmico sob a perspectiva pos-keynesiano. Dai
decorrem quatro objetivos especificos, que sdo: i) destacar as especificidades do setor
industrial e sua importancia para o crescimento; ii) apresentar a estratégia de crescimento
compativel com o processo de industrializacdo; iii) sistematizar o debate sobre
desenvolvimento econdmico apresentando a visdo das teorias contemporaneas e em
seguida uma abordagem fundamentada nos escritos de Keynes, ressaltando suas
diferencas teoricas e metodologicas; e, iv) realizar uma avaliacdo pos-keynesiana sobre a
teoria novo-desenvolvimentista.

Para tanto, o trabalho foi estruturado em quatro capitulos, com exce¢do desta
introdugdo e da conclusdo. O segundo capitulo apresenta a contribuicdo de Harrod,
Kaldor e Thirlwall sobre a relacdo entre industrializacdo e crescimento. Nele, ressalta-se
as especificidades do setor industrial, enfatizando sua importancia na busca pelo
progresso econdmico, e apresentando a estratégia compativel com o processo
industrializag&o.

O terceiro capitulo apresenta relacdo entre industrializacdo e desenvolvimento
econémico, com énfase nas teorias novo-desenvolvimentista original e pds keynesiana
que abordam esta tematica. Adiante sistematiza o debate sobre desenvolvimento
econdémico apresentando a visdo das teorias contemporaneas e em seguida uma
abordagem fundamentada nos escritos de Keynes, ressaltando suas diferencas tedricas e
metodoldgicas. Aborda-se a discussao sobre as estratégias nacionais de desenvolvimento,
e sobre o inicio do debate desenvolvimentista. Ademais, expde 0 conceito sobre o termo
desenvolvimentismo para subsidiar o debate sobre a retomada do crescimento

O capitulo quatro concentra-se sobre 0s aspectos macroecondmicos da teoria novo
desenvolvimentista original — denominada macroeconomia do desenvolvimento,
enfatizando seus principais instrumentos na busca pelo progresso econémico. No quinto
capitulo realiza-se uma analise pos-keynesiana da macroeconomia do desenvolvimento,
destacando pontos convergentes e apds uma avaliacdo critica. Ademais, apresenta 0s
entraves para a execugdo de uma estratégia consoante com esses principios. Por fim,

apresenta-se as conclusdes da pesquisa.
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2. AS CONTRIBUICOES DE HARROD, KALDOR E THIRLWALL NA
ASSOCIACAO ENTRE CRESCIMENTO E INDUSTRIALIZACAO

2.1. CONSIDERACOES INICIAIS

Ao longo das Ultimas décadas, pesquisadores da area de Economia e afins, tém se
defrontado com o desafio de compreender os motivos pelos quais alguns paises e regides
apresentam um crescimento econdémico e social maior do que outros. Nesse contexto,
buscam identificar as determinantes para ocorréncia do crescimento com intuito de propor
alternativas para que outras sociedades possam experimentar os mesmos beneficios.

Nesse sentido, destaca-se a importancia atribuida a industrializacdo, devido a
estreita associagcdo que parece existir entre esse processo, a renda real per capita e entre o
progresso da inddstria e 0 aumento da produc¢éo como um todo. Em virtude disso, diversos
autores concebem a ideia de “industria como motor do crescimento”. Alguns paises
através de uma combinacéo de capital e conhecimento, conseguiram crescer muito mais
rapido do que outros. A influéncia predominante tem sido a industrializacéo e o progresso
tecnoldgico associado a ela.

Diante disso, 0 objetivo deste capitulo é apresentar a contribuicdo de Harrod,
Kaldor e Thirlwall a respeito da relacdo entre industrializacdo e crescimento. A escolha
por esses autores diz respeito ao pioneirismo acerca das inter-relacbes entre
industrializagdo e crescimento, sobretudo do ponto de vista do que posteriormente se
denominou uma escola de pensamento pos-keynesiana. Ademais, objetiva-se ressaltar as
especificidades do setor industrial enfatizando sua importancia na busca pelo progresso
econdmico, apresentando a estratégia compativel com o processo de industrializacao.

Para cumprir esse objetivo, além dessa introducdo, o capitulo apresenta seis se¢oes
adicionais. A secdo seguinte aborda a contribuicdo de Harrod sobre o crescimento,
destacando as diferentes taxas de crescimento apresentadas pelo autor. A terceira se¢do
apresenta as Leis de crescimento de Kaldor, apontando a importancia do setor industrial
nesse contexto. Apresenta-se as trés leis de crescimento, além de destacar os fatores que
influenciam para o crescimento e desenvolvimento industrial. Em seguida, expde-se o0
papel das exportagdes no que tange ao crescimento econdmico. A secdo 5 apresenta a
discussdo sobre protecdo a industria, salientado os argumentos a seu favor para o
desenvolvimento industrial. Apos destacar os pontos favoraveis e contrarios, destaca-se
a influéncia do balancgo de pagamentos sobre o crescimento apresentado o modelo seminal

de Thirlwall (1979). A sétima secdo destaca a teoria de Pasinetti sobre o processo de
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mudanca estrutural, apresentando seus beneficios e desafios. Por fim, as consideracdes

finais concluem o capitulo.

2.2. TAXAS DE CRESCIMENTO DE HARROD

Em seu artigo de 1939, Harrod apresentou um modelo que tinha como objetivo
estudar as caracteristicas do crescimento econémico em uma economia capitalista. Diante
disso, baseava-se na constru¢do de uma teoria dindmica, sendo essa compreendida como
um sistema de axiomas aos quais permitem identificar a situacdo em que certas forgas
atuam de forma constante com intuito de modificar determinada magnitude do sistema.

Seu modelo possui trés proposicées: (i) o nivel de renda é o determinante mais
importante da oferta de poupanca; (ii) a taxa de crescimento da renda € principal
determinante da demanda por poupanca; (iii) a demanda agregada deve ser igual a oferta
agregada.

Assim, Harrod (1939) expde as duas equacdes de seu modelo:
Gw =s/C @

A equacéo (1) representa Gw como a taxa garantida de crescimento. Sobre essa
taxa, o autor destaca: “a taxa garantida de crescimento é dada como aquela que se for
alcancada deixara todos os agentes econdmicos satisfeitos, na certeza de que eles
produziram as quantidades corretas de produtos.” (Harrod, 1939, p. 29). Desse modo,
Harrod enfatiza a influéncia das expectativas de aumento da demanda por bens de
consumo sobre os produtores, no que tange a realizacao de investimentos com intuito de

adquirir maquinas e equipamentos.
G=5S/Cp @

A equagdo (2) apresenta G como a taxa geometrica de crescimento do produto; s
como a propensao marginal a poupar; C como os bens de capital requeridos para o
incremento de uma unidade de producédo; e Cp como o valor do incremento do capital
social no periodo dividido pelo incremento da producéo total.

Conforme Harrod (1939), Cp pode ser interpretado como investimento ex post
enquanto C o investimento ex ante. Em cenarios onde ambos 0s investimentos s&o

equivalentes a uma expansdo do estoque de capital reflete no aumento desejado pelas
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condicdes estabelecidas pela tecnologia ou outras condi¢cbes como confianca e taxa de
juros. Entretanto, essa igualdade pode n&o ocorrer.

Em circunstancias onde o investimento ex post se apresenta em menor proporgéo
que o0 ex ante, tende a ocorrer uma reducdo nao desejada dos estoques de capital ou
fornecimento insuficiente de equipamentos. Com isso, 0 nivel de poupanca sera menor
que o investimento ex ante, resultando em estimulos para realizacdo de novos
investimentos e expansdao do nivel de produto. Da mesma forma ocorre 0 oposto em
condi¢des em que Cp mostre-se maior que C (HARROD, 1939).

Harrod define como equacdo fundamental de seu modelo a taxa garantida de
crescimento, ou seja, a taxa que atende aos desejos dos empresarios. Assim, Gw deve ser
entendida como a taxa que investiga a integracdo das duas propriedades do investimento:
o0 potencial de criar capacidade produtiva e, ao mesmo tempo, gerar demanda adicional
por meio da acdo do multiplicador. Para melhor caracterizar as variaveis, deve-se pensar
Gw como a taxa de crescimento que, se alcangada, tende a estimular os empresarios a
realizarem uma expansao do mesmo nivel no periodo seguinte (HARROD, 1939). Diante
disso, destaca-se a importancia da analise sobre o comportamento dos empresarios no
sistema, com intuito de compreender se eles possuem, de fato, condi¢des de expandir seus
investimentos de maneira coordenada a taxa de crescimento Gw (HARROD, 1939).

Entretanto, Harrod salienta ndo ser possivel apresentar garantias de que em uma
economia capitalista os empresarios sejam capazes de estabelecer o nivel dos
investimentos consoantes com a variacdo da taxa de crescimento desejada, uma vez que
as decisdes de investimento sdo estabelecidas de acordo com as expectativas individuais
da taxa de crescimento a qual permite aos empreendimentos a obtencdo de lucros. Nesse
contexto, faltam determinantes no sistema que possibilitem a convergéncia a taxa
garantida.

Com intuito de demostrar esta relacéo, apresenta-se a suposicdo de gque a taxa de
crescimento efetivo do produto esteja abaixo da garantida. Com esse cenario, a economia
encontra-se em um contexto de recessdao uma vez que a capacidade de producdo se
apresenta em niveis inferiores em comparacéo a capacidade esperada pelos empresarios,
tal fato faz com que a taxa de crescimento diminua de forma gradual. Como
contraposigéo, ao supor a taxa efetiva acima da taxa garantida, apresenta-se um processo

continuo de expanséo da economia refletindo o crescimento do produto.
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Devido as proposi¢cdes do modelo desenvolvido por Harrod, em situacfes nas
quais G mostra-se divergente de Gw, o funcionamento normal do sistema faz com que 0s

erros dos agentes sejam cumulativos e ndo autocorretivos (HARROD, 1939).

Thus in the dynamic field we have a condition opposite to that which holds in
the static field. A departure from equilibrium, instead of being self-righting,
will be self-aggravating. Gw represents a moving equilibrium, but a highly
unstable one (HARROD, 1939, p. 22)

Nesse contexto, observa-se que as flutuacdes sdo explicadas a partir da propria
dindmica do sistema e dos desequilibrios entre G e Gw. Conforme destacou o autor, a
ocorréncia da taxa efetiva diferente da taxa garantida tende a resultar com que forgas
centrifugas conjugam-se fazendo com que o sistema se afaste mais e mais da linha de
avanco requerida (HARROD, 1939). Desse modo, com intuito de que a economia cresca
no curto prazo de maneira equilibrada e em consonancia com pleno emprego, as taxas de
crescimento (G e Gw) devem ser iguais. Contudo, esse cendrio mostra-se bastante
improvavel, uma vez que o crescimento deve ser compativel com o pleno emprego.

A interacdo entre G e Gw apresenta influéncias tanto no curto quanto no longo
prazo, uma vez que as diferencas entre as taxas de crescimento resultam em periodos de
expansao ou recessdao. Em um cenério de longo prazo esse mecanismo permanece valido.
Desse modo, Harrod introduz uma nova varidvel em seu modelo, a taxa de crescimento
natural Gn. Contudo, destaca que essa taxa se determina de forma exdgena em funcdo do
crescimento da populacdo e da produtividade. Com o estabelecimento de Gn, a ocorréncia
de crescimento equilibrado ird ocorrer através do estabelecimento de G = Gw = Gn.
Entretanto, devido aos diferentes determinantes apresentados entre a taxa de natural e a
taxa garantida, a relacdo de igualdade tende a ndo ocorrer (HARROD, 1939).

Com o estabelecimento de Gn, essa taxa tende a determinar o crescimento maximo

da economia. Assim, o autor enfatiza que:

The system cannot advance more quickly than the natural rate allows. If the
proper warranted rate is above this, there will be a chronic tendency to
depression; the depressions drag down the warranted rate below its proper
level, and so keep its average value over a term of years down to the natural
rate. But this reduction of the warranted rate is only achieved by having chronic
unemployment (HARROD, 1939, p. 30).

ApOs apresentar as trés taxas de crescimento, Harrod conclui que o
comportamento do sistema se apresenta de modo fundamentalmente instavel, assim,

existe apenas uma Unica taxa na qual o sistema tende a crescer de forma continua. N&do
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existem fatores, no entanto, que assegurem o crescimento da economia a essa taxa de
equilibrio.

A partir do estabelecimento do modelo de Harrod e das diferentes taxas de
crescimento, despertou o interesse de varios economistas sobre o assunto, entre eles
Nicholas Kaldor. No escopo do crescimento, buscou entender o porqué de alguns paises
crescerem mais que outros. O autor exp0s sua teoria em uma palestra inaugural sobre a
razdo das taxas de crescimento diferenciadas no ano de 1966 em Cambridge no Reino
Unido. A partir dai apresentou uma série de leis que tinham como objetivo explicar as
causas por tras das diferentes taxas de crescimento entre os paises. Nesse contexto, Kaldor
(1966) expds generalizagcBes empiricas sobre o crescimento da produgdo setorial e
produtividade dos paises avangados, utilizando dados de varios paises da OCDE durante
0 periodo pos-guerra. Além das leis de crescimento, 0 autor destacou a importancia da
industria para o sucesso dos paises no alcance do crescimento econémico.

Diante disso, a préxima secdo expbe as Leis de Crescimento de Kaldor,
destacando a importancia da industria em sua abordagem.

2.3. LEIS DE CRESCIMENTO E O PAPEL DA INDUSTRIA

Kaldor (1966) tinha como objetivo trazer uma abordagem alternativa para explicar
as diferencas registradas nas taxas de crescimento alcancadas por diferentes paises.
Diante disso, estabelece leis de crescimento na tentativa de explicar tais diferencas nessas

taxas de crescimento.

2.3.1. Primeira lei de crescimento

A primeira lei de crescimento destaca a existéncia de alta correlagdo entre a taxa
de crescimento do produto interno bruto e a taxa de crescimento da produgéo
manufatureira e a0 mesmo tempo, destaca que uma rapida evolucdo da taxa geral de
crescimento tende a refletir em um maior excesso da taxa de crescimento da manufatura
e producéo sobre a taxa de crescimento da economia como um todo. Nesse contexto, a
taxa de crescimento da producdo manufatureira pode agir com bastante precisao sobre a
taxa de crescimento da economia. Dessa forma, a primeira lei de crescimento evidencia
a correlacdo positiva entre a taxa geral de crescimento econdmico e o excesso da taxa de
crescimento da producdo manufatureira sobre a taxa de crescimento dos setores néo-
manufatureiros (KALDOR, 1966)
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A partir da proposicao dessa lei, Kaldor tentou verificar se existiria alguma razéo
pela qual a taxa de crescimento da producéo per capita se tornaria dependente da taxa de
crescimento da producdo manufatureira, uma vez que as diferencas nas taxas de
crescimento mostram-se em grande parte explicadas pelo comportamento da
produtividade. Em sua explicacdo, Kaldor sugeriu que devido ao alto nivel de
produtividade das manufaturas frente aos outros setores da economia, uma expansao
acelerada do setor manufatureiro de alta produtividade eleva a incidéncia de progresso
técnico. Sendo assim, 0 autor baseou-se em trés proposi¢oes a fim de chegar a uma
concluséo sobre esse ponto (KALDOR, 1966).

A primeira proposicao contemplava as diferencas no nivel de producéo per capita
entre diferentes setores. Contudo, como destaca Kaldor, tal proposi¢cdo mostra-se incapaz
de explicar esse fato. A segunda relaciona a taxa de crescimento econdmico com a taxa

de expansdo do setor manufatureiro. Entretanto, conforme Kaldor (1966, p.7-8) destaca:

The second proposition, if it were factually correct, would relate the rate of
economic growth to the size of the manufacturing sector (in relation to the
whole economy) rather than to its rate of expansion: it would make the rate of
economic growth the highest in those countries whose industrial sector, as
measured by the proportion of total manpower engaged in it, is the largest

Ap0s encontrar resposta negativa nas duas primeiras proposicGes, o autor parte
para a terceira proposicao possivel, a qual versa sobre a existéncia de economias de
escala, ou retornos crescentes, influenciando a produtividade e refletindo em seu aumento
como subproduto do aumento na producéo total.

A abordagem sobre a lei dos rendimentos crescentes, apresentava-se como um
argumento conhecido na teoria econémica. A este respeito, Adam Smith argumentava
que o retorno por unidade de trabalho se fazia dependente da divisdo do trabalho: da
extensdo da especializacio e da divisio da producdo® em tantos processos diferentes.
Além disso, destacava a importancia da extensdo do mercado sobre a divisdo do trabalho,
ao passo que quanto maior o mercado, maior a extensdo em que a diferenciagéo e a
especializacdo sdo realizadas e, portanto, maior a produtividade. Ademais, 0s retornos
crescentes sao considerados um "macrofenémeno”, ou seja, a ocorréncia de economia de

escala provenientes do processo de diferenciacdo e o surgimento de novos processos e

tAlém de Smith, Marshal e Young (1928), enfatizaram a interagdo de fatores estaticos e dindmicos sobre
a diferenciacdo e a especializacdo e com isso maior produtividade.
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novas industrias subsidiarias, ndo podem ser avaliados de forma adequada somente pela
observacdo dos efeitos das variacdes sobre o tamanho da industria (KALDOR, 1966).
Apesar da importancia da presenca de economia de escala para a industria, Kaldor
(1966) ressalta que podem existir setores que podem ter deixado de ser importantes.
Contudo, esses setores podem se beneficiar de uma expansdo industrial. Tal processo

deve ser analisado com foco sobre suas inter-relagdes.

2.3.2 Segunda Lei de crescimento de Kaldor — a Lei de Verdoorn

A segunda lei de crescimento abordada por Kaldor afirma a existéncia de forte
relacdo causal entre o crescimento da producdo industrial e 0 aumento da produtividade
no setor industrial, com resultado de rendimentos estaticos e dindmicos de escala. Essa
também é conhecida como Lei de Verdoorn? e destaca.

It is a dynamic rather than a static relationship— between the rates of change
of productivity and of output, rather than between the level of productivity and
the scale of output—primarily because technological progress enters into it,
and is not just a reflection of the economies of large-scale production
(KALDOR, 1966, p.10)

Contudo, existem alguns autores que mesmo admitindo a relacao estatistica entre
crescimento da produtividade e crescimento da producdo, argumentam que ela nada diz
sobre causa e efeito. De acordo com essa viséo, a Lei de Verdoorn:

[...] may simply reflect the fact that faster growth rates in productivity induce,
via their effects on relative costs and prices, a faster rate of growth of demand,
and not the other way round. This alternative hypothesis is not, however, fully
specified—if it were, its logical shortcomings would at once be apparent. If the
rate of growth of productivity in each industry and in each country was a fully
autonomous factor, we need some hypothesis to explain it (KALDOR, 1966,
p.13).

A hipotese usual é que o crescimento da produtividade é proveniente do avanco
do conhecimento em ciéncia e tecnologia. Com essa hipotese, nega-se a presenca de
retornos crescentes de escala, caracteristica importante da industria. Além disso, néo é
levada em consideracgdo a influéncia da Lei de Verdoorn sobre a dindmica econémica
como, por exemplo, na anélise dos efeitos de integracdo econémica (KALDOR, 1966).

Ao reconhecer a relagéo entre o crescimento da produtividade e da producéo, as

diferengas registradas ndo parecem t&o relevantes, e pode-se ter uma visao diferente da

2A lei de crescimento recebe essa nomenclatura em virtude de retomar as primeiras investigacdes de
Verdoorn (1949).
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“classificagdo da eficiéncia” de varios paises. Assim, ao analisar os efeitos do
comportamento de investimento no crescimento em termos de desempenho de um pais,
de acordo com o teste de Verdoorn — tomando como base o comportamento do
investimento pela relacdo capital/produto incremental — os resultados apresentam
coeréncia. Entretanto, apontam os retornos crescentes como causa mais importante no
que tange as diferencas nas taxas de crescimento da produtividade, do mesmo modo as
diferencas no comportamento do investimento explicam as diferencas residuais que séo

relativamente menos importantes (KALDOR, 1966).

2.3.3. A terceira lei de crescimento de Kaldor

A terceira lei de crescimento afirma que existe forte relacdo causal positiva entre
a velocidade de expanséo do setor manufatureiro e 0 aumento da produtividade fora desse
setor. Essa relacdo verifica-se em decorréncia dos rendimentos decrescentes da
agricultura e de pequenas atividades de servicos que fornecem mao de obra ao setor
industrial. Em virtude disso, o crescimento da produtividade tem se apresentado bem mais
elevado do que da producdo, na medida em que se mostra uma relacdo definida, o
aumento da produtividade e o0 do emprego tendem a estar relacionados negativamente.
(KALDOR, 1966).

O autor destaca que em alguns paises, a taxa relativamente alta de crescimento da
produtividade na agricultura reflete uma consequéncia passiva da absorcdo de méo de
obra excedente nas ocupacOes secundarias e terciarias, ndo necessariamente, um reflexo
do verdadeiro progresso tecnoldgico ou de maior investimento de capital por unidade de
producdo. Em grande parte desse campo, o aprendizado pela experiéncia deveria
propiciar vantagens de especializagOes, contudo as economias de escala ndo sdo tdo
proeminentes e se esgotam mais rapidamente. Desse modo, a produtividade pode
aumentar em resposta automatica ao aumento de consumo causado pelo crescimento da
producdo nos setores primario ou secundario (KALDOR, 1968).

Como apresentado anteriormente, a evolucdo da producdo industrial tende a
exercer influéncia dominante sobre o crescimento econdmico. Com isso, atua sobre a taxa
de crescimento da produtividade no préprio setor industrial e a0 mesmo tempo atua
indiretamente elevando a taxa de crescimento de outros setores. Kaldor (1966, p. 18)

elucida;

This will happen, or may happen, both in agriculture and in the distributive
trades— in the first because it induces a faster rate of absorption of surplus
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labour; in the second because it secures a faster increase in the through-put of
goods into consumption. And of course, it is true more generally that
industrialisation accelerates the rate of technological change throughout the
economy.

Ap0s apresentar as leis de crescimento, Kaldor (1966) aborda a questdo sobre o
aumento da taxa de producdo manufatureira de alguns paises mais rapidos do que outros.
Sobre essa condicdo, o autor destaca fatores de demanda e oferta, ao passo que ambos se
combinam com intuito de alavancar as taxas de crescimento.

Kaldor (1966, p. 19) define crescimento econémico como:

[...] result of a complex process of interaction between increases of demand
induced by increases in supply and of increases in supply generated response
to increases in demand. Since in the market as a whole commodities arc
exchanged against commodities, die increase in demand for any commaodity,
or group of commodities, reflects die increase in supply of other commodities,
and vice versa. The nature of this chain-reaction will be conditioned by body
demand elasticities and supply constraints; by individual preferences or
attitudes and by technological factors (KALDOR, 1966, p. 19).

No que diz respeito a reagdo em cadeia, essa tende a refletir os aumentos da
demanda, sobretudo commodities, a0 passo que 0 processo sera mais veloz em resposta a
esse aumento de demanda. As commodities apresentam um alto poder de resposta em
relacdo a oferta e quanto maior a resposta de demanda induzida por aumentos na
producdo, fator que determina a taxa de crescimento da producdo industrial (KALDOR,
1966).

Com intuito de apresentar explicacdo para as diferencas apresentadas no processo
de crescimento dos paises, Kaldor busca investigar as causas que propiciam diferentes
taxas de crescimento sobre o setor industrial, apoiando-se no estagio de crescimento ao
qual o pais esta inserido. Nesse sentido, a proxima secdo destaca as fontes de crescimento

para Kaldor.

2.4. KALDOR E AS FONTES DE CRESCIMENTO

Para o autor, as motivacOes para as divergéncias apresentadas entre 0 progresso
dos paises podem ser explicadas tanto por fatores de demanda quanto de oferta, devido a
interrelacdo entre as partes. Contudo, destaca que a capacidade de reagdo entre as partes
ird balizar a taxa de crescimento da economia (KALDOR, 1966).

Ao analisar fontes do crescimento pelo lado da demanda, Kaldor destaca a
influéncia exercida por trés fontes: o consumo, o investimento interno e as exportacoes

liquidas. O consumo apresenta dependéncia de uma mudanca sobre o comportamento da
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demanda no que diz respeito a estrutura de consumo associada a uma elevacao na renda
real per capita. O aumento da producdo industrial reflete 0 aumento da renda real per
capita e com isso, tende a elevar a demanda focalizada em produtos industriais
(KALDOR, 1966).

Outra fonte de crescimento pelo lado da demanda decorre do investimento de
capital. Segundo Kaldor essa seria uma das fontes mais importantes pela 6tica da
demanda, de modo que: “the peculiarity of a highly developed industrial sector which
largely supplies the goods on which capital expenditures are spent, and thus generates a
demand for its own products in the very process of supplying them” (KALDOR, 1966, p.
20).

Assim, ao atingir um estagio de industrializacdo em que consiga suprir suas
necessidades em relacdo a maquinas e equipamentos, esse processo exerce influéncia
sobre 0 aumento da demanda por produtos domésticos. Desse modo, uma expansdo da
capacidade do investimento tende a expandir cada vez mais a demanda por produtos
domésticos. Como resultado, observa-se uma influéncia deste fato, da qual consegue
elevar de forma independente a taxa de crescimento da demanda pelos produtos de seu
préprio setor. Atuando de modo a propiciar 0s incentivos, assim como 0s meios para uma
expansao futura, a qual seré& limitada por restri¢fes tecnoldgicas (KALDOR, 1966).

A terceira fonte da taxa de crescimento da demanda € proveniente da mudanca na

estrutura do comércio exterior. Segundo Kaldor (1966, p. 21):

The early stages of industrialisation invariably involve reduced imports of
manufactured consumer goods and increased imports of machinery and
equipment. During this phase, therefore, the rate of growth of demand for
domestic manufactures rises faster than total consumption, on account of the
substitution of home production for imports.

Entretanto, tomando como base a experiéncia de muitos paises, observa-se que
essa fase de desenvolvimento relativamente rapida tende a se esgotar conforme o processo
de substituicdo das importagdes de bens de consumo mostrar-se gradualmente concluido.
Devido essa limitagdo em busca da manutengdo do progresso, se faz necessario que o pais
em processo de industrializagcdo entre em um segundo estagio no qual deve se tornar um
crescente exportador liquido de bens de consumo manufaturados (KALDOR, 1966). Na
esteira desse processo, apresenta-se uma terceira etapa representada pela “substitui¢do de
importacdes” em bens de capital, da qual provavelmente ird refletir uma taxa de
crescimento acelerada a medida que se desenvolvem as “industrias pesadas” em relagao

ao crescimento do resto da economia.
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O autor destaca um quarto e ultimo estagio no qual um pais tende a se tornar um
crescente exportador liquido de bens de capital. Durante sua ocorréncia, o0 autor aponta
que o pais deve alcangar um “crescimento explosivo” em que apresenta uma taxa rapida
de crescimento da demanda externa por produtos provenientes das “industrias pesadas’
em combinacdo com o crescimento criado de forma autbnoma da demanda em resultado
de sua prépria expansdo (KALDOR, 1966). Contudo, o autor destaca ser uma fase de

transicdo:

[...] once the investment sector is fully developed, and once a country has
acquired a reasonably large share of the world trade in investment goods,
demand growth tends to slow down, as the broad historical experience of older
industrialized countries has shown (KALDOR, 1966, p. 22).

No que tange a oferta, Kaldor destaca que essa restri¢cdo pode apresentar-se atraves
de mercadorias ou trabalho. Desse modo, uma restricdo de mercadorias pode ser
entendida com uma restri¢do no balango de pagamentos a qual “arises because a growth
rate of export growth rates that generates a given tax is a growth rate of exports”
(KALDOR, 1966, p.23). Sobre o trabalho, o autor aponta que a evolucdo industrial
proporciona uma demanda crescente por servigos de varios tipos, contribuindo para a
expansao do setor terciario. Assim, pode-se expressar que nesse contexto, o limite para o
crescimento da economia esta relacionado a restricdes da oferta, principalmente no que
se refere a disponibilidade de méo-de-obra. Kaldor (1966, p. 30) elucida essa limitacdo
ao destacar: “it is the existence of an elastic supply curve of labour to the secondary and
tertiary sectors which is the main pre-condition of a fast rate of development ”.

Os argumentos defendidos por Kaldor durante a década de 1960, destacam a
influéncia tanto de fatores referentes a demanda quanto a oferta. Contudo, Kaldor (1970)
inicia uma nova fase do desenvolvimento de suas ideias defendendo que o limite ao
crescimento econdmico poderia ser apresentado de forma anterior ao alcance do pleno
emprego. Com base nessa mudanca de pensamento, haveria uma restricdo externa
(FREITAS, 2003). Diante disso, a proxima secdo apresenta o crescimento via

exportacoes.

2.4.1. Crescimento via exportacdes

Kaldor passou a defender a ideia de que o crescimento das economias capitalistas

industrializadas seria liderado pela demanda. Nesse contexto, destaca o papel das

3 Como industria pesada considera-se setores como: siderurgia, metal etc.
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exportacGes. Ao desenvolver o argumento apoiado nessa fonte de crescimento Kaldor
(1970) retoma os principios de causalidade cumulativa e o multiplicador de comeércio
exterior. O principio de causalidade cumulativa foi desenvolvido por Myrdal (1957) com
intuito de explicar as diferencas existentes entre paises e o crescimento dos paises. Devido
a presenca de retornos crescentes no setor industrial e a Lei de Verdoorn o principio de
Myrdal opera. Desse modo, regides ou paises aos quais exportagdes industriais aumentam
de maneira mais acelerada do que as exportagdes liquidas mundiais, apresentam uma taxa
de crescimento econdémico mais rapida. Por esse motivo, tende a ocorrer uma diminuicéo
da taxa de crescimento das regides em que as participacdes no comércio mundial também
diminuem como efeito (KALDOR, 1974).

Kaldor argumenta que o comércio internacional pode atuar agravando as
diferencas sobre as exportacdes, pois paises com um setor industrial avancado devem
intensificar suas exportacbes em comparagao a paises com esse setor em estagios iniciais.
Essa desvantagem pode refletir no fim do setor industrial desses paises, caso ndo exista
contrapartidas em relacdo a agricultura e em termos de producdo. Desse modo, 0 comércio
internacional atua intensificando esse processo entre paises industrializados e baseados
em atividades agricolas. Portanto, o0 comércio internacional tende a gerar um processo de
divergéncia entre aqueles paises que se especializaram em atividade manufatureiras e
aqueles paises que se especializaram em atividades agricolas (KALDOR, 1970).

Kaldor retoma o multiplicador de comércio internacional apresentado por Harrod
ao tratar as exportagdes como a variavel exdgena ao passo que a limitacdo para o
crescimento estaria no balanco de pagamentos e ndo do lado da oferta como apresentado
anteriormente. Desse modo, as exportacfes apresentam-se como variavel fundamental e
componente autbnomo da demanda pois ela lidera o crescimento da economia e a0 mesmo
tempo estabelece os limites da producdo (KALDOR,1970).

Dixon e Thirlwall (1975), elencam algumas caracteristicas especiais desse
mecanismo frente a outros. As exportagdes diferem dos outros componentes da demanda
em trés aspectos importantes. Primeiro, elas sdo o Unico verdadeiro componente da
demanda autbnoma em um sistema econdmico no sentido de a demanda provir de fora do
sistema. Ao passo que a maior parte da demanda de consumo e investimento depende do
crescimento da propria renda. Segundo, as exportacdes sdao 0 Unico componente da
demanda capaz de custear os requisitos de importacdo para o crescimento. E possivel,
durante breve periodo, dar inicio ao crescimento impulsionado pelo consumo, pelos

investimentos ou pelos gastos governamentais, mas todos esses componentes da demanda
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tem um conteudo de importagdes. Desse modo, a ndo existéncia de receita de exportacéo
para custear o conteudo de importagcdo dos demais componentes dos gastos, a demanda
tem de ser limitada.

Nesse aspecto, as exportacGes tém grande importancia quando o equilibrio da
conta corrente do balango de pagamentos € um requisito de longo prazo. Isso significa
que as exportacdes tém ndo apenas um efeito direto na demanda, mas também um efeito
indireto por permitirem que todos 0s outros componentes da demanda crescam mais
depressa do que aconteceria em outra situacdo. O terceiro aspecto importante das
exportacOes € que as importacOes (permitidas por elas) podem ser mais produtivas que 0s
recursos internos, uma vez que alguns bens cruciais necessarios ao desenvolvimento
(como os bens de capital) ndo sdo localmente produzidos. Essa relacdo ocorre, pois 0
aumento das exportacdes possibilita ampliar a importacdo de maquinas e equipamentos
com intuito de aumentar a producdo. Assim, consegue atuar de modo a custear 0s
requisitos de importacdo para o crescimento (DIXON; THIRLWALL, 1975).

Pode-se, assim, demonstrar que quando ha rendimentos crescentes e aumento
induzido da produtividade, o crescimento das exportacdes pode instaurar um circulo
virtuoso de crescimento. Assim, 0 aumento das exportacGes gera uma elevacdo da
produtividade e por conseguinte do nivel de produgdo, com isso, ocorre uma expansao da
competitividade que tende a fortalecer o processo de crescimento do pais. Intensificando
esse processo tem-se novamente o incremento a exportacdo. Com o estabelecimento do
circulo virtuoso, tende-se a reforcar as divergéncias entre regides e paises da economia
mundial. Segundo Dixon e Thirlwall (1975), em virtude desses argumentos originam-se
modelos do tipo centro-periferia de crescimento, na tentativa de explicar as divergéncias
apresentadas entre diferentes paises e regides.

A formalizacdo do modelo apresentado por Kaldor (1970) é desenvolvido* por
Dixon e Thirlwall (1975) de modo que a demanda de exportacdes se apresenta como o
componente mais importante da demanda autbnoma em uma economia aberta. Desse
modo, o crescimento das exportagdes rege o crescimento da producédo a longo prazo. O
aumento da produtividade, portanto, depende, em parte, do proprio crescimento da
producdo, por meio dos rendimentos estaticos e dindmicos e de escala provenientes da lei

de Verdoorn.

4 Para acessar a formalizacdo do modelo, ver Dixon e Thirlwall (1975); Thirlwall (2005).
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Uma vez que as condi¢bes de comércio mundial se mostram em constantes
mudangas e a competitividade das exportacdes atuam sob a influéncia do surgimento de
novos exportadores industriais, ndo se pode supor que qualquer taxa de cambio seja capaz
de garantir uma taxa de crescimento das exportacdes ao longo do tempo. Para que tal
condicdo ocorra é necessaria uma mudanca dos salarios monetarios de forma improvavel,
de modo a compensar qualquer variacdo liquida na demanda de trabalho (KALDOR,
1971).

Kaldor (1970) destaca que a razdo principal pela qual as exportacdes mostraram-
se como fator importante para o progresso relaciona-se ao crescimento da economia
mundial. Assim, exportacGes provenientes de um determinado pais ou regido podem atuar
como fator primordial na determinacgéo da producéo dos setores industriais e de servigos,
além de influenciar o nivel de emprego nesses setores durantes periodos extensos. Desse
modo, do ponto de vista de longo prazo, a taxa ideal de evolucdo das exportacbes é
representada como aquela que maximiza o crescimento da renda nacional real.

Essa taxa mostra-se dependente dos efeitos de um maior crescimento das
exportacOes e do investimento sobre o aumento da produtividade e ao mesmo tempo em
seus efeitos em relacdo aos termos de troca (KALDOR, 1971). Contudo, para obter uma
evolugéo das exportacdes e do mesmo modo um aumento no volume de exportacdes se
faz necessario termos de troca favoraveis, minimamente no que se refere as commaodities,
além de envolver uma maior taxa de crescimento do PIB, fazendo com que a meta ideal
seja capaz de garantir o crescimento da produtividade a qual o indice de crescimento da
renda real mostre-se elevado.

ApoOs apresentar a importancia da estratégia de crescimento via exportacdes para
0 crescimento da produtividade e desenvolvimento industrial a proxima secdo traz a
defesa do argumento de protecéo a inddstria, tanto no que se refere a industria nascente

como na correcdo do viés de exportacao.

2.5. PROTECAO A INDUSTRIA

Harrod (1963) apresenta que 0s paises produtores primarios também exportam
uma certa quantidade de produtos manufaturados, embora em pequena proporgao, assim
como os paises industrializados tém em sua pauta de exportacdo de produtos agricolas.
Contudo, durante o periodo p0s-guerra, esses paises e principalmente os que tinham

iniciado seu programa de industrializacdo, passaram por grandes dificuldades,
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decorrentes do fracasso de suas exportacGes e por ndo conseguirem acompanhar a
evolugéo do comercio mundial.

Sobre o processo de industrializacdo, Kaldor (1984, p. 66) explicita:

The fact remains that all the countries which became industrialised (other than
Britain which started off the process) did so with the aid of protective tariffs
which were high enough to induce a substitution of home-produced goods for
imports.

Desse modo, o autor destaca que o principal obstdculo para competi¢do entre
paises com indUstrias estabelecidas frente aos paises que estdo em estagios iniciais reside
na estrutura interna de custos e pregos. Sobre esse aspecto, enfatiza-se a diferenca entre
produtos agricolas e bens manufaturados (KALDOR, 1964).

Desde Friedrich List (1841) havia conhecimento de que em estagios iniciais de
industrializagdo a produtividade do trabalho nas atividades manufatureiras mostra-se
baixa, de modo que mesmo que apresentem niveis de salarios consideravelmente baixos,
o setor manufatureiro contempla alto custo. Com o desenvolvimento e expansdo das
atividades industriais, obtém-se aumentos de produtividade e reducdo dos custos devido
as economias de escala e retornos crescentes. Ao mesmo tempo destaca-se 0
desenvolvimento de habilidades e know-how em consequéncia da atividade desenvolvida,
bem como o ganho de experiéncia cumulativa, resultante do processo learn by doing.
(KALDOR, 1964). De acordo com o autor:

This is the basic justification of the now universally accepted principle that an
under-developed country needs to protect its manufacturing activities from
foreign competition by restricting imports through protective duties or
quantitative import controls (KALDOR, 1964, p. 495).

Assim, a prote¢do de indUstrias nascentes mostra-se necessaria para compensar a
ocorréncia de elevados custos marginais de producdo incorridos pelos empresarios em
paises com estagio inicial de crescimento em relacdo ao dos custos sociais marginais em
um pais mais desenvolvido. Desse modo, a industria a qual esta se constituindo apresenta
custos mais elevados em relacdo aos custos da atividade em cenarios nos quais o setor
encontra-se estabelecido (KALDOR, 1964). Diante disso, torna-se inviavel uma melhor
alocacdo de recursos sem que haja interferéncia no mecanismo de precos através de
impostos ou subsidios.

Sobre 0 argumento da protecédo a industria nascente, Kaldor (1964) enfatiza que
essa premissa recebeu um reforco poderoso nos Gltimos anos desde o crescente

reconhecimento da importdncia de “desemprego disfarcado™ em paises
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subdesenvolvidos. Assim, 0os empregos provenientes da agricultura se mostram limitados,
de modo que ndo existem alternativas de emprego produtivo para o trabalhado da
agricultura, devido a limitagdo da terra. Consequentemente, o custo de deslocamento do
emprego da agricultura é inexistente. Resultando no fato de que a quantidade de
trabalhadores provenientes da terra mostra-se limitado, portanto, ndo ha formas
alternativas de emprego produtivo para o trabalho empregado nesses setores.

Devido a presenca de retornos crescentes por parte da industria e o processo de
learning by doing combinado com o desemprego disfarcado proveniente do excedente de
trabalho em relacao a terra, refletem desigualdades entre o custo do capital e o custo social
na produtividade. Essa configuracdo contribui como justificativa para aplicar tributacdo
diferenciada a favor da promocdo da industrializagédo (KALDOR, 1964).

Nesse contexto, o autor enfatiza que "the effects of protective duties, by raising
the prices which the agricultural sector pays for industrial products, amount to a taxation
of agriculture for the benefit of industry” (KALDOR, 1964, p. 496). Desse modo,
observa-se que uma mudanga sobre a estrutura interna de precos deve se adaptar a
estrutura interna de custos.

Através dessa configuracdo, os direitos de importacdo mostram-se eficazes na
promocdo da industrializacdo desde que haja espago para a criacdo de uma demanda
interna de manufaturados em substituicdo as importaces (KALDOR, 1964). Contudo, 0
autor destaca que as medidas de protecdo devem ser moderadas e discriminatérias. Ndo
devem atuar com intuito de incentivar o crescimento desenfreado de empresas que
apresentem alto custo e precos. Ao mesmo tempo, o tipo de protecdo deve ser reduzido
com o crescimento da producdo doméstica a medida que as inddstrias vdo saindo do
estdgio nascente e se desenvolvendo, com objetivo de alcancar um potencial de
exportagéo.

A protecdo a industria deve ser adotada de modo seletivo, estabelecendo primeiro
as empresas que necessitam de menor atuacéo de know-how industrial e em menor escala
para uma producéo eficiente, enquanto as dependentes de maior know-how devem ser
estabelecidas em estagio posterior. Seu estabelecimento deve ocorrer em cenarios em que
as industrias que apresentem menor dependéncia em seu desenvolvimento ja estejam
inseridas em um estagio de exportacdo de parte significativa de sua producédo (KALDOR
1964).

Nesse sentido, Kaldor (1974) destaca que a estratégia utilizada pelos paises latino-

americanos contemplava protecdo indiscriminada, que resultou no crescimento de
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industrias que se configuram por operar a um custo muito alto quanto ao preco externo
de tais produtos. Tal estratégia resultou em que pouca ou henhuma nova industria fosse
capaz de competir nos mercados de exportacdo, e um dos legados de longo prazo da
industrializacdo na América Latina diz respeito ao problema crénico em relacdo ao
equilibrio do balango de pagamentos.

Contudo, ao atingirem os limites da substituicdo de importacdo o processo de
crescimento tende a desacelerar. Ao alcancar seu ponto de esgotamento, 0 mecanismo de
expansdo torna-se limitado pelo aumento do poder de compra interno ao qual reflete o
incremento da producdo da agricultura. Desse modo, em cenarios no qual o mercado
interno mostre-se capaz de manter os niveis de produtividade elevados, esses paises ndo
conseguem atingir um nivel competitivo com pregos internacionais. A este respeito, o

autor elucida:

[...] in which case the industries cease to be 'infants' and are no longer
dependent on protection—the kind of industrialization which is fostered by
import substitution does not make it possible to raise export capacity pari passu
with the rise in domestic income and in import requirements (KALDOR, 1964,
p. 497)

Outro argumento em favor da intervencao sobre a industria diz respeito a correcdo
do viés de exportacdo. Kaldor (1964) o resume ao destacar que a expansao no mercado
mundial de produtos priméarios em discrepancia com os mercados domésticos pequenos
para manufaturados tende a atrair capital estrangeiro e empresas para seus exportadores.
Contudo, isso acabou agravando a disparidade inicial na produtividade desses recursos
entre a indUstria e a agricultura.

Como resultado, as economias dos paises exportadores apresentam uma alta taxa
de exportacdo voltada para a renda nacional com o setor exportador especializado e
avancado, enquanto o setor doméstico fica para tras. Desse modo, o grau de instabilidade
sofrido por esses paises ndo se deve apenas aos seus termos de troca deteriorados, somado
a esse cenario observa-se a incapacidade de transferéncia de recursos provenientes da
exportacdo para o setor domeéstico com o intuito de ajustar mudangas nos termos de troca
(KALDOR, 1964).

Kaldor (1964) recomenda a protecdo de um grupo de industrias como mecanismo
de correcédo do viés de exportacdo cumulativo. A partir disso, deve-se privilegiar fatores
de demanda, assim deve ser selecionado 0 grupo que apresentem mercadorias com

maiores elasticidades de renda e elasticidades cruzadas de demanda.
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Ap0s apresentar a importancia da protecao a industria durante os estagios iniciais
de industrializagdo e para que ndo haja problemas relacionados ao saldo comercial, a
proxima secdo traz a importancia do balango de pagamento no que tange ao crescimento

e desenvolvimento industrial.

2.6. A INFLUENCIA DO BALANCO DE PAGAMENTOS NO CRESCIMENTO

Thirlwall (1979) sustenta a ideia apresentada anteriormente em Kaldor de que as
diferencas observadas nas taxas de crescimento entre os paises seriam explicadas por
fatores relacionados a demanda, destacando a importancia das exportaces como o
principal componente da demanda agregada. Contudo, apresenta como contribuicao
seminal o fato de que a principal restricdo ao crescimento refletia o balanco de
pagamentos devido a relevancia da reacdo das importacdes frente ao crescimento da
economia.

Thirlwall (1979; 1982) destaca que numa economia aberta, a principal limitacdo
ao crescimento da demanda tende a ser seu balango de pagamento. Pode-se afirmar que:
“in long term, no country can grow faster than the rate consistent with the balance of
payments balance in the current account, unless it can finance growing deficits, which in
general does not happen” (THIRLWALL, 1979, p.33). Assim apresenta-se um limite do
déficit como proporcao do PIB e um limite da divida como proporcao do PIB além dos
quais os mercados financeiros se inquietam e o pais fica impossibilitado de contrair mais
empréstimos.

A seguir apresenta-se 0 modelo desenvolvido por Thirlwall (1979), destacando o

papel das restri¢cbes do balanco de pagamentos.

2.6.1. O modelo de Thirlwall com restri¢des do balanco de pagamento

Ao elaborar seu modelo, Thirlwall (1979) considera que o equilibrio no balan¢o
de pagamentos se resume as contas da balanca comercial, desconsiderando a existéncia
de fluxos de capital. Nesse caso, a restricdo externa se traduz naquela condicdo de

equilibrio. Sendo assim,

Em que Pd representa o nivel do preco domestico; X o nivel das exportacGes; Pf

o nivel do preco externo; M o nivel das importacGes e a taxa nominal de cdmbio, medida

©)
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através do preco domestico da moeda externa. Partindo de uma diferenciacéo total, chega-
se ao equilibrio em termos de taxa de crescimento.

Ao considerar as taxas de crescimento, temos
Patx=pr+tm+te

Com base na equacao, as funcbes exportagdes e importagdes apresentam-se como
funcBes multiplicativa, assim possibilita que sua taxa de crescimento seja representada
em funcdo das taxas de crescimento dos precos domésticos e externos e nao de seus

niveis. Assim, as importagdes sdo expressas da seguinte forma:

PrE\Y
M=a (—) YT
P

A equacéo (5) representa a como uma constante; y reflete a elasticidade preco das
importacdes, Y o nivel de renda domestica; e p a elasticidade renda das importacdes,
sendo que y < 0 e p > 0. Ao levar em consideracdo a taxa de cambio e realizar a

diferenciacéo total da equagéo, obtém-se sua expressao em termos de taxa de crescimento.

m =(ps +e—pa) + 1y

Ao realizar o mesmo procedimento com relacdo as exportacdes temos:

X=b < Fa )n Z¢
P;E
A equagdo representa b como uma constante; h representa a elasticidade prego das
exportacOes; Z o nivel da renda externa; e a elasticidade renda das exportacGes, de modo

que h <0 e > 0. Ao efetuar a diferenciacdo total da equacao, apresenta-se sua expressao

em termos de taxa de crescimento.

xzn(pd—pf—e)+ez

Substituindo a equacédo (6) e (8) em (4) e resolvendo para a taxa de crescimento

da renda doméstica, chega-se a seguinte expressao:

(4)

(5)

(6)

(7)

(8)



34

=(1+n+l/))(pd—pf—e)+ez
s

Vb

A equacéo (9) expressa a taxa de crescimento da economia com a manutengéo do
equilibrio no balango de pagamentos yb. Sobre essa equacdo Thirlwall (1979) essa
equacdo apresenta diversas proposi¢des econdmicas importantes e conhecidas, as quais
séo:

1) A melhoria dos termos reais de troca, melhora a taxa de crescimento do
pais de modo compativel com o equilibrio do balanco de pagamentos. Esse € o efeito puro
dos termos de troca sobre o crescimento da renda real,

i) A alta mais rapida dos precos de um pais que dos de outro, medida em
moeda comum, reduz a taxa de crescimento compativel com o balanco de pagamentos
desse pais, quando a soma das elasticidades-prego (negativas) é maior que um;

iii) A desvalorizacdo da moeda eleva o crescimento compativel com o
equilibrio do balango de pagamentos quando a soma das elasticidades-preco é maior que
um. Esse é o anélogo da situacao estatica de Marshall-Lerner para a melhora do balanco
de pagamentos ap0s desvalorizacdo da moeda. Observa-se, entretanto, que depreciacao
ou desvalorizacdo da moeda de uma vez por todas ndo pode colocar o pais em uma via de
crescimento permanentemente maior e compativel com o equilibrio do balanco de
pagamentos, uma vez que, no periodo subsequente a desvalorizagdo, a taxa de
crescimento retornaria a seu nivel anterior. Usando fungdes de demanda com elasticidade
constante, a desvalorizacdo da moeda teria de ser continua, mas isso ndo tardaria a passar
para 0s prec¢os internos, anulando a vantagem da taxa cambial;

iv) A equacdo mostra a interdependéncia dos paises porque o desempenho de
um pais em termos de conhecimento esta ligado ao de todos os outros. Contudo, a rapidez
com gue um pais pode crescer em relacdo a todos os demais, preservando seu balanco de
pagamentos, depende crucialmente de E (taxa de cambio), a elasticidade-renda da
demanda de exportacdes. Em alguns paises, E é muito elevada, enquanto, em outros, é
muito baixa;

V) A taxa de crescimento compativel com o equilibrio do balango de
pagamentos tem relagdo inversa com seu apetite de importagoes.

Desse modo, ao considerar que os termos de troca permanecem inalterados, a
hipdtese feita por Thirlwall frente a observacdo dos movimentos dos precos relativos na

economia mundial, pode ser expressa por:

9)
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X
= 7Z = —
Vb T

&
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A equacéo (10) representa o que ficou conhecida como a Lei de Thirlwall. De
acordo com esta, dada a taxa de crescimento das exportagcdes apresenta-se uma relagéo
inversa entre a taxa de crescimento de um pais e a elasticidade-renda das importacdes.
Desse modo, a taxa de crescimento de uma economia com restricao externa apresentaria
dependéncia frente as elasticidades-renda das importacGes e exportaces e da taxa de
crescimento da renda mundial. Assim, Thirlwall (1979, p.65) destaca que “it could almost
be stated as a fundamental law that the growth rate of exports would approach the
proportion of their income-elasticity of the demand for imports”

A partir de seu modelo, o autor apresentou a explicacdo analisada por Kaldor sem
que houvesse necessidade das hipdteses de retorno crescente de escala, da Lei de
Veerdorn e da existéncia de causalidade cumulativa (THIRLWALL, 1982). De acordo
com o autor, em cenarios nos quais 0s precos relativos ndo se ajustem as condicfes de
comércio exterior ou em situacfes nas quais os fluxos comerciais se apresentarem de
forma insensivel as mudancas de precos, mostram-se dependentes da adaptacao do nivel
de producéo e de crescimento na busca pelo equilibrio entre importac6es e exportacdes.

Desse modo, observa-se que em cenarios de economia aberta seja mais dificil
obstruir uma defasagem entre importac6es e exportacdes do que ocultar uma falha na
relacdo entre a poupanca e o investimento de modo que o multiplicador de comércio
exterior tem mais importancia para compreensdo do desempenho macroeconémico dos
paises (THIRLWALL, 1979). Contudo, o autor destaca que o crescimento das
exportacGes tem como condicdo fundamental uma economia saudavel. De modo, que a
longo prazo, a Unica solugdo segura para elevar a taxa de crescimento de um pais, em
consonancia com o equilibrio do balango de pagamentos da conta corrente é a mudanca
estrutural (THIRLWWALL, 1982).

Diante disso, a proxima se¢do traz a teoria de Pasinetti, enfatizando o papel da

mudanga estrutural sobre a dindmica econémica.

2.7. PASINETTI E A MUDANCA ESTRUTURAL

O termo “dinamica econdmica estrutural” se apresentava como desconhecido na
literatura econdmica. No entanto, o fendbmeno de dinamica estrutural mostra-se tdo

longevo quanto os préprios problemas de crescimento econémico, dos quais apresentam

(10)
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forte ligacdo (PASINETTI, 1987). Desse modo, a relacdo da dindmica estrutural e
evolugéo do sistema econdémico apresenta-se como fator importante para o processo de
crescimento econdmico. No que tange a evolucdo do sistema econdmico, Pasinetti

destaca:

The evolution of modern economic systems, especially since the inception of
the industrial revolution, shows that, as time goes by, the permanent changes
in the absolute levels of basic macro-economic magnitudes (such as gross
national product, total consumption, total investment, overall employment,
etc.) are invariably associated with changes in their composition, that is, with
the dynamics of their structure (PASINETTI, 1993, p. 1).

Contudo, ndo é tdo perceptivel a distingdo entre mudangas transitrias e
estruturais® num cenario de curto prazo. Entretanto, a longo prazo, a ocorréncia de
desvios, mesmo que temporarios em qualquer dire¢do acabam anulando uns aos outros.
A0 passo que as principais tendéncias basicas surgem de formas distintas ao longo do
tempo. Desse modo, torna-se crivel, buscar as inter-relagdes dos movimentos cumulativos
de magnitudes macroeconémicas e as mudangas que ocorrem dentro de suas estruturas
(PASINETTI, 1987).

Ao enfatizar uma maior implicacdo das teorias dindmicas de mudanca estrutural,
Pasinetti (1993) destaca que transformacodes produtivas resultam em alteragdes na taxa de
crescimento de longo prazo. Dessa forma, diferencas sobre o sistema produtivo entre
paises implicam em diferentes taxas de crescimento econémico.

Pasinetti (1993) enfatiza que os modelos de crescimento de longo prazo, como o
modelo de Harrod (1939), abordado na primeira secao deste capitulo, e os modelos que o
seguiram foram “for¢ados™ a abandonar hip6teses de mudanca estrutural. Entretanto, o
autor destaca que através da observacdo de dados empiricos sobre a dindmica dos setores
no que tange aos sistemas econémicos industriais, € possivel observar que 0s paises
atravessam um processo continuo. A partir disso, a mudanca dos trés grandes setores
(agricultura, industria e servicos) se encaminha para tornar-se uma tendéncia irreversivel
frente ao aumento da renda per capita. Desse modo, pode-se dizer que em uma economia
industrializada ou que esteja passando pelo processo de industrializagéo, a estrutura
produtiva acaba sofrendo mudancas sistematicas e irreversiveis.

Pasinetti (1987) assume um sistema econdmico industrial em que a especializacéo

dos empregos e a divisdo do trabalho apresentam-se em um estagio avangado. Assim

S Pasinetti (1983) as definem com mudancas sobre a composicdo que sdo permanentes e irreversiveis
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sendo, o sistema econdmico pode produzir uma infinidade de bens e servicos de grande
variedade. Conforme a evolucdo do sistema, trés principais fontes de mudanca podem ser
escolhidas. Uma primeira fonte é representada pelo crescimento da populacéo (seja por
crescimento natural ou por imigracdo) e por mudangas na proporcéo da populacao ativa
em relacdo ao total. A segunda é caracterizada pela aplicacdo de pesquisa cientifica e
progresso técnico para os processos de producdo, que causam em cada ramo industrial
uma mudan¢a nas quantidades de producdao por unidade de “fatores” absorvidos. A
terceira mostra-se conectada com o que se tornou conhecida como “lei de Engel”.

Desse modo, 0 progresso técnico gera um crescimento continuo da renda média
real per capita, e isso significa um crescimento correspondente da demanda por varios
bens e servigos. Esse efeito da demanda tende a refletir aumentos diferenciados da
demanda pelos diversos bens e servicos e, portanto, para os diversos setores. Assim, 0
progresso técnico estabelece um crescimento continuo da renda média real per capita, e
isso significa um avanco correspondente da demanda por varios bens e servigos. Nota-se
que as trés fontes de mudanca apresentadas se referem a caracteristicas de sistemas
industrializados, como os movimentos dindmicos de populacéo, produtividade e estrutura
da demanda aos quais mostram-se como fendmenos inerentes ao desenvolvimento
industrial (PASINETTI, 1987).

O autor destaca que 0 progresso técnico, apresenta-se como um resultado exdgeno
do processo de aprendizagem, o qual pode reduzir a intensidade do trabalho no processo
produtivo e, portanto, aumentar a produtividade do setor. Nesse contexto, destacam-se
trés aspectos tecnoldgicos provenientes de seu impacto na dindmica dos sistemas
econémicos: (i) divisdo generalizada do trabalho, consequentemente, o processo de
especializacdo produtiva; (ii) a ndo homogeneidade e a diferenciacdo dos setores
provocados por efeitos das mudancas técnicas nas variacdes dos coeficientes de médo-de-
obra; e (iii) a tendéncia de introducdo de novas técnicas e novos bens e servicos através
do estabelecimento de novas técnicas de producdo, materiais e novas fontes de energia
(PASINETTI, 1993).

No que tange a mudancas na estrutura setorial de uma economia, devem-se a
existéncia de taxas particulares de progresso técnico de cada setor e da variacdo na
demanda de cada bem de consumo final. Contudo, as mudancas estruturais podem obtidas
pelo lado da demanda apoiadas na Lei de Engel e pela oferta proveniente do progresso
técnico exdgeno (PASINETTI, 1987).
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Entretanto, enfatiza aspectos do lado da demanda, com a Lei de Engel apresentado
papel central nesse processo. De acordo com esta Lei, o limite de satisfagdo pode variar
entre os bens, e isso implica que, ao ser alcangado, o consumo das familias iré refletir em
diminuicdo para determinado bem em resposta a um aumento da renda. Desse modo, a
satisfacdo, representa um papel fundamental no que tange a conducdo do processo de
mudanga estrutural pelo lado da demanda. Como resultado de uma diminuicdo do
crescimento da demanda em resposta a um aumento de renda de determinado bem
(PASINETTI, 1993).

Outra contribuicdo importante diz respeito a tratar as diferencas de produtividade
entre os setores como uma fonte importante de crescimento econdmico, destacando a
importancia da estrutura de producdo e de emprego, no que diz respeito a realocacao de
trabalhadores entre os setores. Nesse contexto, o desempenho de uma economia se mostra
dependente de sua capacidade em promover a mudanca estrutural a partir das tendéncias
de realocagdo de insumos e produtos de setores menos produtivos para aqueles com
maiores dinamismos tecnolégico e da demanda (PASINETTI, 1993).

A percepcdo que os padrbes de mudanca estrutural atuam como principais
impulsionadores do crescimento econdémico apresentam importantes fatos estilizados
sobre a relacdo entre a estrutura de producdo, emprego e o nivel de renda de uma
economia. Desse modo, induzem a realocacéo dos fatores de producéo entre os diferentes
setores e consequentemente, niveis distintos de produtividade podem fomentar ganhos —
através de uma mudanca estrutural que estimule o crescimento — ou perdas econémicas —
através de mudanca estrutural restritiva ao crescimento (PASINETTI, 1993). Existe, no
entanto, uma alternativa para distribuicdo dos ganhos de produtividade, a qual mostram-
se mais presente em economias industrializadas. Esse caminho consiste na manutencgéo
do preco de producdo e aumento do retorno dos fatores de producdo concomitantemente.
Contudo, se todos o0s setores apresentarem comportamento similares, tendem a resultar
em aumento de salarios em diferentes magnitudes variando de setor para setor. Ao
pressupor uma regularidade no que tange ao aumento de salarios, resulta em uma série de
taxas diferenciadas sobre precos eficientes. Assim, constitui-se uma dindmica dos precos
relativos ou uma dindmica estrutural de precos (PASINETTI, 1987).

Deve-se constatar que a mesma dinamica estrutural dos precos em um sistema
industrial, pode estar relacionada a diferentes movimentos do nivel geral de precos.
Assim, quando o crescimento de salarios e vencimentos de fato ocorre a uma taxa

percentual que é maior do que a taxa média de crescimento da produtividade, isso tende
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a refletir em um aumento do nivel geral de pregos. Em condigdes ideais, dada a dinamica
estrutural de precos, a taxa de aumento do nivel geral de pregos tende a se igualar a
diferenca entre a taxa nominal de crescimento dos salérios e a taxa media de crescimento
da produtividade (PASINETTI, 1987).

A dinadmica estrutural do emprego apresenta-se como 0 maior problema no que se
refere aos sistemas industriais, uma vez que servicos de mao de obra ndo podem ser
separados das pessoas que os fornecem. Assim sendo, a introdugdo de aspectos técnicos
e de maquinarios resultam em aumento de produtividade, reflete a0 mesmo tempo uma
queda do nivel de emprego frente esses setores. I1sso ndo reflete em desemprego geral,
mas sim que um nivel satisfatorio referente ao emprego pode ser mantido com uma
mobilidade apropriada de méo de obra correspondente a tal setor (PASINETTI, 1993).

Apds apresentar os desdobramentos do processo de mudanca estrutural, o autor
destaca que tais mudancas ndo ocorrem de forma imediata e sim num processo gradual.
Assim, sobre a Otica social, seja 0 maior desafio relacionado as mudancas estruturais das
sociedades industriais. Essas mudancgas podem se expressar em dois tipos: mudancas
provenientes de variacdo das proporcdes de fatores, em retorno decrescentes, e mudancas
em resultado de mudancas de fungdes técnicas (PASINETTI, 1974).

Apesar de desafios no que diz respeito a realocacdo de méo de obra e reinsercédo
dessa mdo de obra na sociedade, as mudancas estruturais, sobretudo das sociedades
industrializadas, apresentam-se como fator importante para manter o crescimento e o
desenvolvimento industrial, além de ser responsavel por aumentar a taxa de crescimento

de modo harmdnico com o balango de pagamentos.

2.8. CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo deste capitulo foi apresentar a contribuicdo de Harrod, Kaldor,
Thirlwall e Pasinetti sobre a associacdo entre crescimento e industrializacdo. Apos a
apresentacdo das secOes, pode-se compreender que as diferentes taxas de crescimento
apresentadas por Harrod séo resultado da relacdo entre o nivel de renda e o nivel de
investimento ou poupanca realizada pelos paises. De acordo com o estagio em que se
encontra 0 pais, no que tange ao crescimento com o desenvolvimento industrial,
influencia a taxa de crescimento em que o pais ou regido se encontra. Contudo, a relacdo
desejada diz respeito a igualdade entre a taxa de crescimento garantida e taxa de

crescimento real.
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As leis de crescimento de Kaldor demostraram que o crescimento da manufatura
€ 0 motor do crescimento do PIB. Ao mesmo tempo em que quanto maior a taxa de
crescimento da manufatura, mais rapida sera a taxa de crescimento da produtividade e
que o crescimento continuo induz o crescimento da produtividade fora da manufatura,
absorvendo recursos ociosos ou de baixa produtividade em outros setores.

Em seguida, ao apresentar os fatores de crescimento, pode-se dizer que o
crescimento da indudstria é determinado pelo crescimento da demanda. Posteriormente,
apresentou-se 0 papel das exportacdes, demonstrando que nas fases avancas de
desenvolvimento fica a cargo das exportagdes o crescimento da industria. Contudo,
destacou-se a importancia da protecdo a industria para que esta possa crescer e se
desenvolver sem que haja desigualdade em seu estabelecimento e mecanismo de precos,
de modo a influenciar em sua competi¢cdo com outras industrias ja estabelecidas.

No que diz respeito ao balanco de pagamento, verificou-se que restricdo do
balango de pagamentos, iré refletir sobre a taxa de crescimento do pais, ao passo que sua
taxa de crescimento em relagdo a todos os demais deve atuar de forma proporcional a
elasticidade-renda da demanda de exportacGes e importacdes, atuando como a principal
limitacdo ao crescimento da demanda e do desenvolvimento industrial. Em seguida, foi
abordado o papel da mudanca estrutural, destacando seus beneficios e desafios. No
entanto, constatou-se que as mudangas estruturais das sociedades industrializadas
desempenham papel importante para manuten¢do do crescimento e o desenvolvimento,
além de proporcionar um aumento da taxa de crescimento em consonancia com o balanco
de pagamentos.

Apos a investigacao tedrica com base nos autores apresentados, pode-se concluir
que o processo de crescimento adequado deve compor industrializacdo, com protecdo a
industria nascente, apoiada nas exportacdes como forma de alavancar o crescimento e
obter uma relacdo saudavel no que se refere ao balanco de pagamentos. Desse modo, a
industria se apresenta como peca fundamental para o crescimento além de apresentar
interagdo com outros setores influenciando-os positivamente.

Ap0s apresentar as influéncias dos autores pds-keynesianos “classicos” na inter-
relacdo entre crescimento e industrializagdo, o préximo capitulo trata das vertentes
tedricas contemporaneas que discutem estratégias de desenvolvimento relacionado a

industrializag&o.
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3. INDUSTRIALIZACAO E DESENVOLVIMENTO ECONOMICO: TEORIAS
DESENVOLVIMENTISTAS E O DEBATE CONTEMPORANEO

3.1. CONSIDERACOES INICIAIS

A associacdo entre desenvolvimento econdmico e industrializacao ocorre ao longo
da histdria, desde a Revolucéo Industrial até os dias atuais. Contudo, durante a década de
1990 houve uma mudanga nas diretrizes e politicas seguidas por parte dos paises
periféricos, influenciados pelas medidas de cunho liberal propostas pelo “Consenso de
Washington”. De modo geral, o Consenso de Washington foi responsavel pela defini¢ao
da estratégia de enfrentamento da crise para os paises periféricos. Seguindo suas
diretrizes, estabeleceu-se que uma estratégia eficiente para o enfrentamento da crise se
daria através de desregulamentacgdes financeiras, liberalizacdo comercial e privatizacdo
das empresas estatais, resultando em niveis de crescimento maiores que 0s apresentados
durante a crise (OREIRO; PAULA, 2012).

A aceitacdo dessa estratégia por parte dos paises periféricos se apresentou como
um dos principais empecilhos para a viabilizagdo da retomada do desenvolvimento
durante a década de 1990. Contudo, apds esse periodo de forte influéncia, ressurge o
debate sobre desenvolvimento econdémico no seculo XXI. O ressurgimento do debate
desenvolvimentista em oposicao ao neoliberalismo dominante naquela década, traz um
papel importante para o Estado com politicas de estimulo a demanda, de forma a garantir
maior desenvolvimento.

Diante disso, este capitulo se apresenta com dois objetivos: i) apresentar a relacéo
entre industrializacdo e desenvolvimento econdmico com énfase nas teorias
contemporadneas que abordam esta tematica e ii) sistematizar o debate sobre
desenvolvimento econdmico apresentando a visdo das teorias contemporaneas e em
seguida uma abordagem fundamentada nos escritos de Keynes, ressaltando suas
diferencas tedricas e metodologicas.

Para esse fim, a seguir, apresenta uma discussao sobre as estratégias nacionais de
desenvolvimento ressaltando uma tipologia e receituario para os paises. Posteriormente,
apresenta-se uma breve secdo sobre o inicio do debate desenvolvimentista e o conceito
sobre o termo desenvolvimentismo. A sec¢do quatro aborda as teorias desenvolvimentistas
que se associam aos fendmenos discutidos. A quinta secdo apresenta 0 novo-
desenvolvimentismo original, realcando suas contribui¢des, destacando o papel da taxa

de cambio e o foco nas exportagdes num cenario contemporaneo. Adiante, expde-se 0
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novo-desenvolvimentismo segundo a interpretacdo pos-keynesiana, ressaltando seus
pressupostos e diferenciando-o da vertente anterior. Em seguida, apresentam-se 0s
elementos tedricos sobre desenvolvimento para a vertente keynesiana fundamentalista,
apresentando sua contribuicdo sobre o tema. Por fim, considerac@es finais concluem o

capitulo.

3.2. ESTRATEGIA NACIONAL DE DESENVOLVIMENTO

O debate acerca da defini¢do sobre desenvolvimento apresenta uma diversidade
no meio académico. Contudo, apesar de distintas, essas definicbes ndo sdo excludentes,
pelo contrario, apresentam uma certa complementariedade (SCATOLIN, 1989).

Entretanto, o trabalho ird se apoiar na defini¢éo a seguir de que:

O desenvolvimento econdmico é o processo de sistematica acumulacdo de
capital e de incorporacéo do progresso técnico ao trabalho e ao capital que leva
ao aumento sustentado da produtividade ou da renda por habitante e, em
consequéncia, dos salarios e dos padrdes de bem-estar de uma determinada
sociedade (BRESSER-PEREIRA, 2008, p. 1).

A partir dessa conceituacdo pode-se entendé-lo como um fendémeno histérico que
passou a ocorrer nos paises ou Estados-nagio que realizaram sua Revolucéo Industrial .®
Ao iniciar o processo de desenvolvimento econémico, sua propagacdo tende a ser
relativamente autossustentada, uma vez que a estrutura de mercado deve conceder
incentivos com o intuito de manter o aumento continuo frente ao estoque de capital e aos
conhecimentos técnicos (SICSU, 2009). Todavia, tal fato ndo reflete igualdade entre as
taxas de desenvolvimento entre paises e sim a tendéncia de variacdo substancial de acordo
com a capacidade de utilizacdo do Estado.

O desenvolvimento econémico apresenta-se como um dos objetivos das
sociedades modernas de modo que sua ocorréncia ndo representa apenas aumento da
renda per capita, mas transformagdes estruturais da economia, tais como as apresentadas
no capitulo anterior na analise da obra de Pasinetti. Assim, a autonomia nacional e o
desenvolvimento econémico sdo tomados historicamente como objetivos politicos
centrais (SICSU, 20009).

® A partir desta Revolugdo pode-se falar em acumulacio de capital, salarios, e aumento sustentado da
produtividade. Entretanto, nas sociedades pré-capitalistas ocorreram momentos de prosperidade, mas nada
semelhante ao que hoje denomina-se desenvolvimento econdmico.
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Outro aspecto importante corresponde ao aumento de salarios no médio prazo’.
Nessa perspectiva, apresenta-se a associa¢do do desenvolvimento com a ascensdo dos
padrGes de bem-estar da sociedade refletindo a participagdo dos salérios. Além dessa
influéncia, o autor realca o papel exercido pelo aumento da produtividade, de modo que
sua ocorréncia é proveniente da elevacdo da quantidade dos mesmos bens produzidos
pelo trabalho, ou pela producéo de novos bens e servicos realizados que apresentam maior
valor, sobretudo o trabalho incorporado com maior valor adicionado per capita
(BRESSER-PEREIRA, 2008).

No quadro histdrico inicial do desenvolvimento econdmico, este se atrelava a
industrializagdo, uma vez que esta implicava para os Estados-nagé@o que a realizavam, a
transferéncia de trabalho de atividades agricolas e extrativas com baixo valor agregado
per capita para atividades manufatureiras com maior produtividade. Bresser-Pereira

(2008, p. 26) elucida este ponto da seguinte forma:

A industrializacdo se confunde entdo com o préprio desenvolvimento
econdmico na medida em que serd a forma pela qual as sociedades aumentarao
decisivamente seu valor adicionado per capita transferindo méo-de-obra da
agricultura. Para que a industrializacdo ocorresse, ndo bastava que a regiao
estivesse organizada em cidades-Estado burguesas, como era préprio do
comércio de longa distancia que prosperou durante a revolucdo comercial; foi
necessaria a formacdo concomitante dos grandes Estados-nagdo com seus
grandes mercados nacionais.

Apos apresentar a aproximacédo entre desenvolvimento e industrializagdo, o autor
enfatiza a necessidade de analisar fatores relacionados ndo somente do lado da oferta,
mas também para a demanda agregada. Pela oOtica da oferta, o progresso de um pais
depende da constante melhoria do capital humano, através do avanco nos niveis de salde,
educacdo e capacitacdo técnica da populacdo, e da acumulacdo de capital fisico a ser
utilizado pelos trabalhadores. Desse modo, ao tomar como base o lado da oferta frente ao
desenvolvimento considera-se uma funcéo de producéo (SICSU, 2009).

Ao adotar uma perspectiva pela oOtica da demanda, destaca-se a importancia dos
precos macroecondmicos, sobretudo as taxas de lucros, juros e cdmbio. Sua atuagéo tende
a desempenhar papel estratégico no que tange as decisdes de investimento por parte dos
empresarios. Com isso, influencia diretamente o nivel de producéo e produtividade do

pais.

" No curto prazo, diante de alguns cenarios, faz-se necessario uma reducéo dos salarios. Ver Bresser-Pereira
(2008).
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Ao investigar o problema do desenvolvimento econémico do ponto de vista da
demanda, verifica-se uma insuficiéncia cronica deste nos paises em desenvolvimento,
impossibilitando a realizacdo do catch up. Do mesmo modo, constata-se a falta de
investimentos essenciais a absorcdo do capital humano disponivel, resultando em
aumento do desemprego formal e informal (OREIRO, 2012).

Assim, a manutencdo da estabilidade macroecondbmica mostra-se como
caracteristica primordial e essencial para o desenvolvimento econdmico, visto que tem
como condicgdo assegurar o equilibrio fiscal e a sadde financeira do Estado através do
controle da despesa publica. Conjuntamente deve-se manter o equilibrio em conta
corrente e a saude financeira do Estado-nac¢do por meio de uma taxa de cdmbio adequada.
O nivel da taxa de juros deve ser preservado de forma moderada mesmo que ocorra
variacdo no curto prazo na medida em que é o instrumento por exceléncia da politica
monetaria. Em relacdo a taxa de lucro, deve atuar de forma satisfatoria para 0s
investidores, além de manter o nivel de emprego e a taxa de inflagdo em niveis
internacionais em consequéncia de todas essas politicas (BRESSER-PEREIRA, 2008).

Apds apresentar a importancia dos precos macroeconémicos, destaca-se o papel
das instituicdes no que se refere a garantia do desenvolvimento econémico e os demais
objetivos politicos centrais das sociedades modernas. Ao tomar as instituicdes como
causa do desenvolvimento econdémico se faz necessario buscar as instituicdes estratégicas
que as nacbes usam para crescer e alcancar o catching up. Historicamente, o
desenvolvimento s6 ocorreu quando os diversos setores sociais se constituiram em nacgéo
usando o governo e seu Estado, tornando-se capazes de definir uma instituicdo especial:
uma estratégia nacional de desenvolvimento (SICSU, 2009).

Com base na experiéncia histérica dos ultimos dois séculos quando uma economia
se encontra em pleno processo de progresso representa que politicos, empresarios,
burocratas do Estado e trabalhadores estdo trabalhando no quadro de uma estratégia
comum. Desse modo, pode-se dizer que a forca de uma nagdo se manifesta através do seu
envolvimento em relacdo aos objetivos politicos das sociedades contemporaneas
(seguranga, liberdade, desenvolvimento econdmico, justica social e protecdo do
ambiente) e da capacidade de se conectar e conceber estratégias para alcangé-los. Bresser-
Pereira (2005, p. 2) realca: “Historicamente, o desenvolvimento econdmico € o resultado
de um processo deliberado de elevacdo dos padrdes de vida empreendido por uma nagéo

usando como principal instrumento institucional seu estado”.
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Tal processo apresenta-se como resultado de uma estratégia nacional tendo os
empresarios como agentes principais, a acumulagdo de capital e a incorporacdo de
conhecimento da produgéo como instrumento de execugdo. Ademais, cabe ao Governo
atuar como responsavel na intermediacdo dos interesses, emitindo aos empresarios sinais
que estimulem o investimento. Além disso, deve favorecer a definicdo sobre as politicas
adotadas com base em um acordo nacional, com o objetivo de dinamizar a economia.
(LOPEZ; CARVALHO, 2009).

Nas democracias modernas, o Estado é o instrumento de agdo coletiva das
sociedades nacionais. Ademais, deveriam conduzir politicas econdmicas para atenuar 0s
ciclos inerentes ao capitalismo. A atuacdo do Estado tem como intuito a construcdo da
condicdo necessdria e da estabilidade para que seja possivel a ocorréncia do
desenvolvimento econémico, além de interferir sobre o esgotamento das possibilidades
de expansao do estoque de capital de uma sociedade. Sobre esse ponto, Bresser-Pereira
(2008, p. 24) destaca:

O Estado tem uma dupla natureza: é a0 mesmo tempo uma instituicdo
organizacional — a entidade com capacidade de legislar e tributar uma
determinada sociedade —, e uma instituicdo normativa — a propria ordem
juridica ou o sistema constitucional-legal. Em cada Estado-nag&o o Estado é o
instrumento de ag8o coletiva que a Nagdo usa para promover seus objetivos
politicos.

A caracteristica estratégica do desenvolvimento econdmico provém da
necessidade da nacdo em somar esforcos para fomentar o aumento do padréo de vida da
populacdo, além de uma alta correlacdo entre este processo e a obtencdo de outros
objetivos politicos®. A importancia de uma estratégia nacional de desenvolvimento
decorre, ainda, do carater altamente competitivo do capitalismo. O progresso carece,
assim, de uma estratégia nacional que pressupde a existéncia de uma nacao cujos grupos
sociais sejam capazes de estabelecer um acordo nacional mesmo frente aos conflitos
internos (LOPEZ; CARVALHO, 2009).

O autor ressalta que uma estratégia nacional de desenvolvimento representa uma
acdo efetivamente objetiva de uma nacdo. De modo que representa uma instituigdo atraves
da qual a nacdo busca nortear a acdo dos agentes econdémicos nacionais com o objetivo
de reduzir o ambiente de incerteza. Trata-se de um acordo informal entre as classes sociais

que ndo inibe, contudo, os conflitos internos entre as partes. Entretanto, tal plano

& Tais como seguranga, liberdade, justica social e protecdo do ambiente.
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pressupde acdo coletiva ou cooperacdo em relacdo aos competidores externos. Essa €
composta por um conjunto de valores e normas que tém como fundamento a defesa do
trabalho, do conhecimento e do capital nacional através de protecdo frente & competicao
internacional e/ou da defini¢do de politicas com intuito de torna-los mais competitivos
(BRESSER-PEREIRA, 2005).

Pode-se definir a estratégia nacional de desenvolvimento como uma instituicao
informal fundamental. Uma vez que esta estabelece pautas para a agdo econdomica
competitiva das classes sociais. Adiante, apesar de suas limitacdes, 0 mercado torna-se
fundamental enquanto o planejamento tende a ser indicativo. Assim, Sicsu (2009, p. 6)
define tal estratégia como “resultado de um processo coletivo de tomada de decisdo”. E,
portanto, uma forma de administracdo da economia nacional buscar alternativas que
possam conduzi-la na direcdo do desenvolvimento. Da mesma forma que as empresas
fazem o planejamento estratégico de suas atividades, os Estados-nacéo tragcam estratégias
nacionais de desenvolvimento, sob a lideranga do Governo e com a participacdo das
classes sociais.

A execucdo de tal plano definido apoia-se em politicas econdmicas e instituicdes,
tentando usufruir da melhor maneira dos recursos dos mercados, simultaneamente néo
recuam frente a intervencdes necessarias. Desse modo, pode-se enuncid-las como
instituicBes pragmaticas, que nascem da pratica social, e, portanto, ndo podem se deixar
levar por ideologias dogmaticas, sejam de carater intervencionista ou liberal (BRESSER-
PEREIRA, 2005).

Apesar das especificidades apresentadas entre os planos de cada nacéo, o autor
estabelece algumas caracteristicas comuns® entre os paises que adotam tal estratégia, sio
elas:

i) Aumento da taxa de acumulacdo de capital; ii) Carater protecionista; iii)
Promocdo do progresso técnico, introducdo de novas técnicas de producdo, novas formas
de organizacdo empresarial, desenvolvimento de novos produtos e abertura de novos
mercados; iv) Necessidade de financiamento do investimento; e v) Financiamento do
desenvolvimento através da poupanca interna. A escolha do financiamento atravées de
poupanca interna reflete a experiéncia histérica de endividamento dos paises que realizam
o financiamento desse processo através de poupanca externa. Assim, se definiu que a

melhor estratégia por parte dos paises seria atraves de financiamento via poupanga

9 Para maior detalhamento, ver Bresser-Pereira (2005).
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interna, seja ela proveniente do autofinanciamento, do financiamento do Estado, ou do
financiamento bancério.

Além dessas caracteristicas apresentadas acima, o autor identifica outra qualidade
comum nesse processo: as mudancas nas instituicdes. Tanto no que se refere a normas
formais e informais, definidas pelo Estado ou simplesmente adotadas pela sociedade, para
organizar a sua acdo. Com isso, constata-se a dependéncia de boas instituicbes para a
ocorréncia desse processo. Assim, uma estratégia nacional de desenvolvimento constitui-
se por um conjunto de novas instituigdes: “novas leis que se propdem serem relativamente
permanentes, novas politicas econdmicas, sociais, e tecnoldgicas temporarias e mais
especificas, e praticas empresariais e associativas que escapam ao Estado, mas que tém
poder normativo” (BRESSER-PEREIRA, 2005, p. 9). Outra reforma institucional
fundamental refere-se a organizacdo do Estado. Devido a sua importancia para este
processo faz-se necessaria uma organizacao efetiva e eficiente.

Apesar das estratégias apresentarem caracteristicas em comum, isso ndo faz com
que o desenvolvimento se apresente como um processo linear e harmonico. Pelo
contréario, ele é caracterizado por rupturas importantes, que estdo implicitas nos
momentos de transi¢do de natureza tecnoldgica e politica. Ainda se mostra marcado por
tensbes ou contradi¢bes fundamentais. Essas tensfes ou contradi¢des ndo sdo contrarias
ao desenvolvimento e sim a forma pela qual ele ocorre (SICSU, 2009). O autor ressalta
as principais tensdes: i) entre oferta agregada e demanda agregada, buscando a
estabilidade macroecondmica; ii) entre as classes sociais; e iii) entre os paises
desenvolvidos e em desenvolvimento (WADE, 2003).

Apo0s apresentacdo do nicleo comum e das tensbes presentes em tal estratégia,
pode-se concluir que essa difere de acordo com a fase de desenvolvimento em que o pais
esta inserido. Com intuito de sintetiza-las, Bresser-Pereira (2005) apresenta que em fases
iniciais os paises tendem a basear-se em duas estratégias principais: o estabelecimento de
poupanca forcada e a protecdo a industria nascente. Uma analise do argumento sobre
protecdo a industria nascente foi apresentada no capitulo 1. No que se refere as fases mais
avancadas, os mecanismos utilizados sdo a taxa de cdmbio relativamente depreciado e a
exportacao (export- led).

ApoOs apresentar a importancia da estratégia nacional de desenvolvimento, a
proxima secao aborda a conceituacdo do termo desenvolvimentismo devido sua ampla

participacdo, sobretudo na ciéncia econdmica.
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3.3. O INICIO DO DEBATE DESENVOLVIMENTISTA E O CONCEITO DE
DESENVOLVIMENTISMO

O debate acerca do desenvolvimento econémico teve inicio no periodo pds
Segunda Guerra Mundial. Os pensadores dessa época deram origem ao que ficou
conhecido como Teoria Classica do Desenvolvimento. Ndo faz parte do escopo do
presente trabalho abordar detalhadamente essa vertente tedrica devido a extensa literatura
acerca do tema®,

Essa vertente representou uma resposta ao fracasso dos mercados e do liberalismo
econémico na coordenacéo do capitalismo e refletiu as novas esperancas que surgiam ao
fim da Segunda Guerra Mundial. Seu periodo de duracdo foi de meados da década de
1940 até os anos 1960. Tratava-se de uma escola de pensamento que associava a
macroeconomia keynesiana e a economia politica classica, tendo como expoentes
economistas como Rosenstein-Rodan, Hans Singer, Ragnar Nurkse, Arthur Lewis, Albert
Hirschman, Gunnar Myrdal, Raul Prebisch, Celso Furtado. Essa vertente de pensamento
tinha o processo de industrializacdo como responsavel pela mudanca estrutural e o
principal mecanismo para o alcance do desenvolvimento econémico. Além disso, tinha
como pilar um papel ativo do Estado (CYPHER, 2008).

Na década de 1980, ap6s o aprofundamento da crise do desenvolvimento classico,
o0s governos desenvolvimentistas da América Latina fracassaram na superacdo da Crise
da Divida Externa e, nos anos de 1990 aderiram a onda neoliberal emergente. Esses paises
ndo so se dedicaram as necessarias politicas de ajuste estrutural encabecadas pelo Fundo
Monetario Internacional (FMI) como também as reformas neoliberais coordenadas pelo
Banco Mundial. Contudo, ao cumprir o receituario, ndo obtiveram retomada do
crescimento. Pelo contrario, o que se viu foi uma deterioracdo: maior instabilidade
financeira, baixas taxas de crescimento e um aprofundamento da desigualdade.

ApoGs esse periodo retoma-se o debate sobre desenvolvimento, principalmente
para a concepcdo de estratégias desenvolvimentistas. Contudo, o termo
desenvolvimentismo apresenta uma série de definigdes na teoria econdmica. Em virtude

disso, a proxima secdo traz uma breve abordagem sobre o desenvolvimentismo.

10 para maior detalhamento, ver Cypher; Dietz (2008); Cardoso (2012).
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3.3.1. O Conceito de Desenvolvimentismo a partir dos anos 1970

O termo desenvolvimentismo apresenta um amplo debate na ciéncia econdmica e
afins. Diante disso, faz-se necessaria sua conceituacdo. Ndo é uma tarefa trivial, uma vez
que, pode ser utilizado para caracterizar um conjunto de préaticas de politicas econémicas
ou para expor “um conjunto de ideias que se propde a expressar teorias, concepcdes ou
visdes de mundo” (FONSECA, 2014, p. 30). Tal conjunto pode se revelar atraves de
discurso politico ou por correntes de pensamento.

O autor realca que essa expressao teve seu uso disseminado a partir da década de
1970, principalmente aos que se dedicaram ao seu estudo. Nesse contexto, referencia-se
em primeiro momento Bielschowsky, responsavel pela formulacéo desse conceito como
ideologia:

Entendemos por desenvolvimentismo a ideologia de transformagdo da
sociedade definida pelo projeto econémico que se compde dos seguintes
pontos fundamentais: (a) a industrializacdo integral é a via de superacdo da
pobreza e do subdesenvolvimento brasileiro; (b) ndo h&d meios de alcancar uma
industrializacdo eficiente e racional através da espontaneidade das forcas de
mercado, e por isso, & necessario que o Estado a planeje; (c) o planejamento
deve definir a expansdo desejada dos setores econdmicos e os instrumentos de
promocao dessa expansdo; e (d) o Estado deve ordenar também a execucéo da
expansdo, captando e orientando recursos financeiros e promovendo

investimentos diretos naqueles setores em que a iniciativa privada for
insuficiente (BIELSCHOWSKY, 1988, p. 7).

No que se refere a uma conceituagdo mais atual, Bresser-Pereira (2006; 2010) o
define como uma estratégia deliberada de politica econébmica com intuito de promover o
desenvolvimento econdmico através do incentivo a inddstria nacional. Entre os atributos
desta politica econdmica sdo elencadas: i) o nacionalismo como ideologia, uma vez que
a estratégia significa a afirmacdo do Estado nacional e de suas institui¢des; ii) aglutinacéo
em sua defesa de segmentos sociais, como empresarios, trabalhadores, classes médias e
burocracia estatal, esta Gltima recrutada por critérios meritocraticos; iii) industrializacao
orientada pelo Estado mediante a substituicdo de importacdes, que langava mao de
instrumentos como poupanga forgada para realizar investimentos e de politica industrial,
muitas vezes com carater protecionista; e iv) ambiguidade em relagéo aos déficit publicos
e em conta corrente, bem como complacéncia em relagdo a inflacéo.

Apesar da breve apresentacio do conceito!!, pode-se perceber uma convergéncia

no que se refere a um nucleo comum do desenvolvimentismo. Em sua analise destaca-se:

11 para maior detalhamento, ver Fonseca (2014, 2015).
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i) a industrializacdo como instrumento para acelerar o crescimento, a produtividade e a
difusdo do progresso técnico, inclusive para o setor primério; existéncia de um projeto
deliberado ou estratégia tendo como objeto a nacdo e seu futuro; ii) a intervencao
consciente e determinada do Estado com o proposito de viabilizar o desenvolvimento; iii)
0 nacionalismo, delimitando o papel subordinado do capital estrangeiro frente ao projeto

nacional (FONSECA, 2015). A figura 1 sintetiza essa relacao.

Figura 1 - Nucleo Comum do Desenvolvimentismo

Industrializacao Projeto nacional

Intervencionismo

Atributos supostos: intencionalidade; capitalismo
Fonte: Fonseca (2015).

Na esteira de pontos em comum, apresenta-se 0 aumento da producdo e da
produtividade, ocupando papel central no que se refere a formulacdo da politica
econdmica. Outro ponto importante diz respeito ao ato deliberado de alterar o status quo.

Ainda sobre sua defini¢do, o autor ressalta que:

Desprovido de sua utopia, desenvolvimentismo significaria tdo somente
incentivo & acumulacdo acelerada de capital. Este entendimento pode ser
percebido na frequente distingdo entre crescimento e desenvolvimento: o
primeiro restringir-se-ia ao crescimento da producdo e da produtividade,
enquanto o segundo incorporaria suas repercussdes, como a melhoria dos

indicadores sociais (FONSECA, 2015, p. 34).
Contudo, ao construir o conceito de desenvolvimentismo, ndo se pode abandonar
a ideia de que o desenvolvimento industrial e a mudanga de modelo trouxeram alteragoes
institucionais resultando em maior complexidade do aparelho estatal e criacdo de novas

leis, codigos e marcos regulatorios.
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Apesar da amplitude da expressdo, pode ser entendida como uma politica
econdmica formulada e/ou executada, de forma deliberada, por governos (nacionais ou
subnacionais). De modo que através do crescimento da producdo e da produtividade sob
controle do setor industrial, transforma a sociedade com intuito de superar seus problemas
econdmicos e sociais, dentro dos marcos institucionais do sistema capitalista (FONSECA,
2015).

Apo6s apresentar uma breve conceituagdo do termo desenvolvimentismo, a
proxima secdo aborda as teorias contemporaneas que associam industrializacdo e

desenvolvimento econdémico.

3.4. TEORIAS DESENVOLVIMENTISTAS

As teorias desenvolvimentistas abordam alternativas para que as nagdes alcancem
0 progresso, sobretudo com base na associacao entre industrializacdo e desenvolvimento
econémico. Contudo, em virtude do avanc¢o do sistema produtivo e, por conseguinte, do
modelo de industrializacdo deve ser levado em conta as especificidades dos Estados-
Nacdo para que seja tomada uma estratégia compativel (PAULA, 2006). Diante disso,
abordam-se as teorias contemporaneas (0 novo-desenvolvimentismo original e o novo-
desenvolvimentismo pds-keynesiano) ressaltando suas divergéncias em relacdo a vertente

classica, além de apresentar suas principais contribuicdes para o debate contemporaneo.

3.4.1. Origens e Evolucéo da Teoria Novo Desenvolvimentista Original

Apbds uma série de tentativas para alcancar o desenvolvimento econémico,
conclui-se que as principais escolas de pensamento'? & disposicido se revelaram
impotentes para Ihes oferecer orientagdo adequada. Com intuito de estabelecer uma
vertente tedrica que conseguisse nortear os paises na retomada do crescimento, surge o
novo desenvolvimentismo.

A teoria novo desenvolvimentista iniciou-se no Brasil através das concepgdes
trazidas pelo professor Luis Carlos Bresser-Pereira®®. Seus ideais apresentavam um
pensamento radical sobre o liberalismo econdmico, visto que para o autor essa concepgao

se mostra incompativel com o desenvolvimento de uma economia de renda média. Com

12 Bresser- Pereira (2019) destaca o desenvolvimento classico, o institucionalismo de Douglas North, a
macroeconomia keynesiana e neoclassica.

13 Essa secfo esta concentrada sobre Bresser-Pereira devido a originalidade de suas ideias e sua
contribuicéo teorica para o debate.
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1sso, o novo desenvolvimentismo representava “uma resposta a incapacidade do
desenvolvimentismo classico e da macroeconomia pos-keynesiana em liderar os paises
de renda média para retomar o crescimento” (BRESSER-PEREIRA, 2019, p. 211). A
partir desse objetivo, o novo-desenvolvimentismo apresenta-se como uma proposta para
se retomar a estratégia desenvolvimentista de forma atualizada e adaptada a seu estagio
de desenvolvimento (BRESSER-PEREIRA, 2004). Assim, pode ser definido como um
conjunto de propostas de reformas institucionais e de politicas econdmicas, por meio das
quais as nacdes de renda média buscam alcancar o nivel de renda per capita dos paises
desenvolvidos (BRESSER-PEREIRA, 2006; 2007; 2009).

O novo desenvolvimentismo configura-se por um sistema tedrico que explica o
crescimento de alguns paises em desenvolvimento e o ndo-crescimento de outros, em
especial de paises latino-americanos de renda média, que, contrariamente ao que acontece
com os paises do Leste da Asia, sdo prejudicados pela doenca holandesa'* e pela
dependéncia em relacdo aos paises desenvolvidos. Desse modo, 0 novo
desenvolvimentismo surgiu, portanto, para destacar sua diferenca tedrica em relagdo ao
desenvolvimentismo cléssico e sua rejeicdo ao desenvolvimentismo populista, ou vulgar®®
(BRESSER-PEREIRA, 2019). Uma diferenca fundamental dessa vertente frente ao
desenvolvimento classico refere-se ao tratamento de paises que j& realizaram sua
revolugdo industrial e consequentemente capitalista. Apesar dessa divergéncia, 0 novo-
desenvolvimentismo reafirma o papel estratégico do Estado definindo-o através da
dotacdo de legitimidade politica, administracdo competente e capacidade de financiar
internamente grandes investimentos. Desse modo, o Estado desenvolvimentista atua
como instrumento-chave do crescimento econdémico ao coordenar o setor ndo competitivo
da economia e ao praticar uma politica macroeconémica ativa — especialmente uma
politica cambial. Ainda sobre a atuacdo estatal, realca o Estado social como o responsavel
por financiar grandes servigos sociais universais de educacao, satde e previdéncia social.
Finalmente, define o Estado republicano como uma instituicdo forte e capaz para se
proteger, ou seja, para proteger o patriménio publico de individuos ou grupos engajados
na captura do Estado (BRESSER-PEREIRA, 2016).

14 Bresser-Pereira (2008a) descreve a doenca holandesa como uma falha de mercado que possibilita a uma
economia atingir um equilibrio em seu saldo em transac8es correntes mesmo com uma taxa de cdmbio
apreciada. Para maior detalhamento, ver Bresser-Pereira (2008a).

15 para maior detalhamento, ver Bresser-Pereira (2004; 2007).
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Com o intuito de estabelecer uma estratégia de retomada do desenvolvimento
baseia-se explicitamente na ado¢do de um regime de crescimento do tipo export-led,
assim como abordado em Kaldor, na qual a promocdo de exportacdes de produtos
manufaturados induz a aceleracdo do ritmo de acumulacao de capital e de introducédo de
progresso tecnoldgico na economia.

A implantacdo dessa estratégia tem como condicdo a adocdo de uma politica
cambial ativa com intuito de manter a taxa real de cdmbio num nivel competitivo no
médio e longo prazo, combinada com uma politica fiscal responsavel que elimine o déficit
publico e a0 mesmo tempo viabilize 0 aumento sustentavel do investimento publico. A
manutencdo da taxa real de cAmbio exige ndo s6 a adocdo de uma politica cambial ativa,
como também uma politica salarial que promova a moderagdo salarial ao vincular o
aumento dos salarios reais ao crescimento da produtividade do trabalho, garantindo assim
a estabilidade da distribuicdo funcional da renda no longo prazo (OREIRO, 2012).

A complementaridade entre politica fiscal responsavel e moderacdo salarial
atuaria na manutencdo da inflagdo a um nivel baixo e estavel, permitindo assim que a
politica monetéaria seja utilizada para a estabilizacdo do nivel de atividade econémica, ao
mesmo tempo que viabiliza uma reducdo permanente da taxa real de juros. Desse modo,
no “modelo novo-desenvolvimentista” o crescimento econdomico ¢ “puxado” pelas
exportacdes e sustentado pelo investimento privado e publico na expansao da capacidade
produtiva e na infraestrutura basica (OREIRO, 2012).

Os novos-desenvolvimentistas afirmam que um pais que completou o0 seu
processo de industrializagdo e alcangou um nivel de renda média tem seu crescimento de
longo prazo determinado pela expansdo da demanda agregada. Assim, em uma economia
pequena, aberta e sem moeda conversivel as exportacdes apresentam-se como o principal
componente autdbnomo no qual o dinamismo é responsavel por relaxar a restricdo do
balanco de pagamentos (FINELLO e FEIJO, 2017). Dessa forma, para a sustentacio de
uma taxa de crescimento de equilibrio de longo prazo, as exportagdes devem crescer a
uma taxa maior que as importacdes (BRESSER-PEREIRA; OREIRO; MARCONI,
2015). Tal relagéo se apresenta consoante com a explicitada por Dixon e Thirlwall no
capitulo anterior.

Bresser-Pereira, precursor do novo-desenvolvimentismo, afirma que se faz
necessario o desenvolvimento da demanda prioritariamente externa. Para que iSso ocorra,
deve-se apoiar na taxa de cambio como variavel chave, uma vez que é por meio dela que
se pode garantir a competitividade do pais (MOLLO e TAKASAGO, 2019). Contudo, a
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desvalorizacdo cambial expressa como variavel chave dessa teoria tem como
inconveniente a reducdo de salérios, sendo nesse sentido, menos inclusiva do que as
demais vias de desenvolvimento. Além disso, o crescimento do investimento reduz
pressdes inflacionarias pelo aumento da capacidade produtiva, e tende a ampliar o
emprego e a renda e, assim, a demanda de consumo, que se mostrou eficaz na ampliacédo
do crescimento econémico em meados dos anos 2000 (MOLLO e AMADO, 2013).

Para Bresser-Pereira (2007), o novo-desenvolvimentismo busca fortalecer o
Estado fiscal, administrativa e politicamente e dar condi¢fes as empresas nacionais para
serem competitivas internacionalmente. Para isso, toma como essencial a elevacdo da
taxa de investimento e uma orientacdo da economia para as exportagdes, condicionando
0 aumento dos investimentos a diminuicdo da taxa de juros e a existéncia de uma taxa de
cambio competitiva.

A partir da identificacdo do mercado externo como o propulsor do crescimento a
longo prazo, os novos-desenvolvimentistas identificam a taxa de investimento como a
principal variavel macroecondmica a explicar o crescimento do produto potencial. Sua
atuacdo mostra-se dependente das oportunidades de investimento voltadas para a
exportacdo. De modo que a prépria dindmica do investimento faria com que a sua
expansdo simultaneamente aumentasse a capacidade produtiva e a disponibilidade de
capital. Assim, “tanto o ritmo de crescimento da disponibilidade dos fatores de produgao
quanto o ritmo do progresso tecnolégico sdo determinados, a longo prazo, pela taxa de
expansdo das exportagdes” (BRESSER-PEREIRA; OREIRO; MARCONI, 2015, p. 37).

Destarte, ressalta que o aumento de oferta e de capacidade produtiva, bem como
de emprego e renda, é proveniente da prioridade do investimento. Todavia, 0 autor
assume que a “variavel-chave” da politica de desenvolvimento deve ser a taxa de cambio
que apresenta uma tendéncia estrutural a sobrevalorizacdo, levando a diferenca entre a
taxa de cambio de “equilibrio industrial” necessaria para manter o crescimento € a taxa
de equilibrio “corrente” (BRESSER-PEREIRA, 2010). Em virtude disso, a proxima se¢do

trata da taxa de cAmbio dentro da teoria novo-desenvolvimentista.

3.4.2. A Taxa de Cambio na perspectiva Novo-Desenvolvimentista Original

A taxa de cdmbio mostra-se como a variavel-chave na argumentacdo novo-
desenvolvimentista, de modo que desenvolveram uma teoria propria para a sua
determinacdo baseados na teoria do valor dos economistas classicos — Adam Smith e

David Ricardo. Dessa forma, a taxa de cambio possuiria um valor e um preco de mercado
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(BRESSER-PEREIRA; OREIRO; MARCONI, 2016). Sua teoria representa a
determinacdo da taxa de cambio de equilibrio industrial que permitiria a economia
promover a mudanca estrutural aprofundando o processo de industrializagdo com
equilibrio nas contas externas.

Nesse sentido, o valor da taxa de cambio seria dado como o custo de producao
acrescido de uma taxa de lucro considerada razodvel, que estimula as empresas que
utilizam tecnologia a continuarem a produzir seus bens e servigos. Sobre o valor dessa

taxa os autores elucidam:

[...] the value of the foreign currency expressed in terms of the national
currency that allows the representative companies of the country that
participate in the foreign trade and guarantee the balance of its current account
to obtain an income that covers its costs plus a reasonable profit rate, zero
import tariff assumed (BRESSER-PEREIRA; OREIRO; MARCONI, 20186, p.
58)

Assim, 0 preco da taxa de cambio seria determinado por dois fatores: pela oferta
e demanda por moeda estrangeira e por um fator estrutural, a doenca holandesa. Contudo,
a doenca holandesa é considerada uma falha de mercado e uma desvantagem competitiva
que atua na sobrevalorizacdo da taxa de cambio. Sua atuacdo distorce um preco
macroecondmico basico da economia de maneira a afetar a competitividade de uma gama
de empresas. A dindmica sobre apreciacdo mostra-se conectada as rendas ricardianas
auferidas na exploracdo de recursos naturais abundantes (BRESSER-PEREIRA;
OREIRO; MARCONI, 2016). Desse modo, em paises onde 0s recursos naturais sao
abundantes e baratos, os custos de producdo das commaodities sdo menores em relacédo
aos produtores marginais menos eficientes admitidos no mercado internacional e que
estabelecem os parametros do preco internacional. Esse fato possibilita aos produtores
mais eficientes auferirem lucros considerados extraordinrios.

Nesse cenario, a exportacdo de commodities torna-se viavel a uma taxa de cambio
que permita o equilibrio da conta corrente determinada por essas mercadorias. Contudo,
essa taxa de cambio serd muito apreciada para torna-las competitivas. De modo que em
nivel internacional, as empresas ndo produtoras de commodities utilizam a tecnologia de
fronteira. Dessa forma, configura-se como a taxa de cambio de equilibrio “corrente”, mas
ndo de equilibrio industrial. Assim, em circunstancias em que o pais possa ser afetado
pela doencga holandesa configuram-se duas taxas de cambio consideradas de equilibrio de
longo prazo: a corrente e a industrial. Esse fato faz com que a doencga holandesa seja

considerada um fator estrutural que inibe a industrializagéo e a sofisticacdo produtiva
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(BRESSER-PEREIRA, 2006; BRESSER-PEREIRA; GALA, 2012; BRESSER-
PEREIRA; OREIRO; MARCONI, 2016).

Assim, os novo-desenvolvimentistas concluem que os paises em desenvolvimento
apresentam uma “tendéncia historica a sobrevalorizacdo ciclica e crénica” da moeda
nacional frente as moedas de referéncia (BRESSER-PEREIRA; OREIRO; MARCONI,
2016, p. 105). Essa predisposicédo seria explicada tanto pela existéncia de um quadro de
doenca holandesa ndo neutralizada, quanto pela adoc¢do de politicas econémicas que
colaboraram para a sobrevalorizacdo da taxa de cambio. Assim, a tendéncia de
sobrevalorizacdo é considerada cronica por consequéncia do fator estrutural associado a
doenca holandesa e ciclica porque sua dinamica respeita o ciclo de ocorréncia das crises
de balanco de pagamento (BRESSER-PEREIRA; OREIRO; MARCONI, 2015).

3.4.2.1. O Modelo Exportador

Nessa vertente tedrica, uma politica econdmica que produza 0S pregos
macroecondmicos “corretos” tende a refletir num processo de retomada do crescimento
com mudangca estrutural apoiando-se no mercado externo como o motor do crescimento
a longo prazo. Assim, ressalta que, ao contrario do desenvolvimento classico, que dava
prioridade ao mercado interno, a industrializa¢do deve ser ‘“orientada para as
exportagdes”, pois- trata-se de um modelo exportador capaz de aproveitar vantagens
locais, como a mdo de obra barata (BRESSER-PEREIRA, 2019).

Os novos-desenvolvimentistas realcam ndo estarem mais num modelo de
substituicdo de importacdes em que o coeficiente de importacdes diminui e busca-se um
desenvolvimento do tipo wage-led com base no mercado interno. O cenéario atual traz
como obstaculo a modificacdo do nivel de investimento, fator em que faz-se necessario
uma desvalorizacdo da moeda nacional para garantir equilibrio industrial, levando ao
modelo export-led. Ao adotar esse modelo pode-se dizer que 0S novos
desenvolvimentistas seguem o modelo Kaldoriano. Observa-se, porém, que isso seria
apenas um processo transitorio, uma vez que para que ocorra 0 processo de
desenvolvimento se faz preciso um aumento de salarios e PIB per capita e com isso,
ampliando também o mercado interno (PAULA, 2006).

A opcdo por esse modelo exportador ajuda a explicar por que Bresser-Pereira
centra seu intervencionismo na taxa de cambio além de propor um papel “moderado” para
0 estado no investimento e na politica industrial (BRESSER-PEREIRA, 2007). Essa

preocupacdo, porém, deixa de lado o fato de que, mesmo sem “estatizacdo dos
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investimentos”, o Estado precisa assumir um papel de destaque para impedir que a
preferéncia pela liquidez iniba a deciséo de investir, mesmo privada. Finalmente, sO esse
papel ativo do Estado, dentro da estratégia desenvolvimentista, tende a evitar ou reduzir
a tendéncia a concentracdo de capital proveniente da concorréncia de mercado e procura
assegurar resultados mais equitativos nas economias de mercado. Ao priorizar
exportacGes, mesmo transitoriamente, Bresser-Pereira (2010) localiza o problema atual
no desempenho das transacGes correntes.

Com base nesse argumento o Novo Desenvolvimentismo defende um imposto de
exportacdo para as commodities proporcional a seu preco internacional. Visto que 0s
lucros dos exportadores de commodities ja sdo satisfatorios a taxa de cdmbio de equilibrio
corrente, que é apreciada para as empresas industriais, configura-se a doenca holandesa,
e se torna necessario criar um imposto sobre suas exportacdes. Finalmente, 0 Novo
Desenvolvimentismo propde que a politica para reduzir a desigualdade tenha quatro
elementos: i) uma politica tributaria progressiva; ii) politica de constru¢do do Estado
social; iii) uma politica de salario-minimo; e iv) definicdo de um nivel para a taxa de juros
em torno do qual o Banco Central faca sua politica monetaria (BRESSER-PEREIRA,
2016).

Assim, para o novo-desenvolvimentismo, a problematica do crescimento pode ser
resumida como uma questdo de ajuste de pregos macroecondmicos, dos quais a taxa de
cambio é o preco mais importante na determinacdo da trajetoria de crescimento de
economias de renda média sujeitas a doenca holandesa. Essa percep¢do assume gue 0
estimulo ao setor industrial exportador seria capaz de dar o impulso para a superagdo dos
problemas estruturais de baixa produtividade e baixo grau de desenvolvimento de
progresso técnico, condicGes necessarias para o desenvolvimento das economias
periféricas. Contudo, Mollo e Amado (2015) destacam que ndo existem garantias de que
os estimulos ao setor industrial exportador resultem em realinhamento da estrutura do
comeércio exterior dos paises periféricos de maneira a coloca-los em trajetoria de catching
up.

A vertente novo-desenvolvimentista original enxergou a necessidade de uma
teoria macroecondmica apropriada a estratégia de desenvolvimento dos paises em

desenvolvimento a qual denominaram de macroeconomia do desenvolvimento.’® A

16 A apresentaco desta teoria sera apresentada no capitulo seguinte. Para maior detalnamento, ver
OREIRO (2016).
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macroeconomia do desenvolvimento mostra-se distinta do Desenvolvimento Classico e
da macroeconomia keynesiana em poucos, porém importantes, pontos a seguir: i) as
variaveis fundamentais que emprega ndo sdo o deficit publico e a taxa de juros, mas o
déficit em conta corrente é a taxa de cambio; ii) o que distingue as economias em
desenvolvimento das ricas ndo € mais a dualidade social e um mercado mal estruturado,
mas o fato de que as primeiras tornam-se endividadas em moeda estrangeira e estdo
sujeitas a crises de balango de pagamentos, ao passo que 0s paises ricos endividam-se na
prépria moeda e estdo sujeitos apenas a crises bancarias; iii) ao contrario da
macroeconomia keynesiana, a existéncia de demanda ndo garante o investimento e o
pleno emprego; é necessario, ainda, que a taxa de cdmbio garanta o acesso a demanda —
algo que ndo esta garantido porque a taxa de cAmbio pode estar sobrevalorizada no longo
prazo; iv) ao contrario do que presume o Desenvolvimento Classico, os paises em
desenvolvimento ndo necessitam do capital dos ricos, na medida em que (a) quando
neutralizar a doenc¢a holandesa terdo, necessariamente, superavit em conta corrente e (b)
a poupanca externa normalmente ndo se soma a interna para aumentar o investimento,
mas aumenta o consumo em vez disso (BRESSER-PEREIRA, 2016).

Com o estabelecimento de uma teoria macroeconémica propria, 0 novo-
desenvolvimentismo ganha forca e a0 mesmo tempo propdem mecanismos adequados e
em consonancia com as especificidades dos paises, sobretudo de renda média. Assim,
pode-se dizer que a grande contribuicdo da teoria novo-desenvolvimentista precursora
reside na criacdo de uma teoria macroecondmica apropriada para 0S paises em
desenvolvimento na tentativa de alcangar o ajuste dos precos macroeconémicos, tendo a
taxa de cadmbio como varidvel-chave para 0 setor industrial e por conseguinte o
desenvolvimento econdmico. Contudo, defende a priorizacdo dos investimentos

produtivos em detrimento ao financiamento na prestacdo de servicos sociais.

3.4.3. O Novo-Desenvolvimentismo Pds-Keynesiano

A abordagem novo-desenvolvimentista pos-keynesiana (doravante NDPK)
retoma a ideia de complementaridade entre Estado e mercado, abordada por Keynes
(1978). Assim, tratam os mercados como instituicdes construidas socialmente as quais
tém de ser organizadas e reguladas pelos Estados nacionais. Além disso, o Estado deve
realizar agdes que tenham como objetivo a melhoria do funcionamento dos mercados com
intuito de diminuir as incertezas (SICSU, PAULA e MICHEL, 2007).
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Para Keynes, a intervencdo estatal se faz necessaria devido a incapacidade de
autorregulacdo do sistema. Entretanto, a complementaridade deve ocorrer, uma vez que
quase todas as atividades econémicas exigem estimulo ao ganho individual exercendo
influéncias sobre o nivel de producdo e o0 modo com que se associam aos fatores de
producdo. Contudo, em determinadas circunstancias o livre mercado necessita ser guiado.
Nesse sentido, Keynes considerava o Estado capaz de determinar e estimular a
concorréncia. Além disso, atuando de modo a influenciar de forma decisiva no que se
refere a variaveis econdmicas relevantes, como o desemprego, a inflacéo e a distribuicao
de renda e da riqueza (SICSU; PAULA; MICHEL, 2007).

Com base nos ensinamentos de Keynes, 0s pds-keynesianos concebem trés linhas
de intervencéo estatal na economia. Seus objetivos séo buscar a promogéo de reformas
institucionais com intuito de aprimorar a eficiéncia dos canais de coordenacdo que
interliguem os agentes para que resultem em informacdes de qualidade e criando um
ambiente mais justo. Ao mesmo tempo, propdem que € necessario a adocdo de
planejamento para que se tenha como garantir a operacdo dos mecanismos de
coordenacao de forma continua. Além disso, busca-se a implementacdo de uma politica
integrada do dia a dia tornando possivel o enfrentamento de acontecimentos e imprevistos
(CARVALHO, 2020).

Seguindo esses pressupostos, a alternativa NDPK baseia-se na constitui¢cdo de um
Estado capaz de regular o sistema econémico ao qual deve ser composto por um mercado
forte e um sistema financeiro funcional. Este deve ser capaz de prover o financiamento
de curto prazo necessario para a execucdo do investimento e producdo e ao mesmo tempo
o financiamento de longo prazo (via mercado de capitais e crédito bancario), de modo
que permita as empresas a consolidacdo de suas dividas em uma periodicidade mais
extensa e adequada a programacéo de seu projeto de investimento (STUDART, 1993).

Assim, o papel do Estado tem de ser voltado para o financiamento da atividade
produtiva e ndo para a atividade especulativa. Para isso, faz-se necessaria a adogéo de
uma forma de gestdo que aproxime as técnicas dos agentes publicos as dos privados,
resultando em mais autonomia e responsabilidade perante a sociedade (SICSU; PAULA;
MICHEL, 2007).

Outro ponto importante diz respeito a concorréncia, de modo que na visdéo NDPK
sua ocorréncia mostra-se necessaria, pois tende a estimular a inovacdo por parte dos
empresarios que buscam maximizar o lucro, tornando o capitalismo dindmico e

revolucionario. Ao mesmo tempo estabelece remuneragdes e riquezas diferenciadas aos
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individuos de acordo com suas habilidades. Contudo, devem existir regras reguladoras
para que ndo resultem em cenérios de monopdlio e oligopolio. Para isso, o Estado deve
regular a concorréncia. 1sso se viabiliza através da constru¢do de um mercado forte em
que o objetivo seja a reducdo de custos e precos, busca pela melhoria da qualidade dos
servicos e produtos e consequentemente uma reducéo do desemprego (FINELLO; FEIJO,
2017).

A presenca de um Estado forte faz com que o Governo consiga implementar
politicas econdmicas defensivas e/ou expansionistas'’ influenciando sobre a
competitividade do setor industrial e sobre a inser¢do do pais no comércio exterior.
Ademais, deve possuir um sistema tributario progressivo com o intuito de reduzir as
desigualdades de renda e de riqueza exageradas (SICSU; PAULA; MICHEL, 2007).

Diante disso, 0 NDPK néo propde a reducdo do Estado, mas a sua reconstrucao
com o intuito de torna-lo mais forte e mais capaz no plano politico, regulatério e
administrativo, além de financeiramente s6lido. Carvalho (2020, p. 248) elucida: “Para
Keynes e 0s pés-keynesianos, ndo se trata de substituir a propriedade privada ou o
mercado como mecanismo de distribuicdo e alocacdo, mas de permitir ao Estado emitir
sinais para aléem dos mercados e indicar a dire¢do de desenvolvimento que a comunidade
deseje”. Além da participacdo do Estado, faz-se necesséria a execucdo de outros
mecanismos em busca do progresso econdmico. Sobre esse ponto, Sicsu, Paula e Michel
(2007, p. 515) ressaltam:

[...Juma estratégia nacional de desenvolvimento que atue na promogdo de
politicas voltadas ao progresso técnico, na introducdo de novas técnicas de
producéo, no desenvolvimento de mecanismos nacionais de financiamento do
investimento, politicas econdmicas redutoras de incertezas inerentes ao mundo
financeiramente globalizado e o desenvolvimento de institui¢des especificas
adequadas ao desenvolvimento (como o desenvolvimento do capital humano
através da educacéo publica) (SICSU; PAULA; MICHEL, 2007, p. 515).

A partir disso, destaca-se a importancia da formulacdo de politicas em busca do
desenvolvimento. De acordo com Carvalho (2020) essas devem contemplar trés
principios gerais: i) criagdo de instituicdes em busca de uma coordenagdo mais eficiente
e permanente dos agentes, propiciando a criacdo de estratégias coerentes; ii) elaboracéo

de um conjunto de instrumentos para execucdo e; iii) escolhas de politicas especificas

17 Entende-se por politicas de carater defensivo as que reduzem a sensibilidade do pais a crises cambiais;
e, politicas expansionistas referem-se aquelas medidas de promocéo do pleno emprego, sobretudo em
contextos recessivos e em politicas industriais e de comércio exterior.
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como parte de um plano geral de condugdo da economia com intervencao e coordenacgéo
do Estado e ndo de maneira isolada. Desse modo, a politica econdémica proposta refere-
se a adocdo de um conjunto de a¢es com o intuito de aumentar o nivel de demanda
agregada ao objetivo de criar um ambiente estavel que estimule os empresarios a realizar
novos investimentos. Ao mesmo tempo, deve atuar sobre o investimento privado global,
estimulando escolhas mais arriscadas do que a simples acumulacdo de ativos liquidos,
induzindo os agentes a investirem em ativos de capital, resultando em novos
investimentos (CARVALHO, 1999; MOLLO; FONSECA, 2013; SICSU; PAULA;
MICHEL, 2007).

Contudo, o objetivo da politica econébmica deve ser amplo, voltado para a
estabilidade macroecondmica procurando reduzir as incertezas relativas a demanda futura
que sdo inerentes aos negdcios na economia. Ao mesmo tempo, a estabilidade de precos
e aumento do produto e emprego devem ser compativeis dentro dessa visdo e para que
isso ocorra 0 Governo deve apoiar-se em um instrumental de politica econémica com
objetivos multiplos.

Assim, a vertente NDPK sustenta que para se atingir os objetivos de politica se
faz necessario maior coordenacao de politicas (fiscal, monetaria e cambial), de modo que
se devem avaliar os impactos conjuntos da ado¢do das politicas sobre os objetivos como
um todo (MOLLO e FONSECA, 2013; MOLLO e TAKASAGO, 2019). Nessas
circunstancias, tanto a politica monetaria quanto a politica fiscal assumem um papel
relevante, de modo que a insercdo de liquidez tende a acalmar investidores, estimular o
investimento e, com isso, encorajar mais o emprego (DAVIDSON, 1991). Desse modo,
a politica monetéaria deve sinalizar claramente os propdsitos do Banco Central para o0s
agentes privados com intuito de estimula-los a atuar em consonancia com 0s objetivos
dos policy makers. Com isso, pode sinalizar a adocdo de uma taxa de juros baixa por parte
do Banco Central com objetivo de incentivar o investimento produtivo. Enquanto a
politica fiscal pode atuar sobre o nivel de atividade econdmica, sobretudo como um
instrumento poderoso anticiclico para estimular a demanda agregada (OREIRO e
PAULA, 2012).

Desse modo, a coordenacédo de politicas mostra-se fundamental para se atingir a
estabilidade macroeconémica. Além disso, faz-se necessario manter uma taxa de cambio
competitiva (ou seja, desvalorizada). Sicsu, Paula e Michel (2007) ressaltam que essa foi
uma alternativa executada por paises que tiveram crescimento acelerado no pos-guerra.

A partir disso, conseguiram garantir condi¢cdes de sustentabilidade do balanco de
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pagamentos através da geracdo de superavits crescentes em conta corrente e diminuir a
contratacdo de empréstimos externos, reduzindo assim o nivel de vulnerabilidade externa,
pois a ocorréncia de um cambio competitivo e estavel pode encorajar 0s empresarios a se
dedicarem efetivamente na producéo, investimento e comércio internacional resultando
em efeitos como aumento da producdo/ produtividade e emprego. A importancia do
balanco de pagamento para o crescimento e industrializagdo foi apresentada no capitulo
anterior por Thirlwall, assim como seu papel de restri¢do ao crescimento.

Sobre a forma de financiamento do balanco de pagamentos, deve-se evitar fluxos
de capital de portfolio e divida de curto prazo, uma vez que podem gerar custos associados
a alta volatilidade dos fluxos de capitais e ao mesmo tempo néo refletem em beneficios
de difuséo de conhecimento. Ao passo que o equilibrio no balango de pagamentos requer
a manutencao de um superavit significativo na balanca comercial, utilizando uma taxa de
cambio voltada sempre para 0 ajustamento da conta corrente e para a diminuicdo da
dependéncia dos capitais externos. Além disso, deve compor essa estratégia, politicas
industriais ativas com intuito de estimular exportacdes e a substituicdo de importacdes de
insumos que tenham peso na pauta de importaces do pais de modo a reduzir os efeitos
do cambio sobre o nivel de precos domésticos (OREIRO; PAULA, 2012).

O estabelecimento dessas politicas mostra-se importante em virtude da
necessidade de uma mudanca estrutural na base produtiva dos paises com objetivo de
modificar a pauta de exportacfes para que seja composta por produtos de maior valor
agregado. Por sua vez, a substituicdo de importacfes sobre alguns segmentos mais
dindmicos da inddstria mostra-se necessaria devido a alta elasticidade-renda das
importacBes do pais, fato que resulta em aumento significativo durante periodos de
crescimento econdmico continuado (OREIRO; PAULA, 2012).

Com isso, uma estratégia NDPK deve buscar formas de blindar a conta de capitais
do balanco de pagamentos, formulando estratégias com o objetivo de reduzir os efeitos
desses choques internos e/ou externos sobre a taxa de cambio. Nesse sentido, deve-se
buscar a adocdo de medidas com intuito de reduzir a volatilidade excessiva da taxa de
cambio e, a0 mesmo tempo, manter uma taxa de cadmbio atraente para fomentar as
exportacdes. A busca pela estabilidade macroeconémica e o desenvolvimento de longo
prazo tem como contrapartida a existéncia de mercados financeiros saudaveis. A partir
disso se faz necessario o fortalecimento e a estabilidade do setor financeiro (SICSU;
PAULA; MICHEL, 2007).
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Esse ponto apresenta uma das diferencas entre 0 NDPK e o desenvolvimento
classico, pois, enquanto o desenvolvimentismo classico focava suas politicas defensivas
na balanga comercial em busca de tornar a economia menos dependente da exportagéo de
produtos primarios, 0 NDPK baseia-se no estabelecimento de critérios de controle da
conta de capitais para que resulte em trajetdrias de crescimentos sem interrupcdes e ao
mesmo tempo na construcdo de politicas autbnomas com objetivo de alcangar ao pleno
emprego e a equidade social (SICSU; PAULA; MICHEL, 2007; MOLLO; FONSECA,
2013).

A partir disso, o protecionismo deve contemplar a conta de capitais, de modo que
as transagdes comerciais devem ser liberalizadas, embora esta abertura deva ser feita de
uma forma cautelosa e negociada para que reciprocidades que interessem as exportacdes
sejam conquistadas. Do mesmo modo, tal protecdo ndo deve resultar em quebras de
contrato e violacdo dos estatutos do Fundo Monetério Internacional. Esse ponto também
ressalta uma diferenca referente a abordagem do novo-desenvolvimentismo precursor,
que prega protecdo sobre a conta corrente do balanco de pagamentos (SICSU, 2005;
FINELLO; FEIJO, 2017).

Desse modo, 0 NDPK tem como varidvel chave para o desenvolvimento o inibir
a vulnerabilidade externa a taxa de juros. Essa deve atuar em niveis baixos para inibir a
entrada de capitais especulativos e com isso solucionar o problema da vulnerabilidade.
Além disso, uma taxa de juros baixa tende a estimular o investimento e o crescimento,
pois proporciona o funding do investimento e o finance motive, melhora as contas
publicas e controla a entrada de capitais especulativos (MILANI; SALES, 2018). Com
respeito a distribuicdo de renda, os NDPK preocupam-se com medidas que elevam o nivel
da demanda agregada ao criar um ambiente estavel, com menos incerteza para 0s
investimentos produtivos. Ao mesmo tempo, deve atuar frente a reducdo das
desigualdades sociais em conjunto com outros mecanismos — como o controle de capital,
expansdo do gasto pulblico e cadmbio fixo — buscando promover equidade social'®.
Contudo, embora sejam consideradas medidas necessarias, as politicas de cunho social
tendem a atuar de forma insuficiente no que tange a reducgéo do quadro distributivo do
sistema econdmico. Assim, de acordo com essa vertente, o foco deve ser sobre a taxa de
juros (SICSU; PAULA; MICHEL, 2007; MOLLO; TAKASAGO, 2019; SANTOS,
2007).

18 Entende-se este processo como igualdade de oportunidade.
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Apesar da énfase sobre a taxa de juros, essa vertente propde um novo sistema de
politica econdmica composto por medidas fiscais, cambiais e monetérias em consonancia
com os principios pos-keynesianos. Ademais, defendem a necessidade da constituicéo de
um programa avancado de educacdo bésica e inovacdo tecnoldgica, instrumentos
enddgenos e privados de financiamento do investimento produtivo e seguranga juridica
dos contratos e da propriedade privada (SICSU, PAULA e MICHEL, 2007; SANTOS,
2009).

A vertente NDPK ressalta a necessidade de uma transformacao produtiva com
intuito de elevar a produtividade da mao-de-obra e atuando como base para proporcionar
uma competitividade internacional auténtica apoiada na incorporacdo de progresso
técnico e em préticas gerenciais inovadoras. Para que isso ocorra, deve ser estabelecida
uma politica industrial com objetivo de melhorar a competitividade das exportacdes de
maior valor agregado que seja consoante com uma politica econémica que se apoie na
manutencdo de uma taxa de cambio competitiva. Além disso, deve atuar no
desenvolvimento de uma infraestrutura focalizada na competitividade sisttémica e em
melhorias do nivel de qualificacdo da mao-de-obra. Como resultado, a aprendizagem
tecnoldgica e o fortalecimento da competitividade internacional necessitam a presenca de
instituicdes publicas dotadas de capacidade de articulacdo dos diversos agentes
produtivos, laborais, educativos, de pesquisa e de financiamento (OREIRO; PAULA,
2012).

Apds a investigacdo tedrica sobre as teorias desenvolvimentistas, sobretudo as
contemporaneas (novo desenvolvimentismo precursor e poOs-keynesiano) percebe-se
alguns pontos em comum e outros divergentes. Com intuito de sintetiz&-los, apresenta-se

0 quadro abaixo.

Quadro 1 - Sintese Teorias Desenvolvimentistas Contemporaneas

Novo Desenvolvimentismo Original ; _
Pds-Keynesiano

Novo Desenvolvimentismo

Variavel Chave - o
competitiva conta de capitais

Taxa de Cambio industrial Taxa de Juros e protegéo a

Tipo de Demanda Mercado Externo Mercado Externo
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Estabilidade dos precos

. o Estabilidade
) macroecondmicos: taxa de cambio, o )
Macroeconomia ) . macroecondmica para reduzir
taxa de juros, lucros, salarios e _
. ) as incertezas
inflacéo

) } Execucéo de mecanismos
Coordenacéo do setor néo o )
Estado . ] para mitigar o ambiente de
competitivo da economia )
incerteza

Fonte: Elaboragao propria.

Apdbs apresentar as teorias contemporaneas que abordam a associacdo entre
industrializacdo e desenvolvimento, a proxima secdo traz as contribuicdes tedricas da

abordagem Keynesiana Fundamentalista no debate sobre desenvolvimento econémico.

3.5. ELEMENTOS  TEORICOS DA  ABORDAGEM KEYNESIANA
FUNDAMENTALISTA SOBRE DESENVOLVIMENTO

O pensamento pos-keynesiano tem sido, tradicionalmente, dividido em trés
grandes vertentes (HAMOUDA e HARCOUT, 1988): i) a dos p0s-keynesianos
fundamentalistas, a la Paul Davidson; ii) aquela vinculada aos economistas de Cambridge
(Nicholas Kaldor e Joan Robinson) e a Michal Kalecki; e iii) a dos pos-keynesianos neo
ricardianos e sraffianos. Contudo, Lavoie (2014) identifica cinco vertentes da economia
poés-keynesiana: os fundamentalistas, os Sraffianos, os Kaleckianos, os Institucionalistas
e os Kaldorianos. Essa ramificacao representa, sobretudo, uma divergéncia metodolégica.
Diante disso, a analise a seguir baseia-se apenas na abordagem keynesiana
fundamentalista®®.

Os fundamentalistas p0s-keynesianos tém como objetivo desenvolver avancos
teoricos sobre questdes contemporaneas, partindo dos fundamentos originais das obras de
Keynes com intuito de ampliar o verdadeiro e fundamental discurso de Keynes. Essa
vertente também € caracterizada como Keynesianos americanos em virtude de seus
proponentes iniciais — Sydney Weintraub, Paul Davidson, Hyman Minsky, Victoria
Chick, Basil Moore — serem provenientes dos EUA (LAVOIE, 2014). Entretanto,

19 N#o se pretende neste trabalho apresentar toda contribuicdo dessa vertente. A perspectiva aqui adotada
tem como objetivo apresentar uma sintese da contribuicdo dessa vertente tedrica sobre desenvolvimento.
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atualmente essa vertente se espalhou pelo mundo, inclusive com representantes
brasileiros®.

Na esteira de questdes contemporaneas, destaca-se 0 debate sobre
desenvolvimento econdmico. Nesse contexto, Terra, Ferrari Filho e Fonseca (2020)
ressaltam que embora o falecimento de Keynes tenha ocorrido antes do surgimento do
desenvolvimento como tema de pesquisa em Economia, sua contribuicdo teorica
apresentava elementos que compunham essa ideia. Na construgdo de conceito de
desenvolvimento econdmico que pode ser retirado dos livros, artigos e panfletos de
Keynes se destaca a nogcdo de Estado de Keynes, de modo que essa instituicdo seria
responsavel por conduzir a sociedade ao desenvolvimento econémico (Keynes 1964,
1972). O papel fundamental do Estado reflete o fato de que para Keynes (1980a) o
desenvolvimento necessita de intervencdo econdémica permanente do Estado para se obter
um crescimento sustentavel e continuo ao longo do tempo (TERRA; FERRARI FILHO;
FONSECA, 2020).

3.5.1. O papel do Estado

Keynes concebia o Estado como instituicdo resultante de acdo coletiva. Essa
estrutura estatal, ndo obstante, tem um fim a buscar e, complementaridade a iniciativa
estatal: o desenvolvimento econdmico. O papel estatal de estabilizador econémico de
curto prazo reconhecidamente proposto por Keynes, ndo se resumia a limitar as
incapacidades autorreguladoras do livre mercado. Sobretudo, o Estado como ator
econbmico busca construir a condicdo necessaria a estabilidade, para que a condicdo
suficiente ao desenvolvimento econdmico se apresente (TERRA; FERRARI FILHO,
2019).

Contudo, Keynes (1964) ndo via o Estado como a Unica solucéo para os problemas
econbmicos e sociais. Entretanto, enxergava o Estado como uma instituicdo de acgdo
coletiva, construida de baixo para cima tanto pelos formuladores de politicas, que
realizam politicas econémicas para estabilizar os ciclos econdmicos, quanto pelas classes
econbmicas produtivas, cujos investimentos geram emprego e renda. Como tal, o Estado
deve ter como objetivo final o desenvolvimento econémico.

Seguindo os pressupostos de Keynes (2010), o corpo do Estado deveria ser

composto por 6rgaos autdbnomos ou semiautbnomos em relacdo ao Governo de plantdo,

20 Essa se¢do esta concentrada em Fabio Terra e Fernando Ferrari Filho, devido a contribuigdo tedrica,
debates contemporaneos e o protagonismo no que se refere a autores nacionais filiados a essa vertente.
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porém submetidos ao parlamento. Pelo menos trés elementos levam a crer que Keynes
considerava importante resguardar a continuidade de longo prazo nas politicas
implementadas pelo Estado. O primeiro, a clara afirmagéo feita pelo autor de que o0s
Orgdos do Estado pertencem ao Estado e ndo aos governos; o segundo, as proposicdes de
Keynes implicam que os 6érgdos estatais ndo devem ser incluidos em qualquer ente em
especifico; e por fim, as organizacGes estatais podem ser parceria publico-privadas, com
o capital social privado associado ao capital publico.

Keynes (1972) transmitiu essa ideia as entidades do Estado. Devem ser formados
por 6rgdos semiautbnomos. A semiautonomia tem dois significados, uma autonomia
parcial dos entes publicos em relacdo a qualquer outro ente especifico, mas a0 mesmo
tempo subordinado aos poderes democréaticos de uma sociedade livre, a saber, parlamento
e governo. Além disso, a semiautonomia também significa que a burocracia técnica dos
entes do Estado ndo estabelece seus objetivos, apenas 0os meios para alcancga-los.

De acordo com Terra, Ferrari Filho e Fonseca (2020), Keynes concebe a Agenda
estatal para que se torne o meio para alcancar o desenvolvimento econdmico. Sobre esse
ponto, Terra e Ferrari Filho (2019, p. 35) realgam que “a agenda é o conjunto de agdes
que se espera serem feitas pelo Estado para promover o bem publico, a estabilidade e a
justica social”. Portanto, a Agenda deve preocupar-se tanto em construir as agoes
tecnicamente sociais, que s@o aquelas que ndo existiriam se o Estado ndo estivesse
envolvido, quanto em excluir as a¢cdes tecnicamente individuais. A acdo tecnicamente
individual, que deve ser evitada, é o Estado atender as necessidades de um ou poucos
capitais privados, dando-lhes beneficios por meio de algo que deve melhorar o bem-estar
publico.

As entidades estatais prescritas por Keynes (1972) poderiam ser parcerias publico-
privadas, com capitais publicos e privados conjuntos. Assim, interesses publicos e
privados sdo equiparados, e 0s servicos publicos oferecidos ao setor privado sdo
produzidos e certificados por individuos que estardo em contato com eles. Mais uma vez,
emerge a ideia de autonomia, ou seja, os entes do Estado estdo, ao mesmo tempo,
proximos e distantes do Governo e do parlamento a proposta de Keynes da Agenda. E um
conjunto de agOes que ele esperava que o Estado realizasse com o objetivo de construir o
bem-estar e garantir a estabilidade e a justica social necessarias para o progresso de longo
prazo. Esse conjunto de acGes do Estado compreende também as politicas econémicas

destinadas a estabilizar o ciclo econdmico, distribuir riqueza e renda, construir
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estabilidade financeira e viabilizar um sistema de crédito funcional (TERRA; FERRARI
FILHO; FONSECA, 2020).

Assim, o papel do Estado deve ter como objetivo aprimorar as condicGes de
financiamento. Sobretudo, no que se refere ao subsidio de investimentos que promovam
mudancas estruturais. Ademais, focalizando sua atuacdo para reduzir as incertezas
provenientes de problemas de informacdes (STUDART; ALVES JR, 2019).

O bom funcionamento do Estado tanto na parte administrativa quanto financeira
e uma atuacéo ativa frente a sociedade levaria ao cenario de pleno emprego e distribuicdo
de renda e riqueza mais igualitaria. Esse conjunto de elementos se mostra como essencial
na busca pelo desenvolvimento. Contudo, sua ocorréncia ndo representa o0
desenvolvimento. Esses mecanismos atuam de forma a auxiliar a sociedade a alcangar um
novo estagio dos sistemas econdmicos e sociais. A partir desse novo estagio e consoante
com a superacao de questdes do capitalismo moderno se € alcancado o desenvolvimento
(STUDART; ALVES JR, 2019; TERRA; FERRARI FILHO; 2019). Esse processo de

transformacéo seré detalhado a seguir.

3.5.2 Desenvolvimento Econémico na Perspectiva Keynesiana Fundamentalista

Tomando como base, Keynes (1972; 2010), pode-se dizer que a no¢do de
desenvolvimento de Keynes envolve um estadgio do capitalismo onde problemas
econdmicos, como desemprego, renda desigual e distribuicdo de riqueza, a desperdicio
de recursos produtivos, a luta pelas necessidades basicas da vida, entre outros, ndo sdo
mais difundidos (TERRA; FERRARI FILHO; FONSECA, 2020).

Desse modo, as questdes econdmicas devem ser resolvidas e superadas para que
se possa alcancar o desenvolvimento. Assim, a sociedade deve ascender ao estagio em
que ‘the economic problem is not — if we look into the future — the problem of the human
race’ (Keynes 1972, p. 326, original emphasis).

Assim, o caminho para o desenvolvimento necessita de grandes mudancgas, tanto
econdmicas quanto sociais. Sobre esse ponto, Keynes (1972, p. 329) ressalta que para
alcangar o desenvolvimento sdo necessarias “grandes mudancas no cddigo moral”. Ou
seja, se faz necessario uma transformacao sobre o entendimento da sociedade perante seus
valores e habitos. De acordo com Terra, Ferrari Filho e Fonseca (2020) deve ser
repensado o “amor” ao dinheiro. De modo que este deve ser eliminado no que diz respeito

ao objetivo do comportamento individual.
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Assim, a utopia de Keynes pedia o fim do “love of money as a possession”
(KEYNES, 1972, p. 329). Ao atingir esse estagio, os individuos poderiam focalizar sobre
questdes fundamentais da vida e ndo simplesmente no dinheiro para este fim. Terra,

Ferrari Filho e Fonseca (2020, p. 11) destacam:

In this stage, individuals would have resolved their economic burdens and thus
have the opportunity to ‘cultivate into a fuller perfection, the art of life itself
and do not sell themselves for the means of life, who will be able to enjoy the
abundance when it comes (KEYNES, 1972, p. 328).

Ao lancar suas preocupacgdes sobre questdes primordiais a qualidade de vida,
pode-se dizer que a nocédo de desenvolvimento de Keynes significa a obtencdo de um
novo estagio do capitalismo. Como observam Terra, Ferrari Filho e Fonseca (2020, p. 11)

ao enfatizar que:

for the first time since his creation man will be faced with his real permanent
problem — how to use his freedom from pressing economic cares, how to
occupy the leisure, which science and compound interest will have won for
him, to live wisely and agreeably and well (KEYNES, 1972, p. 328).

A vertente fundamentalista apresenta outro componente que corrobora a
reivindicacdo de Keynes em prol da acdo coletiva para que se alcance o desenvolvimento
econdmico. Terra, Ferrari Filho e Fonseca (2020) realcam o argumento de Keynes (1972)
sobre o comportamento econémico descoordenado dos individuos. De modo, este
apresentava incapacidade de promover melhoria no padrdo de vida da sociedade e por
conseguinte se tornando um entrave ao desenvolvimento. Uma vez que a nocdo de
desenvolvimento de Keynes representa o estagio em que a humanidade consiga superar
suas preocupagdes econdmicas.

O principal instrumento para esse objetivo é a participacdo do Estado, sobretudo
a Agenda Estatal apresentada anteriormente. Pois € através dessa que se obtém o espaco
de “conciliagdo entre as vontades democraticas, as intencBes governamentais, as
necessidades da sociedade e 0s conhecimentos técnicos para a execucdo das politicas
publicas” (TERRA; FERRARI FILHO, 2019, p. 35). A Agenda Estatal deve apresentar
esses elementos em sua composicdo devido & necessidade de acdo coletiva e espirito
publico em busca do desenvolvimento.

Ao esbogar uma sociedade desenvolvida, Terra, Ferrari Filho e Fonseca (2020)
destacam que o “amor” ao dinheiro como objetivo principal da acao individual e com isso
a busca pela acumulacdo cada vez maior estaria superada. Como resultado dessa

“revolucdo” de mentalidade da sociedade e a0 mesmo tempo uma participacao do Estado
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estruturado e organizado reflete na diminuigéo do risco de ascensdo de regimes politicos
totalitarios, uma vez que a incerteza se apresenta em niveis minimos.

Na esteira desse argumento, apresenta-se a definicdo de desenvolvimento
econbémico em Studart e Alves JR (2019) em que tal processo é caracterizado pela
associacdo da expansdo de investimentos provenientes de mudancgas estruturais com
introducdo de novas tecnologias ou de formas de organizacgdo da producédo. Tal processo
sO deve ocorrer a partir da mudanca de pensamento da sociedade que resulta em reducéao
das incertezas fazendo com que o sistema apresente consisténcia para a ocorréncia de
mudancgas estruturais. Para que essas mudancas acontecam se faz necessaria a estabilidade
econdmica que deve ser obtida pela participagéo ativa do Estado e da Agenda Estatal.

Destarte, o desenvolvimento apresenta mecanismos para garantir a liberdade dos
individuos e para realizar 0s objetivos da sociedade como um todo. Assim, pode-se
concluir que para a vertente keynesiana fundamentalista o desenvolvimento econémico
deve ser entendido tendo como referéncias as obras de John Maynard Keynes como um
estagio do capitalismo em que os problemas econdmicos, tais como o desemprego, a
desigual distribuicdo de renda, o desperdicio de recursos produtivos e a luta para se
conseguirem as condi¢bes minimas de sobrevivéncia, entre outros, deixam de existir.
Nesse sentido, a questdo econdmica, ou seja, 0s problemas que se relacionam a producao
e a distribuicdo de riqueza, deveria ser superado se o desenvolvimento, etapa em que 0
problema econdmico ndo é — se olharmos para o futuro — o problema permanente da raca
humana. Assim, a utopia de Keynes seria o desenvolvimento superar o amor pela
acumulacdo por acumulacdo (TERRA; FERRARI FILHO, 2019).

Apesar da énfase na resolucdo dos problemas econémicos citados acima, Terra,
Ferrari Filho e Fonseca (2020) apresentam outro elemento importante na busca pelo
desenvolvimento e destacam ser o mais dificil nesse processo, trata-se de uma mudanca
nos codigos morais da sociedade. Essa mudanca € representada pela relagdo dos
individuos de amor ao dinheiro. De modo que para os autores essa obsessao pelo dinheiro
deve ser substituida pelo amor a vida. E a partir disso, focalizam-se em maneiras de
alcancarem uma melhor qualidade de vida para a sociedade como um todo.

Assim, ressaltam que esse era o desejo de Keynes no que se refere a mudanga de
mentalidade das pessoas de uma sociedade desenvolvida. Uma vez que ele enxergava o
desenvolvimento econdmico “as the historical possibility of a society of abundance, not
abundance per se but a better way of living: a society not in love with capital
accumulation, but with life’s” (TERRA; FERRARI FILHO; FONSECA 2020, p. 13). De
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modo que a abundéncia deve ser vista como parte dos objetivos dessa nova sociedade e
néo a condicao final desta.

Assim, o desenvolvimento seria o estagio final do capitalismo regulado com o
qual Keynes sonhava. Por fim, crescimento econdémico sustentavel, distribuicdo de renda
e riqueza e justica social, realizados pela associacéo cooperativa entre Estado, iniciativa
privada (generalizador, mercado) e instituicdes (6rgaos publicos e privados, regras e
habitos das pessoas/sociedade sdo necessarios para forcar os agentes, com insights
limitados, a adotar estratégias caracterizadas por convencées), atuam como os pilares de
construcdo do verdadeiro desenvolvimento (TERRA; FERRARI FILHO; FONSECA,
2020).

3.6. CONSIDERACOES FINAIS

Apresentar a relacdo entre industrializacdo e desenvolvimento econémico,
destacando as teorias contemporaneas que abordam a tematica foi um dos objetivos deste
capitulo. Ap6s a exposicdo das secBes pode-se compreender o desenvolvimento
econdmico como um fendmeno histérico que passou a ocorrer em estados-nacdo dos
quais passaram por uma revolucdo capitalista. Assim, esse processo se apresenta como
um dos objetivos das sociedades modernas, pois sua ocorréncia resulta em aumento de
renda e mudancas estruturais e sociais. Contudo, para que o desenvolvimento econdmico
ocorra se faz necessaria a atuacao estatal e institucional através da estratégia nacional.

Tal estratégia € responsavel por adequar as especificidades de cada nacdo com o
projeto a ser executado em busca do desenvolvimento. Apesar de ndo ser uma estratégia
comum a todos, observou-se um nucleo comum de caracteristicas, assim como de tensdes
entre 0s paises que as adotaram. Além disso, observou-se as principais estratégias em que
0s paises se baseiam, de modo que em fases iniciais buscam o estabelecimento de
poupanca forcada e protecdo a inddstria nascente, enquanto em fases avancadas focalizam
esforcos sobre uma taxa de cambio relativamente depreciada com estimulo a exportag&o.

Em seguida, abordou-se o desenvolvimentismo, apresentando uma conceituacao
e ressaltando que de modo geral trata-se de uma estratégia de politica econbmica com
intuito de promover o desenvolvimento econdmico através do incentivo a indudstria
nacional. Ademais, foi abordado um nucleo duro comum entre as diferentes definigdes.
Sobre as teorias desenvolvimentistas, pode-se concluir que buscam alternativas para que
as nacdes alcancem o progresso, sobretudo com base na associacdo entre industrializagédo

e desenvolvimento econdmico.
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Com o retorno do debate desenvolvimentista no século XXI, destacou as teorias
novo-desenvolvimentistas original e pos-keynesiana, ao passo que 0S noOVo-
desenvolvimentistas precursores focam na taxa de cambio competitiva para a industria,
enguanto a corrente novo-desenvolvimentista pds-keynesiana foca em taxas de juros mais
baixas. O desenvolvimentismo original focava suas politicas defensivas na balanca
comercial, enquanto para o NDPK o protecionismo moderno deve ser o da conta de
capitais.

Apesar dessas divergéncias, apresentam como ponto comum o foco no mercado
externo e a intervencdo do Estado, embora os objetivos dessa intervencdo sejam distintos.
Enquanto na vertente original, o Estado deve atuar coordenando o sistema econémico
pela dtica pos-keynesiana sua acdo deve resultar em queda da incerteza e com isso
gerando decisdes mais acertadas no ambiente econdmico. Pode-se concluir que as teorias
novo desenvolvimentistas (original e pds-keynesiana) recuperam e atualizam o debate
apresentado no capitulo 1, sobretudo no que se refere ao papel estratégico da inddstria
com foco nas exportagdes para que ocorram mudancas estruturais. Todo esse processo
deve ser feito buscando uma relagdo saudavel em relacdo ao balanco de pagamentos.

Apds a apresentacdo do capitulo, pode-se concluir sobre o papel central da
indGstria € de uma politica industrial que atue conjuntamente com uma teoria
macroeconémica que esteja em consonancia com o0s objetivos dos Estados-Nacgédo para
que além do estimulo ao setor industrial — e que por conseguinte o aumento da producao,
renda e a equidade social — como mecanismo para alcancar o desenvolvimento econémico
e apresente mecanismos para protecdo da vulnerabilidade externa, tanto sobre a balanca
comercial quanto a conta de capitais.

O segundo objetivo do capitulo, discorre sobre o debate acerca do
desenvolvimento econdmico apresentado tanto pelas teorias contemporaneas (novo
desenvolvimentismo original e NDPK) quanto pela abordagem fundamentalista
keynesiana em que podem-se observar diferengas fundamentais do ponto de vista teorico
e metodoldgico.

De modo que a teoria novo desenvolvimentista original responsavel por inserir
novamente o debate sobre desenvolvimento do ponto de vista tedrico pode ser resumida
como uma teoria com énfase nos precos macroeconémicos, sobretudo a taxa de cambio e
seu papel para dinamizar o setor industrial. Trata a participacdo Estatal apenas para
assegurar 0S meios necessarios para que as empresas possam investir e aumentar

continuamente a produtividade. Do ponto de vista metodol6gico assume uma abordagem



73

historico-dedutiva baseada nas experiéncias bem-sucedidas de crescimento acelerado,
especialmente a experiéncia dos paises do Leste Asiatico.

Ja a vertente NDPK pode ser entendida como uma ramificacdo da teoria novo
desenvolvimentista original com a diferenciacdo da maior énfase em caracteristicas pos-
keynesianas como a complementaridade entre Estado e mercado. Ao comparada a
vertente anterior avanca no papel do Estado, pois este deve atenuar para reduzir as
incertezas do sistema econémico. Contudo, sobre a questdo do desenvolvimento
propriamente dito mostra-se bastante similar ao novo desenvolvimentismo original, tendo
como principal diferenca - apesar da énfase sobre as variaveis macroeconémicas- o foco
sobre a taxa de juros em busca de reduzir a vulnerabilidade da economia. Outro ponto de
destaque é a busca pela equidade social, ponto este que € negligenciado pela teoria novo
desenvolvimentista original. Desse modo, apesar das pequenas diferencas apresentadas a
teoria NDPK avanca em direcdo ao conceito de desenvolvimento ao abordar a tematica
da equidade social.

A Ultima vertente apresentada no capitulo, o fundamentalismo keynesiano trata o
desenvolvimento econémico a partir dos escritos de Keynes. Sua abordagem sobre o
desenvolvimento € bem distinta das anteriores. Essa abordagem traz papel central para o
Estado e por conseguinte a Agenda estatal para a ocorréncia do desenvolvimento. De
modo que a agenda se faz necessaria em todo o0 processo de construcao de uma sociedade
desenvolvida. O fundamentalismo keynesiano se apoia na ideia de que a Agenda atua em
conjunto com as politicas econdbmicas que a compdem tendem a resultar em um
crescimento estavel, melhora dos niveis de emprego e aumento da igualdade de renda e
riqueza.

Outro ponto de destaque diz respeito a mudanca dos codigos morais da sociedade
em busca do desenvolvimento, deixando de lado a mentalidade capitalista de amor pelo
acumulo e buscando alternativas para melhora dos padrdes de vida. Desse modo, essa
vertente se apresenta com uma mudanca aos moldes do capitalismo alcangando um novo
estagio e uma mudanca radical da sociedade apoiada na atuagdo do Estado e sua Agenda,
através da mudanca de valores desta sociedade em busca do desenvolvimento.

Ao debater e sistematizar as teorias que abordam o desenvolvimento — novo
desenvolvimentismo, NDPK e o keynesiano fundamentalista — pode-se concluir que,
apesar das contribuicdes, existem pontos divergentes entre elas, sobretudo, no que se
refere & atuacdo do Estado e seu objetivo final. As teorias contemporaneas tém o Estado

como o ator coadjuvante nesse processo, além do foco sobre as varidveis
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macroeconémicas. Diferenciando, o novo desenvolvimentismo original com a taxa de
cambio e 0 NDPK, a taxa de juros. Por outro lado, a vertente keynesiana fundamentalista
traz o papel do Estado como principal instrumento para obter o desenvolvimento. Propde,
também, uma mudanca de estagio do capitalismo para se atingir o desenvolvimento. O
proximo capitulo apresenta a teoria macroeconémica desenvolvida pelo novo

desenvolvimentismo original.
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4. ASPECTOS MACROECONOMICOS DO DESENVOLVIMENTO: UMA
ANALISE DA MACROECONOMIA NOVO DESENVOLVIMENTISTA?

4.1. CONSIDERACOES INICIAIS

A adogdo dos instrumentos de intervencdo macroecondmica como ferramenta
para o alcance do desenvolvimento econémico tem como objetivo pavimentar a trajetoria
de politica para que os paises alcancem o estagio de prosperidade. Eles enfrentam
entraves durante esse processo — por exemplo, o vasto contingente de forca de trabalho
subempregado nos setores de subsisténcia, tendéncia ao desequilibrio do balanco de
pagamentos e heterogeneidade entre setores produtivos — necessitando assim de mudanca
estrutural para serem superados.

Nesse contexto, a gestdo macroecondmica deve ser conduzida em busca de
promover o crescimento econdmico sustentado. Para isto, faz-se necessario a adogéo de
politicas anticiclicas para atenuar os efeitos das flutuacGes econémicas na producdo e no
emprego, bem como a estabilidade de precos e a ampliagdo da capacidade produtiva do
pais (IPEA, 2010).

Diante disto, o objetivo deste capitulo € apresentar a teoria macroeconémica da
Escola que ficou sendo conhecida na literatura nacional como Novo
Desenvolvimentismo, destacando seus mecanismos e argumentos em busca do
desenvolvimento econdmico. Para cumprir este objetivo, além dessa introducdo, o
capitulo apresenta sete secGes adicionais. Na seguinte, apresenta-se a relacdo entre a
macroeconomia do desenvolvimento e o novo desenvolvimentismo. A terceira secao
aborda as origens teoricas que influenciaram a criacdo dessa escola do pensamento.
Apresenta-se 0s pontos em comum e divergente, além de ressaltar as principais diferencas
entre a macroeconomia do desenvolvimento frente as suas vertentes teéricas. Em seguida,
expde-se 0 papel da taxa de cambio dentro dessa abordagem, aprofundando a discussdo
iniciada no capitulo 2 desse trabalho. Avanca também ao apresentar 0s patamares
cambiais em que se apoia a argumentacao macroeconémica. A secao 5 trata da tendéncia
cronica e ciclica de sobre apreciagdo cambial, principal argumento da macroeconomia do

desenvolvimento para inibir o desenvolvimento econémico.

2L Em virtude da relevancia das pesquisas para o desenvolvimento desta vertente tedrica realizadas por
autores como Bresser-Pereira, Oreiro, e Marconi, individual ou conjuntamente, este capitulo esta
concentrado em seus trabalhos.
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Nesse escopo, apresenta-se a doenca holandesa, realcando o conceito classico e
os modelos que abordam essa tematica. A sexta se¢do expde-se o conceito estendido da
doenga avangando no debate sobre esse fendmeno e seus desdobramentos para 0s paises.
A sétima secdo traz a estratégia de crescimento com poupanca externa, fator que é
considerado um dos motivos pelo qual o cdmbio apresenta sobrevalorizacdo ciclica e
cronica, além de contribuir para um cenério de déficit em conta corrente. Ambos, atuando
como entraves ao desenvolvimento econdmico. Por fim, consideragdes finais concluem

o capitulo.

42. NOVO DESENVOLVIMENTISMO E A MACROECONOMIA DO
DESENVOLVIMENTO

Conforme apresentado no capitulo anterior, a maior contribuicdo da abordagem
novo desenvolvimentista diz respeito a elaboracdo de uma teoria macroecondmica
apropriada a estratégia de desenvolvimento dos paises em desenvolvimento. Essa foi
chamada de macroeconomia do desenvolvimento (MD). A MD é uma teoria aplicada aos
paises em desenvolvimento, particularmente de renda média, os quais 0s mercados ja sdo
razoavelmente eficientes na alocacdo de recursos econémicos e nas industrias
competitivas. Seu objetivo é elaborar uma teoria combinando aspectos teoricos da
macroeconomia pos-keynesiana com o desenvolvimento econdémico (BRESSER-
PEREIRA, OREIRO e MARCONI, 2016).

Essa vertente se baseia na macroeconomia keynesiana e teoria estruturalista do
desenvolvimento. Assim, reflete uma teoria macroeconémica com perspectiva de curto
prazo quanto de uma teoria do desenvolvimento de longo. Oreiro e Paula argumentam
que os objetivos subjacentes a macroeconomia do desenvolvimento seriam o de “reduzir
as incertezas relativas a demanda futura, inerentes que sdo 0s negdcios da economia”
(OREIRO, 2012, p. 69). Entende-se por estabilidade macroecondmica, portanto, a
situacdo em que se garante ndo s6 o controle inflacionério, como também o crescimento
do produto.

Para a MD, a economia permanece dependente da demanda agregada para o
crescimento, com protagonismo da taxa de cambio, responsavel por propiciar acesso a
demanda tanto do mercado externo quanto do mercado interno para bens e servicos e, por
isso, é a variavel-chave nesta argumentacdo. Entretanto, a MD parte do pressuposto que
a taxa de cambio possui tendéncia cronica e ciclica de sobreapreciagdo (OREIRO, 2016).
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Antes de aprofundar na discussdo tedrica e seus desdobramentos, a se¢do a seguir
examina as origens tedricas que influenciaram a criacdo da MD, destacando os principais
aspectos e, ao mesmo tempo, realcando os avancos e contradi¢Bes apresentados por ela

nesta formulacéo teorica.

4.2.1 Origens tedricas para a criacdo da macroeconomia desenvolvimentista

Principal autor brasileiro desta vertente, Bresser-Pereira (2020), classifica esta
abordagem como keynesiana-estruturalista. Contudo, apesar de se apoiar nestas duas
teorias, apresenta, em sua tese, diferencas consideraveis em relacéo a teoria keynesiana e
estruturalista do ponto de vista conceitual.

No que se refere a inspiracdo keynesiana, pode-se destacar o enfoque sobre a
demanda agregada como principal fonte para o desenvolvimento. Entretanto, a MD néo
descarta os fatores para o progresso do lado da oferta, como educacdo e,
consequentemente, tecnologia, inovacdo e produtividade. Além disso, corrobora o
argumento do qual o investimento determina a poupanca, desde que haja crédito
disponivel aos empresarios (BRESSER-PEREIRA; OREIRO; MARCONI, 2016).

A macroeconomia keynesiana trabalha com a economia aberta em contexto de
mercados globais, sendo o investimento estratégico destinado a demanda e o crescimento.
Por sua vez, para a teoria estruturalista, o crescimento econdémico representa um processo
estrutural de sofisticagdo produtiva que engloba trés aspectos da sociedade, ou seja:
econbmico, institucional e ideoldgico-cultural (BRESSER-PEREIRA; OREIRO;
MARCONI, 2016). Assim, a politica macroecondmica da MD busca dois objetivos
simultdneos, mas ndo excludentes tais como: o equilibrio macroeconémico e o
desenvolvimento. Assim, pretende alcancar o crescimento econémico com sofisticagdo
produtiva, mantendo taxas de inflagdo comparaveis a média internacional, equilibrio
fiscal e externo e endividamento publico e externo, compativeis com o crescimento do
PIB e das exportagdes (BRESSER-PEREIRA; NAKANO, 2003).

Apesar dos aspectos em comum entre a MD e keynesiana, existem diferengas
substanciais entre elas. A comecar pelo objetivo tedrico central proposto por cada uma
delas. Assim, enquanto a macroeconomia keynesiana busca maneiras de explicar o
desemprego e alternativas para discutir o alcance do pleno emprego, a MD tem como foco
estratégias de crescimento com estabilidade refletindo em movimentos de catching-up.
Na esteira destes pontos divergentes, pode-se ressaltar que na macroeconomia keynesiana

existe uma tendéncia a insuficiéncia da demanda, enquanto na MD ha, também, a
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tendéncia de insuficiéncia de acesso a demanda. Contudo, o argumento central da teoria
keynesiana refere-se a dependéncia de ocorréncia de demanda efetiva por parte do
investimento, enquanto para a MD, a garantia de demanda efetiva ndo é vista como
condicdo para obter investimentos. Faz-se necessario, assim, a formulacdo de uma
politica cambial ativa, que assegure as empresas 0 acesso a demanda que uma moeda
nacional supervalorizada inviabiliza (BRESSER-PEREIRA, OREIRO, MARCONI,
2016).

Ao considerar a existéncia de cinco precos macroeconémicos - as taxas de lucro,
cambio, juros, salarial e de inflacdo - a macroeconomia keynesiana propde que o principal
preco a ser corrigido € a taxa de juros uma vez que ela tende a ser elevada em periodos
de recessdes severas devido a armadilha de liquidez?2. Por sua vez, para a MD, além da
taxa nominal de juros em recessdes, existem trés precos macroecondémicos que
necessitam de correcdo: a taxa de cambio, de lucro e o juros real. Nesse contexto,
pressupde uma atuacao sobrevalorizada do cadmbio, elevacéo da taxa de juros e depressao
da taxa de lucro para que se inicie 0 processo de recuperagdo econémica.

Outra diferenca diz respeito as variaveis macroeconémicas chaves. Para a
macroeconomia keynesiana, essas sao o déficit orcamentario e a taxa de juros. Paraa MD,
elas sdo o déficit em conta corrente (ou superdvit) e a taxa de cadmbio, que devem ser
consideradas como interdependentes. Assim, enquanto para a macroeconomia keynesiana
os deficits em conta corrente sdo considerados naturais, para a MD eles devem apresentar
superavit se o pais enfrentar a doenca holandesa®?® (BRESSER-PEREIRA; OREIRO;
MARCONI, 2016).

Sobre as crises financeiras, a macroeconomia keynesiana argumenta que elas
ocorrem em virtude dos excessivos déficits orcamentarios (considerados como fruto de
populismo fiscal). Por sua vez, a MD apoia-se nos déficits em conta corrente
(diferentemente, tidos como populismo cambial). No que se refere ao cambio, a MD
concorda com a suposicdo keynesiana de alta volatilidade cambial. Contudo, avanca na
explicacdo desse fendbmeno e destacam uma tendéncia de valorizacdo da moeda nacional

nos paises em desenvolvimento. A MD realca que o endividamento desses paises se da

22 A armadilha da liquidez representa uma situacdo em que a taxa de juros se encontra em patamares baixos,
de modo que a preferéncia pela liquidez se torne virtualmente absoluta, no sentido de que todos prefiram
manter recursos liquidos a conservar uma divida que rende uma taxa de juros tdo baixa. Nesse caso, a
autoridade monetaria teria perdido o controle efetivo sobre a taxa de juros. Para maior detalhamento ver
Keynes (1936, CAP. XV).

23 Este fendmeno sera detalhado na se¢do 4.3.2.
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através de moeda estrangeira e tende a resultar em crises no balanco de pagamento?*. Por
outro lado, a macroeconomia keynesiana enfatiza a importancia do endividamento em
moeda propria (BRESSER-PEREIRA, 2020).

Além da inspiracdo keynesiana, a MD também apresenta caracteristicas
estruturalistas®®, sobretudo de autores da vertente classica do desenvolvimento conforme
apresentado no capitulo 2 desse trabalho. Apesar desta influéncia, a MD exibe alguns
pontos divergentes. Os estruturalistas propdem que 0s paises em desenvolvimento
apresentam severos gargalos estruturais no setor industrial, impedindo-os de atingirem
um estagio mais avangado em relacdo ao seu desenvolvimento. Por sua vez, a MD foca
sua analise em paises de renda média®®, que ja realizaram seu processo de
industrializagdo. Assim, a principal diferenca entre os paises de renda média e os
desenvolvidos reside no endividamento através de moeda estrangeira (BRESSER-
PEREIRA; OREIRO; MARCONI, 2016).

A teoria estruturalista desenvolveu um argumento para explicar a inflagdo através
das tensbes econdmicas e sociais que surgem durante um processo de desenvolvimento
econémico. Tal teoria foi desenvolvida pela Cepal (Comissdao Econémica para América
Latina) a partir dos anos 1950 na tentativa de explicar a inflacdo crénica dos paises sul-
americanos ap6s 1930. Tal interpretacdo deu origem ao debate sobre a eficicia da
abordagem monetarista, baseada na Teoria Quantitativa da Moeda (Bresser-Pereira,
2010). A tese da Cepal focalizava sobre a macroecondmica da teoria estruturalista®’ e foi
muito importante no debate dos anos 1950 e 1960.

O argumento desenvolvido pela Cepal explica que setores da economia crescem
em ritmos diferentes, causando excesso de demanda nos mercados em que a oferta néo
tem capacidade de resposta. A inflacdo, portanto, ndo seria causada por medidas
inadequadas de politica fiscal ou monetaria, mas sim por limitacbes da estrutura
econdémica (SUNKEL, 1958). O principal ponto de estrangulamento econémico da
America Latina apresentava-se do lado da oferta, enquanto a causa da inflagdo estrutural

se dava através da producéo de bens agricolas para consumo interno, em que a oferta ndo

24 A discussdo sobre o balanco de pagamentos como restricdo ao crescimento foi abordada no capitulo 1 a
partir dos escritos de Kaldor e Thirlwall.

25 Esta fora dos objetivos desta dissertagdo apresentar esta vertente tedrica. Para maior detalhamento, ver
Missio (2012).

%6 Segundo o Banco Mundial, economias com renda per capita na faixa entre US$1.036 e US$12.615 sdo
consideradas de renda média.

27 N&o é objetivo deste capitulo aprofundar na discussdo sobre tal vertente tedrica. Para maior detalhamento,
ver, por exemplo, Bielschowsky (2000).
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respondia com a rapidez necessaria as variacbes na demanda e nos precos (BRESSER-
PEREIRA, 2010).

A MD defende que, esse tipo de explicagdo se tornou marginal na medida em que
0s paises de renda media desenvolveram mercados bem estruturados (BRESSER-
PEREIRA, 2011). Além disso, atribuiu grande importancia ao argumento da restricdo
externa. Como resultado, a maioria dos economistas estruturalistas se mostram favoraveis
a politica de crescimento com poupanca externa. A MD reconhece a existéncia da
restricdo externa, mas sustenta que este mecanismo perdeu seu poder explicativo devido
ao fato de paises de renda média terem se tornado exportadores de bens manufaturados.
Por outro lado, argumenta ainda que com a sobrevalorizagcdo cambial ciclica e crbnica, 0s
paises em desenvolvimento devem crescer com superavit em conta corrente e nao déficit.
Por isso, a MD e o0 novo desenvolvimentismo sao criticos da politica de crescimento com
endividamento externo (BRESSER-PEREIRA; OREIRO; MARCONI, 2016).

Sendo assim, no que se refere a principal politica a ser adotada para a promocao
do desenvolvimento, observa-se outra divergéncia entre as duas vertentes em tela neste
capitulo. Para a economia do desenvolvimento, o foco esta voltado para a politica
industrial inspirada no modelo do big push, ou seja, na tendéncia a deterioracdo dos
termos de troca e no argumento da protecdo a industria nascente. A MD assume a validade
dessas criticas, mas minimiza sua importancia uma vez que os paises de renda média
modernizaram sua estrutura econémica e convergiram para o sistema de mercado dos
paises capitalistas avancados. Com isso, pode-se dizer que ambas séo favoraveis a politica
industrial e enfatizam fortemente a necessidade de uma coalizédo de classes. Contudo, para
a MD o foco recai sobre o cambio e ndo sobre a politica industrial (BRESSER-PEREIRA,
2020; VERGNHANINI; BIANCARELLLI, 2021).

Essa diferenca se dd em grande parte pela experiéncia histdrica dos paises
asiaticos na década de 1980 que retrata o éxito da politica industrial na promocéao do
crescimento. Contudo, os autores da MD afirmam que esse sucesso ocorreu em virtude
do ambiente macroeconémico em que foi caracterizado por um cenario em que a taxas de
juros e cambio atuavam de modo a criar condigdes favoraveis para o desenvolvimento
industrial durante a década de 198028, Com isso, a MD n&o confunde politica industrial

com politica cambial. Sobre esse ponto os autores destacam:

28 Para maior detalhamento, ver, por exemplo, Asmden (1989); Johnson (1982) e Wade (1990).
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Developmental macroeconomics does not confound industrial policy with
exchange rate policy, as structuralist economists did when they neutralized the
Dutch disease with the use of high import taxes and export subsidies and
interpreted that policy as ‘industrial policy’. (BRESSER-PEREIRA; OREIRO;
MARCONI, 2016, p.9)

Pode-se concluir, desse modo, que para a MD, a politica central deve ser a cambial
em conjunto com a monetaria e fiscal na busca pelo desenvolvimento econémico. Apds
a apresentacdo das caracteristicas comuns e divergentes, compartilhada pelas Escolas que
inspiram a MD, a préxima se¢édo analisa o papel da taxa de cAmbio — variavel estratégica

— dentro dessa argumentacéo.

4.2.2. O papel da taxa de cambio para a macroeconomia do desenvolvimento

De acordo com Rapetti (2016), a ideia de que uma taxa de cambio estavel e
competitiva se mostra favoravel ao desenvolvimento econémico, que ostenta atualmente
um status respeitavel nos circulos politicos e académicos. Sobre esse ponto, pode-se dizer
que a partir do Consenso de Washington, a taxa de cadmbio que atuava como instrumento
protecionista no ambito das politicas econdmicas, passou a atuar com objetivo de
estimular a competitividade dos produtores industriais internos (MATTEI;
SCARAMUZZI, 2016). Nesse escopo, encontra-se 0 argumento central da MD e do novo
desenvolvimentismo. Embora tenha sido apresentada uma breve discussao sobre o tema
no capitulo anterior, retoma-se o debate nesta secdo com maior profundidade com o
intuito de enfatizar a relevancia desse preco macroeconémico na construcao da MD.

Antes de aprofundar a analise sobre a da taxa de cambio na MD, €é importante
realcar que essa vertente parte do pressuposto de que 0s paises ja& completaram seu
processo de industrializacdo. Além disso, assume a determinacdo do crescimento de
longo prazo através da demanda agregada. A partir disto, deve-se ressaltar que para
alcancar um estagio desenvolvido se faz necessaria uma participacdo efetiva das
exportaces?® (OREIRO, 2016).

A taxa de cambio exerce um papel essencial no processo de crescimento
econémico ao estimular o setor de produtos néo tradicionais, sobretudo relacionados a
exportacdo de manufaturas. Assim, resultando em estimulos para o setor de bens
comercializaveis, independente do setor de commodities basicas, beneficiando o

desenvolvimento tecnoldgico. Além disso, pode proporcionar 0 aumento da

2 A discussdo a respeito do papel das exportacOes tanto quanto sua restricdo para o crescimento foi
apresentada no capitulo 1 por Kaldor e Thirlwall.



82

produtividade e da dindmica no setor de bens exportaveis ndo tradicionais, estimulando a
producdo industrial para mercados internacionais (ARAUJO, 2010). A partir disto, as
empresas podem acessar aos mercados internacionais através da exportagéo,
determinando o grau de insercdo no comércio exterior. Neste contexto, os autores

destacam a importancia da taxa de cdmbio da seguinte forma:

Therefore, the exchange rate is a variable of the utmost importance in the
process whereby investment adjusts to the increase in autonomous demand; it
is the most strategic macroeconomic price for economic development
(BRESSER-PEREIRA; OREIRO; MARCONI, 20186, p. 40).

Por outro lado, Nassif, Feijé e Aradjo (2017) destacam que apesar da relevancia
da taxa de cambio por parte da MD a literatura tedrica internacional sobre
desenvolvimento ndo atribui importancia sobre esta varidvel para o progresso
econdmico®. A MD e a macroeconomia keynesiana (MK) corroboram a influéncia da
taxa de caAmbio, ao passo que para o segundo grupo, os desalinhamentos dessa variavel
sdo problemas relativamente temporarios. Desse modo, reconhecem que em decorréncia
da intensidade e duracdo do desalinhamento, podem refletir em crises cambiais.
(BRESSER-PEREIRA; OREIRO; MARCONI, 2016).

Dos cinco pregcos macroecondmicos abordados pela MD, a taxa de cambio
apresenta carater estratégico. Uma vez que alguns componentes importantes para o
desenvolvimento sdo dependentes da taxa de cambio. Assim sendo, 0s autores enfatizam
este aspecto: “Therefore, the exchange rate is a variable of the utmost importance in the
process whereby investment adjusts to the increase in autonomous demand; it is the most
strategic macroeconomic price for economic development” (BRESSER-PEREIRA;
OREIRO; MARCONI, 2016, p. 40). A MD apresenta uma teoria alternativa em relacao a
taxa de cdmbio e avanga ao apresentar uma tipologia para esse pre¢co macroeconémico.
Para este fim, diferencia esse valor do seu preco de mercado. Além disso, limita-se a
utilizar a expressao de equilibrio ao conceito dessa taxa em funcdo de valor. Ao empregar
tal critério, estabelece uma contribuicdo significativa da MD no que diz respeito a
metodologia utilizada no debate sobre a defini¢do para a taxa de cdmbio de equilibrio. A

estratégia aplicada € explicitada a seguir:

Instead of defining the equilibrium exchange rate in terms of the comparative
prices of a basket of goods and services, we define it in terms of value; as all

30 Como observa Gala (2008), embora a literatura econométrica sobre o tema seja relativamente abundante,
as andlises tedricas sobre o0s canais pelos quais o nivel da taxa de cambio real pode afetar o desenvolvimento
econdmico sdo escassas.
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goods and services, the foreign money also has a value and a price. Instead of
mixing the concepts of real exchange rate with PPP, we distinguish the real
Exchange rate (which is the price-level adjusted nominal exchange rate) from
the equilibrium exchange rate, which we define in value terms. To know if a
currency is misaligned throughout time or not we don’t use as reference PPP
index price-level adjusted. Instead we use an index having as basis the
originally defined value of the exchange rate for a given year; the following
numbers of the index are not just price-level adjusted, but additionally defined
according to the evolution of the unit labour cost in one country compared to
another or to a basket of countries. (BRESSER-PEREIRA; OREIRO;
MARCONI, 2016, p. 44).

A partir disso, a taxa de cdmbio do mercado deve variar em torno do valor da
moeda estrangeira, ao qual foi definido como a taxa de cdmbio responsavel por cobrir os
custos de producédo e com isso permitindo tal empresa exportadora a obter uma taxa de
lucro satisfatoria. No que se refere ao equilibrio de longo prazo, este é obtido através da
taxa de cAmbio corresponde ao seu valor. Os autores nomeiam este nivel como a taxa de
cambio de “equilibrio corrente”. Sobre esse ponto enfatizam: “the exchange rate that
remunerates adequately competent business enterprises producing tradable goods and
services and balances intertemporally the current account of the country” (BRESSER-
PEREIRA; OREIRO; MARCONI, 2016, p. 43).

A partir do argumento utilizado acima, a ocorréncia deste nivel do cambio
ocorreria em paises em que ndo ocorre sobrevalorizacdo cambial. A MD ressalta a
dificuldade que acontece nesse cendrio, sobretudo se for utilizado o conceito ampliado de
doenca holandesa®!. Desse modo, tal patamar pode ser representado como a responsavel
por equilibrar de modo intertemporal a taxa de cambio (BRESSER-PEREIRA, 2012;
2020a). No curto prazo, o preco da taxa de cambio de mercado flutua em torno do valor
determinado pela oferta e demanda de moeda estrangeira. Essas envolvem as receitas e
despesas que se originam ndo apenas nas exportacdes e importacdes, como também nos
fluxos de capital. Assim, se a estratégia do pais engloba a ocorréncia de déficits em conta
correntes permanentes - devido a escolha de crescimento, através de poupanca externa e
a execucdo de mecanismos de financiamento em niveis equivalentes ao PIB ou das
exportacOes - a razdo entre a divida externa e o PIB sera constante. Em virtude disso,
resulta-se a “taxa de cambio de equilibrio da divida externa” (BRESSER-PEREIRA;
OREIRO; MARCONI, 2016, p. 46).

Pode-se observar, assim, que o nivel de competitividade do pais e a motivagéo das

empresas para realizar investimentos decorrem da taxa de cdmbio e do indice comparativo

31 Tal conceito sera detalhado na segdo a seguir.
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dos custos unitarios do trabalho. Partindo do pressuposto da concorréncia, devemos
flutuar em torno desse indice porque este tende a determinar o valor cambial. Desse modo,
Bresser-Pereira, Oreiro e Marconi (2016, p.46) ressaltam a importancia deste patamar

para a determinacgdo cambial:

[...] the comparative index of unit labour cost, which corresponds to the value
of the exchange rate and tells us about which value should floating the
exchange rate market. If this ratio grows, the value of foreign currency and the
exchange rate market will depreciate correspondent.

Entretanto, correlagdo entre o valor e 0 pre¢o se mostra ambigua nos paises em
desenvolvimento uma vez que apresentam tendéncia ciclica e cronica a supervalorizacao
da taxa de cambio. Com isso, pode-se dizer que a determinacdo do preco da taxa de
cambio ocorre a cada momento pela oferta e demanda nesses mercados, incluindo os
fluxos de capital. Dado o alto grau de liquidez nos mercados financeiros, a disposi¢do dos
agentes financeiros dos paises ricos para emprestar aumentou consideravelmente por um
periodo significativo. Proveniente deste cendrio, observa-se uma elevacdo dos
empréstimos externos e, com isso, uma intensificacdo da vulnerabilidade a formacéo de
bolhas %,

De acordo com a MD, esses dois fatores fazem com que a sobrevalorizacdo da
taxa de cdmbio aconteca por um longo periodo tornando-a cronicamente sobrevalorizada.
Em um contexto, sem a presenca da bolha, a sobrevalorizacdo da moeda teria
possibilidade de ser passageira e até de ndo ocorrer (BRESSER-PEREIRA; OREIRO;
MARCONI, 2016).

Ao adotar uma estratégia nacional de desenvolvimento com intuito de obter
crescimento com estabilidade, os paises em desenvolvimento administram sua taxa de
cambio com objetivo de evitar déficits cronicos em conta corrente. Esse fato se da devido
ao risco desse processo, pois 0 endividamento externo ocorre em moeda estrangeira.
Entretanto, a administracdo de déficits em conta corrente é recorrente a estes paises, na
medida em que devem se beneficiar das finangas daqueles ricos. A partir disso, origina-
se o conceito de “taxa de cambio de equilibrio da divida externa” (BRESSER-PEREIRA,
2012, p.189).

Avancando na discussdao sobre a taxa de cambio, a MD traz o conceito de “taxa

de cadmbio de equilibrio industrial”. Segundo seus autores, esta reflete o valor que os

32 Essas podem ser definidas como periodo em que os fundamentos desviam fortemente da trajetdria do
cambio. Para maior detalhamento, ver Oscar (2017).
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paises precisam para crescer rapidamente e se industrializar. Além disso, desempenha
papel central na argumentacdo sobre taxa de cdmbio na MD atuando, sobretudo, como a
taxa competitiva no estimulo ao setor industrial.

A ocorréncia de uma taxa de cambio competitiva mostra-se como fator
fundamental no que tange o desenvolvimento econdmico ao estabelecer um parametro de
atuacdo para as empresas tecnolégicas que competem no cenario mundial. Sobre esse
ponto, Bresser-Pereira (2012, p.10) destaca que esse indice atua como “a taxa de cambio
que da ou nega acesso a demanda existente tanto internamente quanto no exterior”, de
modo que, se mantida apreciada por um periodo demasiado, o calculo realizado pelas
empresas, para 0 longo prazo gera a expectativa de que a moeda doméstica continue
apreciada. Como resultado da apreciacdo da moeda os empresarios decidem pela ndo
realizacdo de investimentos (BRESSER-PEREIRA, 2016).

Segundo o autor, pode-se dizer que a taxa de cambio competitiva reflete a taxa de
“equilibrio industrial” ao corresponder a taxa fundamental para que as empresas que
utilizam tecnologia consigam competir no cenario internacional, ou seja, para que se
tornem internacionalmente competitivas. Ao passo que, ao estabelecer um nivel da taxa
de cambio correspondente ao “equilibrio industrial”, ocorre uma abertura da demanda
externa para essas empresas (BRESSER-PEREIRA, 2012; 2016; 2020a).

Além disso, em um patamar de competitividade internacional, a administracéo da
taxa de cdmbio atua de modo a estimular o investimento e a inovacao tecnoldgica, dois
mecanismos dos quais exercem forte influéncia sobre o processo de desenvolvimento
econdmico. Contudo, sdo necessarios outros fatores conjunturais favoraveis como uma
“taxa real de juros significativamente inferior a taxa de retorno do capital, um déficit
publico (como proporcdo do PIB) ciclicamente ajustado, proximo de zero, e um
crescimento dos salarios reais, aproximadamente na mesma taxa que o ritmo de
crescimento da produtividade do trabalho” (OREIRO, 2016, p. 138).

Com isso, pode-se dizer que a busca pela taxa de cambio competitiva nédo
representa apenas o esforgo pelo estagio cambial em que as empresas que operam na
fronteira tecnoldgica se tornem competitivas a nivel internacional. O objetivo a ser
alcancado ¢é a taxa de cambio necessaria para neutralizar a sobreapreciacdo cambial
(BRESSER-PEREIRA, 2012; 2020a). Além disso, a taxa de cambio de “equilibrio
industrial” atua de modo a viabilizar o processo de industrializagdo em dire¢do a
mercadorias de maior valor adicionado. Ou seja, dada a elasticidade preco das

exportacGes e importacOes, a depreciacdo (sobreapreciacdo) cambial afeta a estrutura
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produtiva do pais ao aumentar (diminuir) a participacdo do valor adicionado dos bens
comercializaveis, com excec¢do das commodities (MISSIO, 2012).

Assim, além de evitar a tendéncia ciclica a sobreapreciacéo, uma politica cambial
orientada para o equilibrio industrial também atuaria para evitar o efeito da hysteresis,
ocasionado pelo surgimento da doenca holandesa. Uma taxa de cdmbio depreciada deve
estimular a heterogeneidade produtiva de um pais no que tange a producéo de mercadorias
com maior conteudo tecnoldgico. Desse modo, a adogdo de uma politica cambial em torno
de seu nivel de equilibrio industrial atua sobre a pauta de exportagdes, incentivando os
produtos tecnologicamente mais sofisticados. Evita assim a concentracdo em torno de
commodities uma vez que torna 0s precos dos produtos industriais avancados
internacionalmente mais competitivos. Portanto, ela atua como instrumento para alcancar
o desenvolvimento econdmico através da realizacdo do processo de catching up, além de
minimizar os impactos das oscilagdes da economia global, a qual fica sujeita uma
economia dependente de commodities (MATTEI; SCARAMUZZI, 2016). Em suma, uma
taxa de cambio competitiva é fundamental para o desenvolvimento econémico porque
coloca todo o0 mercado externo a disposicdo das empresas nacionais competentes, do
ponto de vista administrativo e tecnoldgico.

ApoGs apresentar a importancia da taxa de cambio para o desenvolvimento e a
tipologia adotada pela MD, a se¢éo seguinte aborda os mecanismos que, segundo a MD,
resultam em uma sobrevalorizacdo cambial ciclica e cronica. Sobretudo pelos
desdobramentos da doenca holandesa e pela adocdo da estratégia de crescimento com

poupanca externa.

4.3. SOBREVALORIZACAO CAMBIAL CICLICA E CRONICA: DOENCA
HOLANDESA E ESTRATEGIA DE CRESCIMENTO COM POUPANGCA EXTERNA

A MD se apoia na tendéncia de sobrevalorizacdo cambial ciclica e cronica,
argumentando que esse fenbmeno é proveniente da doenca holandesa. Esta exerce
influéncia sobre o nivel da taxa de cambio, modificando do equilibrio industrial para o
equilibrio corrente. Além disso, a escolha de estratégia de crescimento com poupanca
externa que resulta em entradas excessivas de capital e do uso de ancoras para combater
a inflacdo. Assim, ao elevar a taxa de juros com intuito de superar a “repressdo
financeira”, e o chamado populismo cambial resultam em maior apreciacdo da moeda
nacional. Tal cenario tende a trazer déficits em conta corrente (BRESSER-PEREIRA,
2020 a).
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O primeiro conjunto de causas torna a taxa de cAmbio cronicamente apreciada. Ja
o0 segundo, leva o pais a déficits em conta corrente elevados e a crises de balango de
pagamentos, tornando a taxa de cdmbio ciclicamente apreciada. Essas politicas, para
Bresser-Pereira, resultam do populismo cambial dos politicos e economistas no governo,
e da alta preferéncia pelo consumo imediato existente na populacédo, principalmente em
suas elites (BRESSER-PEREIRA, 2020 a). Diante disso, as proximas se¢fes trazem 0s

elementos que resultam desta tendéncia.

4.3.1. O conceito de Doenca Holandesa

Em vérios ramos da ciéncia econdmica pode-se identificar inUmeras trabalhos
dedicados a estudar as vantagens e desvantagens relacionadas ao desenvolvimento
econdmico em regides férteis ou com abundancia de recursos naturais. Nesse contexto,
emerge 0 conceito que ficou conhecido como doenga holandesa ou “maldi¢do dos
recursos naturais” representada uma supervalorizacdo permanente da taxa de cambio. A
adocdo do termo ocorreu na revista The Economist em edi¢éo de 26 de novembro de 1977,
em alusdo a apreciacdo cambial ocorrida na Holanda a partir do boom das exportacGes de
gas natural e nas preocupacbes quanto aos seus efeitos adversos sobre o setor
manufatureiro daquele pais (BLACK, 2017).

Os primeiros estudos sobre esta temética iniciaram na década de 1980 em conjunto
com o primeiro modelo® da doenca holandesa (CORDEN; NEARY, 1982; CORDEN,
1984). Contudo, o modelo que serve como base para a argumentacdo da MD, € o de
Bresser-Pereira (2008). Em sua abordagem a énfase é sobre a taxa de cambio e a
existéncia de duas outras de equilibrio através de dois “precos necessarios”. Ambos,
correspondem ao valor da moeda estrangeira. Atuando como parametro para exportadores
de commodities e para empresas produtoras de bens e servigos comercializaveis.

De acordo com Davis (1995), a doenca holandesa corresponde a um cenario de
coexisténcia de setores em crescimento e em retrocesso, acompanhado de uma elevacgéo
das rendas com exportacao de recursos naturais, seja essa temporaria ou permanente. Esse
processo a valorizagdo dos precos. Com intuito de resumir a contribui¢do da literatura
sobre o tema, Sachs e Warner (2001) explicam-na como um choque de riqueza no setor

de recursos naturais, refletindo em excesso de demanda no setor de ndo comercializaveis,

3Em seu modelo, Corden e Neary (1982) assumiram uma economia com trés setores, dois deles
relacionados a bens comercializaveis (o setor de recursos naturais “em expansdo” e o setor industrial

“defasado”) e um terceiro setor composto por ndo comercializaveis. Para maior detalhamento, ver Black
(2017).
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e resultando em mudanca nos precos relativos. Ao passo que uma taxa de cambio
apreciada reflete a mudanca nos precos relativos, que favorece os bens néo
comercializaveis.

Em um estudo para a United Nations Conference on Trade and Development
(UNCTAD), Priewe (2012, p. 1), conceitua doenca holandesa como: “[...] a situation in
which the discovery of a country's new natural resources or a boom in the prices of such
resources leads to a real appreciation of the country's currency, which in turn can hamper
the growth of the manufacturing sector or other tradables” (PRIEWE, 2012, p. 1).

Em concordancia com a definicdo acima, a MD define doenca holandesa pela
existéncia de recursos naturais abundantes que geram vantagens comparativas ao pais que
0S possui, levando-o a se especializar na producdo destes bens e, por conseguinte,
dificultando o processo de desenvolvimento econdémico. A partir disso, pode-se dizer que
aocorréncia da doenca holandesa se apresenta em paises que obtém vantagens ricardianas
na producdo de commaodities, através da apreciacdo da taxa de cdmbio real em decorréncia
da entrada de divisas derivadas das exportacdes deste tipo de produto. Esse fato implica
a sustentacdo de uma taxa de cambio de equilibrio corrente inferior (apreciada) a taxa de
cambio de equilibrio industrial, que torna competitivas as exportacdes de bens
manufaturados com maior intensidade tecnolégica (BRESSER-PEREIRA, 2008).

A doenca holandesa representa uma supervalorizacdo permanente da taxa de
cambio em um pais que possui recursos naturais abundantes. Sua ocorréncia mostra-se
fundamental na argumentacdo da MD em decorréncia de alguns paises em
desenvolvimento terem se industrializado e crescerem rapidamente, enquanto outros ndo
conseguem alcancar resultados significativos. Sua causa tem origem nas rendas
ricardianas que se origina através exploracdo de recursos naturais em abundancia e, ao
mesmo tempo, com pregos baixos para exportacdo de mercadorias. Tal exploracdo dos
recursos naturais resulta em custos de producdo menores do que o patamar de producdo,
executado pelos produtores marginais menos eficientes no mercado global (BRESSER-
PEREIRA; OREIRO; MARCONI, 2016).

A sobrevalorizagdo ocorre em virtude da exportacdo de commodities serem
economicamente viaveis e/ou ter como base para exportacdo uma taxa de cambio, acima
do patamar exigido para tornar competitivas as empresas. Conforme apresentado no
capitulo anterior, o novo desenvolvimentismo e consequentemente a MD defendem a
utilizacdo de um imposto sobre as exportacGes da mercadoria para neutralizar a doenca

holandesa. Contudo, destacam que ao ndo conseguir neutraliza-la, tende a atuar como um
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obstaculo permanente a industrializagdo. A doenca holandesa incide, principalmente,
sobre 0s paises em desenvolvimento ao manifestar-se tanto naqueles com recursos
naturais abundantes quanto em nacgdes caracterizadas por baixa remuneragdo a méo de
obra (BRESSER-PEREIRA; OREIRO; MARCONI, 2016).

De acordo com a MD, a definicdo da doenca holandesa pode ser realizada de
forma simples. Por envolver uma sobrevalorizagdo cambial cronica causada pela
exploracdo de recursos naturais abundantes dos quais as commodities referentes podem
ser exportadas em compatibilidade com uma taxa de cambio superior do que a necessaria
para as empresas industriais competitivas no cendrio internacional (MATTEI,
SCARAMUZZI, 2016). Assim, os produtores de commodities tém custos de produgéo
mais baixos e, podem ser competitivos, atingindo o nivel necesséario de lucratividade, com
uma taxa de cambio mais alta do que a exigida pelos produtores de bens e servicos ndo
comercializaveis. Tendo isso em mente, Bresser-Pereira, Oreiro e Marconi (2016, p.61)
realcam o que consideram os aspectos mais importantes da doenca holandesa da seguinte

forma:

In simple terms, the exchange rate is the price of foreign currency, it is the
market exchange rate; it results from the supply of foreign currency generated
by exports and capital inflows, and from the demand for foreign currency
derived from exports, net profit remittances, and capital outflows. Usually, the
exchange rate is in equilibrium when the country’s current account is balanced.
Capital inflows and outflows endanger its ability to balance the country’s
current account, but don’t change the concept of an equilibrium exchange rate

Portanto, trata-se de um fendmeno estrutural que cria obstaculos a
industrializacdo. A partir disto, a doenca holandesa pode ser considerada uma falha de
mercado ao inviabilizar a atuacdo de empresas eficientes e tecnologicamente sofisticadas
e com isso dificulta a ocorréncia de mudanca estrutural. Além disso, distorce o preco
fundamental para a MD - a taxa de cambio - resultando em externalidades negativas para
o setor industrial (BRESSER-PEREIRA, 2012). Ao mesmo tempo, implica em uma
diferenciacdo entre a taxa de cambio que equilibra de maneira intertemporal a conta
corrente do balanco de pagamentos do pais e a taxa de cambio, que sustenta setores
eficientes de bens e servigos comercializiveis, além daqueles que se beneficiam das
rendas ricardianas (taxa de cambio de equilibrio industrial). As commodities ddo origem

a doenca holandesa porque se beneficiam dessas rendas®*.

% Segundo a teoria cléassica de David Ricardo, seu preco de mercado é definido no mercado internacional
pelo produtor marginal menos eficiente admitido no mercado. A diferenca entre o custo correspondente a
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Além disso, enfatiza sua condi¢do de falha de mercado ao mostrar-se consistente
com o equilibrio da conta corrente do pais e, a partir disto, resultar numa sobrevalorizacao
cambial sem refletir uma crise no balanco de pagamentos (BRESSER-PEREIRA;
OREIRO; MARCONI, 2016).

A interpretacdo sobre doenca holandesa que fundamenta a MD tem como
premissa duas taxas de cdmbio de equilibrio. A corrente, referente as commodities e, a
industrial, em decorréncia de outros bens comercializaveis. Os dois equilibrios sdo
definidos em termos de valor, de modo que ha um que cobre o custo mais o lucro razoavel
das empresas comerciais, que exportam commodities, e outro valor para os demais bens
e servicos comercializaveis (BRESSER-PEREIRA, 2008; 2012).

O preco de mercado da taxa de cambio tende a oscilar, em consonancia com a
oferta e a demanda por moeda estrangeira em torno do equilibrio atual. Assim, além
dessas duas taxas de equilibrio existe o preco de mercado da moeda estrangeira, a taxa de
cambio de mercado. Essa, também, podendo se apresentar em termos nominais ou reais.
A taxa de cambio de mercado tende a convergir para equilibrio corrente, contudo para a
MD o foco deve estar sobre a taxa de cAmbio de equilibrio industrial. Sobre esse ponto,

Bresser-Pereira, Oreiro e Marconi (2016, p.60) ressaltam:

[...] the industrial equilibrium exchange rate is the true equilibrium rate; it is
the country’s competitive exchange rate; it is the rate that the country should
pursue in order to develop. Its difference from the current equilibrium rate
reveals a serious market failure, because it goes against the basic principle of
economic theory according to which, in a market economy, efficient business
enterprises are necessarily competitive

Em um pais livre da doenca holandesa, a taxa de cdmbio de equilibrio corresponde
ao equilibrio dos precos relativos, enquanto na ocorréncia da doenca holandesa ndo é a
taxa de cambio de equilibrio corrente, mas sim a taxa de cambio de equilibrio industrial
— resultante da neutralizacdo da doenca holandesa através da gestdo cambial — que
corresponde a esse equilibrio. Portanto, quando um pais se beneficia das rendas
ricardianas, terd duas taxas de cambio de equilibrio: a taxa de cambio de equilibrio
corrente e a taxa de cambio de equilibrio industrial (BRESSER-PEREIRA, 2020).

Assim, o valor da taxa de cambio corresponde aquela das empresas que produzem
bens comercializaveis para cobrir seus custos e obter uma margem de lucro razoavel. A

taxa de cambio de mercado flutua em torno desse valor de acordo com a oferta e demanda

esse preco e o custo para um pais de produzir a mercadoria a partir de seus recursos naturais € a renda
ricardiana. Para maior detalhamento, ver Bresser-Pereira (2003).
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de moeda estrangeira. Na auséncia da doenca holandesa, 0 preco necessario para a taxa
de cambio corresponde tanto a taxa de cAmbio de equilibrio corrente quanto a industrial.
Para bens em geral, portanto, o pre¢o necessario corrente e industrial € igual e,
correspondem a taxa de cambio de equilibrio corrente (BRESSER-PEREIRA, 2013).

Entretanto, em um cenario de ocorréncia da doenca holandesa, ha dois valores
correspondentes aos dois equilibrios: o prego corrente e o preco industrial necessario. O
primeiro refere-se ao preco necessario e satisfatorio para as empresas que produzem e
exportam quaisquer commaodities, que deram origem a doenca holandesa. O segundo
corresponde ao pre¢o necessario e satisfatorio para outras empresas comerciais eficientes
que, utilizam tecnologia de ponta mundial para produzir bens comercializaveis. A partir
disto, a taxa de cambio de equilibrio atual reflete o0 preco corrente necessério, indice do
qual representa uma taxa de cambio concebida em termos de valor, enquanto a taxa de
cambio de equilibrio industrial corresponde ao pre¢o industrial necessario (BRESSER-
PEREIRA; OREIRO; MARCONI, 2016).

Dessa forma pode-se dizer que a oferta e demanda por moeda, incluindo os fluxos
de capitais, ndo exerce impacto no equilibrio corrente, ao passo que o equilibrio industrial
ndo altera o valor da taxa de cdmbio, mas afeta a taxa de cdmbio do mercado. Contudo, a
volatilidade da taxa de cambio de mercado atua em consonancia com os fluxos de capitais,
assim quanto maior a diferenca entre as taxas de cdmbio de mercado e de equilibrio, maior
sera ela.

A taxa de cambio do mercado tende a flutuar em torno do equilibrio corrente. Esse
contexto faz com que as empresas industriais, que ndo se beneficiam das rendas
ricardianas, tenham seu funcionamento inviabilizado mesmo que utilizem tecnologia de
ponta. Esse fato ocorre devido a relacdo entre os precos industrial e corrente, pois, 0 preco
necessario industrial mostra-se mais elevado e depreciado em relacdo ao prego corrente.
E importante ressaltar a possibilidade de igualdade entre esses precos desde que n&o haja
doenca holandesa. A MD apresenta alguns fatores necessarios para essa ocorréncia.

Bresser-Pereira, Oreiro e Marconi (2016, p. 62) ressaltam os seguintes:

The two necessary prices or values (the current price and the industrial price)
in each country depend (a) on the average productivity of the business
enterprises that produce, respectively, commodities and other tradable goods
and (b) on the average wages that they pay compared with the other countries’
productivity and wages; in other words, they depend on the unit labour cost
(the wage divided by productivity) compared with the unit labour costs of the
country’s main trading partners.
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A diferenca entre 0s precos deve apresentar magnitude necessaria para a
ocorréncia da doenca holandesa de modo que se apresente grande o suficiente para atuar
inibindo a industrializacéo, e/ou induzir uma regressao da estrutura produtiva para bens
primarios. Caso contrario, a doenca holandesa estaria presente sempre que houvesse
vantagem comparativa e, portanto, sempre que houvesse comércio.

Outro ponto destacado pela MD diz respeito a gravidade da doenca holandesa.
Esse aspecto tende a aumentar em consonancia com a diferenga entre as taxas de cambio
de equilibrio — industrial e corrente. A gravidade da doenca holandesa depende,
essencialmente, das rendas ricardianas, pois, quanto maiores mais grave sera a doenca.
Contudo, as rendas ricardianas ndo se mostram constantes, de modo que refletem
variag0es do preco internacional da commodity. Para uma determinada commodity,
diferencia-se de pais para pais, dependendo do custo de exploracdo do recurso natural.
Em virtude disso, a doenca holandesa afeta os paises em diferentes graus ou intensidades,
dependendo destas duas variaveis: o prego internacional (quanto maior, mais grave € a
doenga holandesa) e os custos de producdo (quanto menores Sd0 para empresas
comerciais competentes, menos grave € a doenca holandesa) (BRESSER-PEREIRA;
OREIRO; MARCONI, 2016).

Por se tratar de um conceito central, a MD acaba avancando no debate sobre
doenca holandesa e com isso apresenta um conceito estendido deste fendmeno. Desse

modo, procuram outras fontes que expliqguem a ocorréncia da doenca.

4.3.2. O Conceito Estendido de Doenca Holandesa

A doenca holandesa ndo atinge, exclusivamente, paises que exploram recursos
naturais abundantes. Outra fonte da doenca holandesa, que esta se tornando significativa
desde os anos 2000, sdo as remessas feitas por imigrantes. Além disso, a ajuda externa
também gera doenca holandesa em paises mais pobres (BRESSER-PEREIRA; OREIRO;
MARCONI, 2016).

Desse modo, Bresser-Pereira (2013) apresenta um conceito estendido de doenca
holandesa, que considera a abundancia de méao de obra, fator do qual pode resultar a
ocorréncia da doenca, como falha de mercado. O autor ressalta o papel desempenhado
pelo emprego dos setores que demandam mao de obra com pouca especializagdo para
aqueles setores que demandam por méo de obra com maior valor agregado. Sobre esse
ponto, ele realga: “But a significant source of Dutch disease is the combination of cheap

labor with a large spread between salaries and wages, what makes it an even more
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general and more serious market failure” (BRESSER-PEREIRA, 2013, p. 380). Esse
conceito estendido aplica-se em paises asiaticos de rapido crescimento.

De acordo com a MD, esses paises obtiveram éxito porque administram suas taxas
de cambio e neutralizam a doenca holandesa, definida em consonancia com o conceito
ampliado e, a0 mesmo tempo, alcancam superavits em conta corrente. Ao desenvolver
esse argumento, a MD tenta explicar os motivos pelo qual a m&o de obra barata, em
conjunto com um grande diferencial entre salarios, resulta na ocorréncia da doenca. De
modo que a existéncia de méo de obra barata possui um efeito similar a abundancia de
recursos naturais frente ao setor industrial. Esse cenario tende a ser maior em paises em
desenvolvimento, onde a diferenca entre os niveis de salérios, conforme o grau de
especializacdo do trabalho, é mais representativo, se compara-los com paises
desenvolvidos, dos quais a estrutura salarial tende a ser mais igualitaria (BRESSER-
PEREIRA, 2013).

Dentre esses motivos, destaca-se o papel da industria, de modo que, dentro do
setor industrial, existem inddstrias com diferentes valores agregados per capita e, com
isso empregam diferentes niveis de mao de obra, desde qualificada a ndo qualificada e,
com salario baixo. A inddstria que utiliza intensivamente mao de obra possui um custo
relativamente menor do que aquelas com maior intensidade tecnoldgica, o que diante de
um cambio sobrevalorizado, torna-se mais competitivo diante delas. Assim, nesse
conceito estendido, o papel desempenhado pelas industrias de baixo valor agregado per
capita corresponde as empresas produtoras de commodities, do caso classico da doenca
(BRESSER-PEREIRA, 2007; BRESSER-PEREIRA; OREIRO; MARCONI, 2016).

No intuito de reafirmar o papel da industria, 0 autor real¢a que, no caso estendido,
0s bens confeccionados através de mao de obra barata refletem em produtos com baixa
intensidade tecnologia (BRESSER-PEREIRA, 2013). Com isso, exerce influéncia sobre
a taxa de cambio de equilibrio, sobretudo devido a possibilidade dessa taxa flutuante em
um pais com méo de obra barata e com uma discrepancia salarial maior do que em paises

ricos:

When the exchange rate is allowed to float freely in a country with cheap
labour and a much greater salary—wage differential than exists in rich
countries, the equilibrium exchange rate will be determined by the
manufacturing sectors that have lower value added per capita and so use less
skilled labour and fewer engineers, whereas the high value added per capita
industries that use more complex technology and for that reason pay relatively
higher wages will not be competitive. (BRESSER-PEREIRA; OREIRO;
MARCONI, 2016, p. 64)
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Desse modo, partindo do pressuposto que o desenvolvimento econémico tem
entre outras condicdes a transferéncia de mao de obra para industrias cada vez mais
sofisticadas, proporcionam salarios e remuneragdes maiores, resultando em maior valor
agregado per capita. Contudo, se a diferenca salarial entre as profissdes fosse baixa
resultaria em uma tendéncia a producéo de qualquer tipo de bem sem dificuldade e com
mao-de-obra barata, com exce¢do para areas técnicas e administrativas. Entretanto, de
acordo com a MD a discrepancia salarial nos paises de renda média é elevada®,
resultando na ocorréncia da doenca holandesa em um sentido amplo. Cenario do qual, se
ndo for neutralizado, tende a inviabilizar a atuacdo dos setores industriais com maior
contetido tecnoldgico. Setores que produzem bens de baixo valor agregado e contratam
apenas mao de obra ndo qualificada exigem uma taxa de cambio menor para serem
competitivos do que setores produtores de bens de alto valor agregado, que envolve
tecnologia sofisticada para serem competitivos. Destarte, nesse contexto, a origem da
doenca holandesa ndo tem como causa as rendas ricardianas e sim o diferencial de salarios
maior do que nos paises ricos (BRESSER-PEREIRA; OREIRO; MARCONI, 2016).

A partir disto, a MD destaca que o conceito ampliado nédo € o Unico motivo para
os resultados obtidos pelos paises asiaticos. Contudo, atuou de maneira fundamental para
alcancar o répido crescimento administrando suas taxas de cAmbio de forma solida, com
intuito de neutralizar sua valorizacdo e com isso conseguindo auferir superavits em conta
corrente. A seguir, a proxima secdo expde a outra causa de sobrevalorizacdo cambial para

a MD, a estratégia de crescimento com poupanca externa.

4.3.3. Estratégia de Crescimento com Poupanca Externa

A estratégia de crescimento com poupanca externa reflete uma escolha politica
dos governos de paises que aceitam e promovem as recomendacfes dos paises
desenvolvidos, estabelecido pelo Segundo Consenso de Washington®. A adocdo do
modelo de crescimento, com poupanca externa, se da através da liberalizacdo da conta de
capitais, do balanco de pagamento e do aumento do diferencial, entre a taxa de juros

doméstica e a taxa de juros internacional, com intuito de atrair fluxos de capitais externos.

% De acordo com a MD a discrepancia salarial apresentada nos paises de renda média entre as profissdes
gue demandam maior valor agregado é de até 12 vezes frente as ndo qualificadas.

3 Este representava uma tentativa de seguir o plano econémico liberal. Segundo Bresser-Pereira e Nakano
(2003, p. 8) este foi patrocinado pelas organizagdes internacionais e pelos EUA e fez parte das
condicionalidades dos empréstimos do FMI, basicamente na liberalizacdo da conta de capitais para
possibilitar o crescimento com poupanca externa. Para maior detalhamento, ver Bresser-Pereira e Nakano
(2003).
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Esse cenario tem se apresentado como um padrdo de conducdo da politica
macroeconémica nos paises emergentes, principalmente na Ameérica Latina, a partir da
década de 1990 (GABRIEL; RIBEIRO; OREIRO, 2020).

Essa estratégia retorna nos anos 1990, apds o Plano Brady®’ atuar frente a crise
anterior e, com isso, propaga-la como um instrumento para uma elevacdo, através da
politica de crescimento, com poupanca externa e abertura da conta capital. Ao assumir
essa estratégia se aceita dois pressupostos: i) transferéncia de capital de paises
desenvolvidos para os pobres e, ii) 0 recebimento da poupanca externa seria alocado em
investimentos produtivos. Desse modo, tal plano intencionava-se em repassar a ideia de
que os paises ricos tinham como objetivo ajudar os paises de renda média a superarem
essa restricdo atraves de investimentos diretos e, da concessao de financiamentos, além
de atuar na promocdo do desenvolvimento. (BRESSER-PEREIRA; GALA, 2007;
SERASINCKIS, 2015). Contudo, ao aceitar esse modelo, os paises em desenvolvimento
deveriam necessariamente conviver com déficits em contas correntes, pois s6 assim
estariam aproveitando a poupanca externa. Bresser-Pereira (2020a, p. 10) destaca os

desdobramentos por tras dessa estratégia:

[...] apolitica de crescimento com poupanca externa proposta pelos paises ricos
aos paises em desenvolvimento e aceita por estes afirma que: (i) os paises em
desenvolvimento devem incorrer em déficit em conta corrente e financié-los
com entradas de capitais “para aumentar a poupanga total” e (ii) que podem e
devem aumentar juros para atrair capitais, apreciar a taxa de cambio e, assim,
atingir uma meta de inflagéo.

Dessa forma, observa-se que as duas estratégias resultam em atracdo de capitais
externos, de modo que a primeira reflete o incentivo a busca de financiamento externo e
a ocorréncia de déficit em conta corrente, com intuito de aumentar a taxa de poupanca do
pais e, a0 mesmo tempo a taxa de investimento sobre o PIB. Enguanto a segunda,
representa uma distor¢cdo do regime de metas de inflacéo.

Entretanto, as entradas de capitais ndo refletem em aumento da poupanga total e
do investimento, mas sim do consumo e, a0 mesmo tempo, da diminui¢do da poupanca
interna. Esse cenario representa uma elevada taxa de substituicdo da poupanca interna
pela externa. Os déficits em conta corrente, almejados pela politica econémica, exigem

entradas de capitais para financia-los, fator que resulta em apreciacdo da moeda local.

870 Plano Brady foi responsavel por equacionar mesmo que de forma tardia e incompleta a crise da divida
externa. Para maior detalhamento, ver Bresser-Pereira (1989).
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Esse processo tem como consequéncia o aumento artificial dos salarios e do consumo, ao
passo que diminui a poupanca interna e, a poupanca externa limita-se a substituir a interna
(BRESSER-PEREIRA, 2020a).

Assim, quando um pais tem a politica de crescimento financiado com poupanca
externa, ocorrem em algumas implicacdes, com destaque para a sobrevalorizacdo da
moeda nacional, ocasionada pela entrada de moeda estrangeira para financiar o déficit em
conta corrente. Uma vez que a taxa de equilibrio em relagdo a conta corrente tende a
apresentar um nivel mais elevado, comparado os cenarios em que o saldo é nulo e com
maior valorizacdo em situacOes de superavit. Outra implicacdo que ocorre de maneira
indireta diz respeito a administracdo da taxa de cdmbio independente do regime cambial.
Desse modo, a adocdo da estratégia de crescimento com poupanca externa tem como
caracteristica a sobrevalorizacdo da taxa de cambio (VERGNHANINI; BIANCARELLI,
2021). Bresser-Pereira (2020a) enfatiza que essa taxa atua como a variavel endogena
dessa politica.

Os expoentes da MD realcam que ndo se faz necessario tecer criticas ao uso
demasiado da poupanca externa, em virtude de seus desdobramentos: endividamento
externo excessivo e a crise de balango de pagamentos. Todavia, esse processo resulta em
fragilizacdo financeira das economias em desenvolvimento, que recorrem cronicamente
aos deficits em conta corrente. Assim, tal politica mostra-se prejudicial ao pais mesmo
quando os déficits em conta corrente ndo provocam crise de balanco de pagamentos, nem
fragilizacdo financeira, porque uma parte substancial do financiamento externo via
empréstimo ou investimento direto tende a se transformar em consumo (BRESSER-
PEREIRA; GALA, 2007). Entretanto, enfatizam a possibilidade de que essa estratégia
resulte em crescimento. Bresser-Pereira e Nakano (2003, p. 5) elucidam este ponto da
seguinte forma: “O crescimento com poupanga pode sim existir, mas de forma
excepcional e por tempo limitado, ndo € a regra do desenvolvimento econdmico para
paises emergentes ou de renda media”.

Outro pressuposto importante é que, em contraste com a ideia de que poupanca
gera crescimento e consequentemente ampliagcdo dos investimentos, ndo é necessaria a
geracdo ex-ante de poupanca. Bresser e Nakano (2003) ressaltam ser necessario
proporcionar aos empresarios um ambiente econdémico estavel e seguro para que possam
investir expandir a capacidade industrial e gerar a poupanca necessaria.

Para essa estratégia funcionar, é importante a manutengdo de juros elevados, uma

vez que atua de forma crucial na atracdo de capitais que financiem o déficit em conta
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corrente. Além da possibilidade de desempenhar um diferencial na competicdo com
outros paises, na busca pelos capitais dos credores, fazendo parte da construgdo do
processo de confianca e, que pode ser justificado teoricamente de diversas formas:
combate a inflacédo, risco pais e fruto da liberalizacdo, que acabou com a “repressio
financeira” (GABRIEL, OREIRO, RIBEIRO, 2020).

Com a valorizacdo da moeda nacional, causada pela adogdo de poupanca externa
h& a reducdo do preco dos produtos importados e, aqueles que tém insumos importados
como parte do seu custo, que compdem a cesta de consumo dos trabalhadores, geram o
aumento relativo do poder de compra dos salarios reais e a ampliacdo do consumo. O
aumento dos salérios reais impacta negativamente nos lucros (estrangulamento dos
lucros). Partindo do pressuposto de que a propensédo a poupar dos empresarios € maior do
que a dos trabalhadores, o seu efeito sobre a reducdo da poupanca é maior que efeito que
0 aumento do consumo dos trabalhadores. Pelo lado da demanda ha a reducéo do lucro
pelos efeitos negativos do cambio em relacdo ao acesso ao mercado interno e externo,
portanto, reducdo dos investimentos (BRESSER-PEREIRA, OREIRO e MARCONI,
2016).

Portanto, esse processo desfaz os dois pressupostos da estratégia de crescimento
com poupanga externa. Primeiro, a entrada da poupanca externa ndo significa
complementacéo entre as internas e externas, mas redugéo dela via aumento do consumo
dos trabalhadores e reducdo do lucro dos empresarios. Segundo, provoca a reducao do
investimento, portanto, impactos negativos ao crescimento econdmico. Na verdade, a
estratégia de crescer com poupanca externa ndo traz o financiamento do investimento e o
respectivo crescimento econdmico, mas a ampliagdo do consumo causado pela apreciacao
da moeda nacional (BRESSER-PEREIRA, OREIRO e MARCONI, 2016).

Portanto, geralmente a poupanca externa ndo se soma a interna, mas em grande
parte a substitui. 1sso ndo significa que todo investimento de empresas multinacionais
seja prejudicial ao pais. Corroborando com esse argumento Serasinckis (2015, p. 145)

destaca que:

A taxa de substituicdo da poupanca interna pela externa demonstra que a
estratégia de crescimento com poupanca externa, ao trazer apreciacdo da
moeda nacional, causada pela entrada maci¢a de recursos externos, traz o
aumento da substituicdo da poupanca interna pela externa, cujo grau dependera
de uma série de fatores, sobretudo das oportunidades de investimento da
economia.
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Desse modo, caso 0 pais apresente superavit em conta corrente, refletindo em
poupanca externa negativa e as entradas de capitais que o acompanham, ndo conseguem
financiar o déficit em conta corrente e apreciar o cdmbio, ndo existem questdes a serem
rejeitadas (BRESSER-PEREIRA, 2020a). O receituario do segundo consenso de
Washington resultou em fluxos fundamentais para concretizar a estratégia de crescimento
com poupanga externa, ja que financiariam os déficits em conta corrente. Porém, no lugar
de trazer crescimento, além da sobrevalorizagdo que a entrada desses recursos traz, ainda
hd outra consequéncia tragica, o endividamento externo (BRESSER-PEREIRA,
OREIRO e MARCONI, 2016).

A MD mostra que paises de renda média, que tenham algum grau de doenca
holandesa e aceitem a estratégia de crescimento com poupanca externa, sofrem de uma
apreciacdo ciclica e cronica da taxa de cambio. Este cenario faz com que o problema do
endividamento externo se agrave e se retroalimente, pois hd um grande incentivo para as
importacBes. Como resultado, intensifica ainda mais o déficit em conta corrente,
ampliando a necessidade de financiamento externo devido ao aumento da divida.

Se a doenca holandesa valoriza a taxa de cambio do patamar do equilibrio
industrial para o de transacdes correntes, a estratégia de crescimento com poupanca
externa valoriza ainda mais, levando o patamar para baixo do nivel de equilibrio de
transacOes correntes, 0 que se torna ainda mais grave, conforme a l6gica perversa do
endividamento. E essa combinacdo que é responsavel pela sobreapreciacdo cronica e
ciclica da taxa de cambio, nos paises de renda média, fatores que segundo a MD pode
resultar em crise (VERGNHANINI; BIANCARELLI, 2021).

Sobre as crises financeiras a MD parte de concepcbes pos-keynesianas seguindo
a tradicdo de Hyman Minsky. Assim, as tribulacdes econémicas estdo sempre associadas
as crises financeiras, atuando de forma enddgena ao capitalismo. Dessa forma, a MD
corrobora e adapta o0 aspecto sobre a fragilidade financeira de Minsky, mas, no lugar de
ser aplicado aos bancos dos paises desenvolvidos, ha uma transicdo desses conceitos para
a analise da divida externa dos paises em desenvolvimento, que assumem divida em
moedas estrangeiras, sobre a qual o pais ndo tem o controle de emissao e desvalorizagéo.
Enquanto as crises bancérias sdo tipicas dos paises desenvolvidos, podendo também
ocorrer nos paises em desenvolvimento, as crises de balanco de pagamento ou cambiais
ocorrem apenas em paises subdesenvolvidos por ndo possuir moedas fortes (BRESSER-
PEREIRA, OREIRO; MARCONI, 2016). O quadro abaixo apresenta e compara a
adaptacéo da teoria de Minsky trazida pela MD.
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Quadro 2 — Posicdes de Fragilidade Financeira Minskyana

o Adaptacéo da Teoria Novo
Original ) _
Desenvolvimentista

Lucros do investimento ) ) )
o ] ) ) o Ativos externos sdo maiores do
Posicdo hegde | financiado d&o plena liquidez e _
o _ que 0s passivos externos.
solvéncia para pagar juros e

amortizacéo.

Restricao de liquidez

o o (conjuntural): o pais ndo tem
Restricdo de liquidez: faltam _
o capacidade de pagar as
o condigbes para pagar 0S o .
Posicéo ) ) . obrigacbes da divida de curto
) encargos financeiros da divida o
especulativa ) prazo. O déficit em conta
no  vencimento, havendo
_ corrente causa 0 descasamento
necessidade de rolagem. o
entre demanda por divisas dos

bancos locais e as reservas do

Banco Central.

o | Insolvéncia: ndo ha condicBes | Insolvéncia (estrutural): falta de
Posicéao Ponzi ) ) )
sequer para financiar o | capacidade para pagamento das

pagamento dos juros da divida. | dividas, que é o saldo comercial.

Fonte: Adaptado de Serasinckis (2015).

Com a deflagracao da crise, em decorréncia do efeito coletivo, inicia a fuga de
capitais. Do mesmo modo, para 0s agentes que exercem o pagamento de dividas ocorrem
antecipacgéo e pagamento daquelas que sofrem presséo dos credores, por terem perdido a
confianca. Esse cenario resulta em pressdao com intuito de desvalorizagdo da moeda
nacional, tendo como decorréncia a crise causada pelo endividamento inerente a
estratégia de crescimento com poupanca externa. Portanto, o ciclo de sobreapreciacao,
endividamento, vulnerabilidade externa, crise e desvalorizacao reflete a configuracédo da
gestdo administrativa da taxa de cambio para paises que seguem essa estratégia. Assim,
pode-se dizer que tal estratégia ndo se determina pelo mercado e sim pelas crises ciclicas
(BRESSER-PEREIRA, 2014; SERASINCKIS, 2015).
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Desse modo, 0 crescimento com poupanca externa significa que o pais opta por
ter seu crescimento financiado por poupanca externa (empréstimo ou investimentos em
portfélio ou investimento direto), ou seja, déficit em conta corrente, situacdo favoravel
aos paises desenvolvidos para obtencdo de rendas provenientes dos juros do empréstimo
e ocupar o mercado interno. Essa opc¢do politica é a causa do carater ciclico da
sobreapreciacdo (GABRIEL, OREIRO, RIBEIRO, 2020).

Para viabilizar o financiamento externo faz-se necesséaria adocéo de maiores taxas
de juros com intuito de atrair o capital estrangeiro, contudo, partindo da experiéncia
historica, esse instrumento reflete um desincentivo ao investimento. Os paises que
optaram por essa estratégia tém como contrapartida a adogcdo de uma politica
macroecondmica submissa as exigéncias dos paises emprestadores, fato que resulta em
perda de autonomia da politica macroeconémica (SERASINCKIS, 2015).

A estratégia de crescimento, com poupanca externa, reflete em alguns
desdobramentos, tal como um estoque de passivos externos a serem remunerados, além
disso, ao ndo trazer um aumento esperado da capacidade produtiva interna, sobretudo
para o0 setor, ocorre uma reducdo progressiva sobre a capacidade de gerar saldos
exportaveis. Nesse escopo, diminui também a possibilidade de cumprir com os
pagamentos futuros, refletindo em uma perda de credibilidade. A tendéncia é uma
progressiva fragilizacdo das contas externas, ao limite de suspencdo dos financiamentos
externos (inclusive a rolagem da divida). Esse cenario resulta em uma crise sobre o
balanco de pagamentos, somado a uma brusca desvalorizacdo cambial e moratéria da
divida (GABRIEL, OREIRO, RIBEIRO, 2020; SERASINCKIS, 2015).

Esse quadro de sobreapreciacdo da taxa de cdmbio bloqueia o desenvolvimento
econbmico trazendo efeitos capazes de desestruturar a industrializacdo conquistada. Tal
processo se da através da desindustrializacéo, reprimarizacdo da economia, destruicao
dos encadeamentos produtivos para frente e para tras e outras qualidades provenientes do
setor industrial.

Apesar da argumentacdo contréria a esse tipo de estratégia, a rejeicdo ao
financiamento externo ndo significa que um sistema financeiro nacional, bem
desenvolvido, deixe de ser considerado fundamental para o desenvolvimento. O papel
desse sistema é financiar o investimento e, assim, viabilizar o aumento da poupancga. Mas
o financiamento é interno, concedido pelo sistema financeiro nacional, que faz
empréstimos em moeda do pais as empresas que estdo investindo e, dessa forma, nédo

aprecia a taxa de cAmbio como acontece quando o0 empréstimo externo é feito em divisa
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forte (BRESSER-PEREIRA, 2020a). Assim, quando a taxa de cambio se torna
competitiva (no equilibrio industrial), essas oportunidades passam a existir e, em havendo
crédito os empresarios inovadores os obtém, investem, refletindo em elevagdo da taxa de
poupanca.

O cambio no patamar correto significa estimulo, sobretudo, as exportacdes de
manufaturados. Entende-se que esse lampejo seria capaz de dinamizar os investimentos
e a0 mesmo tempo tornar o processo de concorréncia menos desigual e com isso,
dinamizando os investimentos domésticos. Partindo do pressuposto, que investimento
que gera poupanca ex-post, a ampliacdo do investimento impactaria diretamente sobre a
poupanca nacional. Além disso, ao supor a neutralizacdo da Doenca Holandesa e 0s
superdvits provenientes da desvalorizacdo cambial, tendem a reverter o cenario, fazendo
com que a necessidade de financiamento externo da conta corrente seja transformada,
resultando em novo patamar de envio recursos nacionais para o exterior (BRESSER-
PEREIRA, OREIRO e MARCONI, 2016).

Conforme exposto nessa secdo, a MD rejeita o financiamento externo do
crescimento e os déficits em conta corrente. Ha, portanto, duas possibilidades para
incentivar o capital doméstico: i) o papel do investimento e financiamento estatal e ii)
financiamento do investimento privado através do sistema financeiro. No primeiro ponto,

0 papel estatal deve ser ativo e forte. Serasinckis (2015, p. 155) destaca:

O investimento e financiamento do Estado precisa ser forte para ndo serem
capturados pelos rentistas e conseguir exercer sua soberania frente ao
desenvolvimento, portanto, com equilibrio de suas contas, conseguindo gerar,
superavit fiscal e em tempos de crise, como j& ensinava Keynes, pelo seu papel
contraciclico fundamental, incorrer em déficits para reativar as expectativas
empresariais e reanimar a demanda agregada.

No campo privado, a atuacdo dos bancos nacionais deve romper com a o papel de
financiadores da divida publica a juros elevados. Ressaltando que o carater doméstico de
seu investimento e, portanto, concedido em moeda nacional para as empresas que
pretendem investir. Nesse aspecto, do financiamento interno do investimento, a MD visa
estabelecer uma condicdo macroecondmica, que a0 mesmo tempo traga o equilibrio
macroeconémico, impactando na formagdo de expectativas dos empresarios e, que
propicie condicOes de viabilizar o investimento. Esse cenario necessita de equilibrio das
contas externas e fiscais e, a0 mesmo tempo, niveis razoaveis de juros compativeis com
a média mundial, assim como um cambio em patamar que seja favoravel a industria
nacional (SERASINCKIS, 2015).
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Assim, enguanto a doenca holandesa causa a cronicidade da sobreapreciacdo da
taxa de cAmbio, distanciando a taxa de equilibrio industrial, o recurso a poupanga externa
intensifica essa sobreapreciacdo, tornando-a ciclica, seguindo de uma crise cambial ou de
balanco de pagamentos.

Em suma, as principais conclusbes do capitulo discorrem sobre a influéncia
cambial como instrumento para o crescimento econdmico, destacando sua atuagao sobre
a estrutura produtiva e balanco de pagamentos. Com objetivo de explicitar, de forma
sistematica, 0s principais pontos nos quais se baseiam 0s mecanismos discutidos,

apresenta-se o fluxograma abaixo.

Balango de Pagamentos Estrutura Produtiva Crescimento Econdmico
fragilizagao desindustrializagdo limitagao /
ecrise (incl. por Doencga Holandesa) desaceleracao
................................ -
1
1 efeito :
' substituigso *
Redugdo das S”g;""r‘"a de poupanga Limitago do
exportagtes CONATIIICONG o i investimento
(Poupanca —
A externa)
= lado da demanda T ladoda oferta
Déficitem
Transagbes Reducao da
Comentes poupanga doméstica
T efeitos
Sobrevalorizacdo da distributivos
taxa de cimbio
A
Liberalizac3o Tendéncia crdnica Nzo neutralizagzo
A apreciag3o {opcaoouestratégia
financeira
{por DH ou juros) dogovemo)

Fluxograma — Sintese das Principais Rela¢cdes da MD

Fonte: Vergnhanini; Biancarelli (2021).
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O objetivo do fluxograma é demonstrar as principais relagdes desenvolvidas pela
MD, destacando os fatores que contribuem para o protagonismo da taxa de cambio, dentro
de sua argumentacdo. Ademais, ressalta os efeitos, tanto pelo lado da demanda, quanto

da oferta, frente ao progresso econémico e social.

4.4. CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo deste capitulo foi apresentar os aspectos macroecondmicos da teoria
novo desenvolvimentista (macroeconomia do desenvolvimento). Apos a apresentacao das
secOes pode-se concluir que esta vertente tedrica congrega de elementos das teorias
estruturalista e keynesiana. Contudo, apresenta avancos e discordancias frente a essas
escolas de pensamento.

Do ponto de vista tedrico, ha a centralidade da taxa de cdmbio como principal
variavel macroecondmica em busca do desenvolvimento econdmico. Sobre esse ponto, a
MD avanca ao estabelecer um novo patamar desta taxa traduzida através da taxa de
cambio de equilibrio industrial. Entretanto, apresenta o argumento de tendéncias cronicas
sobre o cambio que dificulta o progresso. Desse modo, a MD defende politicas
direcionadas a neutralizar as tendéncias cronicas de sobreapreciacdo cambial. Contribui
também, para tanto, na manutencao do equilibrio fiscal, que evita a pressao altista da taxa
de juros e, consequentemente, a tendéncia a valorizacdo do cambio.

Para a MD a administracdo da politica cambial deve estar baseada na rejeicdo de
trés politicas (crescimento com endividamento ou poupanca externa; politica de ancora
cambial para controlar a inflacdo; politica de alta taxa de juros para atrair capitais e
controlar a inflacdo), e, no caso da existéncia de doenca holandesa, a imposi¢do de um
imposto de exportacdo sobre as commodities para neutraliza-la.

Uma taxa de cambio equilibrada ou competitiva € essencial para o
desenvolvimento econémico porgue ela coloca ao alcance, das empresas nacionais, que
utilizam tecnologia no estado da arte mundial, toda a demanda externa mundial. Dada a
vantagem de ter uma mé&o de obra barata, os paises em desenvolvimento, que mantiverem
sua taxa de cambio estavel e, no equilibrio industrial, que € o verdadeiro cambio de
equilibrio do pais, crescerdo de forma acelerada realizando o catching up. Mas, para isso,
precisam adotar a politica de crescimento com poupanga interna e neutralizar a doenga
holandesa. Essa representa uma supervalorizacdo permanente da taxa de cambio. Sua
ocorréncia mostra-se fundamental na argumentagdo da MD, ao fato de alguns paises em

desenvolvimento se industrializam e crescerem rapidamente, enquanto outros néo



104

conseguem alcancar resultados significativos, sendo um fenémeno estrutural que cria
obstéaculos a industrializagao.

ApoGs apresentar as causas que resultam em sobrevalorizagéo ciclica e cronica
cambial, a MD ressalta a rejeicdo pela estratégia de expansdo com poupanca externa e
propbe dois mecanismos de crescimento interno, atraveés do papel do investimento e
financiamento estatal e do financiamento do investimento privado, por meio do sistema
financeiro.

Com o0 exposto nesse capitulo, pode-se dizer que a MD apresenta o diagnostico
sobre as causas que atuam como entraves ao desenvolvimento econémico. Ao mesmo
tempo, propde uma teoria que coloca a taxa de cdmbio como 0 mecanismo capaz de
“ligar” o interruptor do desenvolvimento econémico, ha muito tempo desligado. Apds a
exposicdo da MD, o capitulo a seguir realiza uma avaliacdo pos-keynesiana dessa teoria,

apresentando pontos convergentes e criticos.
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54. MACROECONOMIA DO DESENVOLVIMENTO: UMA AVALIACAO POS-
KEYNESIANA: CONVERGENCIAS E CRITICAS

5.1. CONSIDERACOES INICIAIS

Conforme exposto no capitulo anterior, a macroeconomia do desenvolvimento faz
parte da estratégia novo desenvolvimentista para que os paises de renda média alcancem
0 progresso econdmico. Por se tratar de uma nova teoria que busca a retomada do
desenvolvimento, se destaca nos debates recentes sobre a tematica desenvolvimentista.
Como resultado, tem sido alvo de distintas interpretacdes tedricas. Assim, o0 objetivo deste
capitulo é apresentar uma avaliacdo pds-keynesiana da MD apresentada no capitulo
anterior.

Para cumprir esse propoésito, a secdo 5.2 destaca 0s pontos convergentes entre a
MD e a teoria pos-keynesiana. Em seguida, é realizada uma avaliacdo dos aspectos
declarados pés-keynesianos por parte dessa vertente teodrica. Por fim, apds toda a
argumentacao do novo desenvolvimentismo e da MD, apresentam-se 0s entraves para a
execucao de uma estratégia consoante com esses principios. Breves consideracdes finais

concluem o capitulo.

52. UMA AVALIACAO POS-KEYNESIANA da MD: CONVERGENCIAS E
CRITICAS

Conforme apresentado ao longo desta Dissertagdo, a teoria nova
desenvolvimentista e consequentemente a macroeconomia do desenvolvimento (MD)
apresenta aspectos keynesianos, podendo inclusive, contar com autores que compartilham
suas pesquisas em ambas as tradi¢cdes. I1sso € o que pode ser inferido da passagem abaixo
extraida de Silva e Curado (2018, p.612):

One of the schools of thought whose influence was more notorious in this
process is post-Keynesianism. This might be easily inferred from the several
traditionally post-Keynesian Brazilian economists active in the production of
scientific material in defense of the new developmentalist strategy, such as
José Luis Oreiro, Luiz Fernando de Paula, and Nelson Marconi.

Além dos trés pesquisadores brasileiros mencionados no trecho acima, a MD
inspira-se em autores “classicos” da vertente pos-keynesiana como o0s que foram
estudados no capitulo 1 dessa Dissertacdo. Ou seja, as pesquisas desenvolvidas por
Harrod, Kaldor, Thirlwall, e Pasinetti produziram a pavimentacao tedrica acerca das inter-

relagcbes entre industrializagdo e crescimento, bem como estabeleceram as primeiras
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influéncias na concepcdo da teoria novo desenvolvimentista. Dentre os conceitos mais
importantes por eles elaborados, podem-se destacar: a importancia da inddstria para o
crescimento; a influéncia do balanco de pagamentos para o progresso; a defesa da
estratégia export-led® e o papel desempenhado pelas mudancas estruturais em busca do
crescimento.

Na tentativa de encontrar pontos convergentes entre as duas vertentes tedricas,
Manna (2020, p. 50) destaca:

Agreeing with Keynes, the new developmentalism begins from the notion that
investment depends on the tradeoff between the interest rate (the capital cost)
and the expected profit rate, going to his idea of investment function and
economic growth.

Seguindo o escopo de pontos convergentes, o autor ressalta que a MD compartilha
da visdo de Keynes de que investimento e crescimento néo séo suficientemente garantidos
pela demanda. Entretanto, nos paises de renda média esse fato deve-se a taxa de cambio,
uma vez que a MD inclui a taxa de cambio na funcdo investimento. De acordo com esse
arcabouco tedrico, a taxa de cambio nega ou da acesso a demanda existente pelas
empresas competitivas. Impactando sobre a participacdo dos mercados externo e interno
(MANNA, 2020). Sobre este ponto, Resende e Terra (2018, p. 81) argumentam da
seguinte forma: “DM claims itself Keynesian. On the one hand, it sees economic dynamic
as demand-led and investment as the economy’s driving force, chiefly those of the
manufacturing industry.” Além disso, inspirado em Thirlwall (1979), a MD apoia-se no
argumento de que o mercado externo pode ser usado como uma maneira de alcangar uma
expansdo continua da demanda.

Silva e Curado (2018) se propGem a realizar uma comparacdo entre as vertentes
MD e PK no que tange as politicas econémicas destas Escolas. Partem da premissa da
importancia da intervencgédo do Estado e, portanto, das motivagdes para a implementacao
das politicas fiscal, monetaria, cambial, de precos e industrial. Assim, enfatizam que o

objetivo das prescricdes de politicas pds-keynesianas®® tem como objetivo a manutengéo

38 Export-led growth representa um regime de crescimento com base na tradi¢do kaldoriana, sendo uma
expressdo empregada para a definicdo de uma estratégia de crescimento econdmico baseada em incentivos
a expansdo da producdo para o mercado externo. Os fundamentos teéricos desse modelo partem da ideia
central de que o comércio exterior é o motor do crescimento econdmico e o fator-chave para uma alocagao
Otima de recursos produtivos entre as na¢des. Para maior detalhamento, ver Kaldor (1966) e Ferrari Filho;
Paula (2016)

39 Néo faz parte do escopo dessa Dissertacdo aprofundar o debate teérico sobre prescricbes politicas,
sobretudo pos-keynesianas. A mencao destes instrumentos de politica serve situa-las como um mecanismo
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de um nivel adequado de demanda agregada. Enquanto o escopo da politica econdmica
proposto pela MD tem duas metas fundamentais: sustentar a taxa basica de juros em um
patamar baixo e manter neutralizada a doenca holandesa. Desta forma, obtém-se o nivel
de estabilidade macroeconémica almejado de acordo com o0s principios teéricos da

Escola. Assim, pode-se dizer que:

Even though the diagnoses deployed by these two traditions are different in
many ways, their objectives are the same: establish a strong government able
to foment and assist the market functions, reform institutions and put in motion
policies that improve macroeconomic stability (SILVA; CURADO, 2018, p.
623).

Apesar da interpretacdo distinta entre a MD e a teoria PK sobre a dinamica da
atividade capitalista, Silva e Curado (2018) realcam como aspectos em comum o objetivo
atribuido a intervencdo governamental na coordenacdo dos mercados em busca da
estabilidade macroecondmica. Ainda na tentativa de tracar pontos convergentes, 0s
autores destacam o papel das prescri¢fes politicas, que, apesar de divergentes, tém como
intuito o mesmo fim. Para isso, apresentam algumas proposi¢cées em comum, tais como:
i) orcamento fiscal equilibrado; ii) taxa de juros como dispositivo tanto de estabilizacao
quanto de estimulo ao investimento; iii) administracdo da taxa de cambio (buscando a
competitividade do setor); iv) inflagho administrada (com mecanismos de controle
divergentes); e v) bases solidas para a prosperidade industrial.

Apds apresentar alguns pontos de convergéncias entre as abordagens em tela, a
secdo a seguir apresenta uma avaliacdo critica da MD a partir da interpretacdo poés-
keynesiana.

5.2.2. Uma avaliacdo critica pds- keynesiana a partir de Resende, Terra, Carvalho e

Kregel

Apesar de ser uma teoria relativamente nova no campo econémico, a MD tem
colecionado uma série de avaliagdes e criticas por parte das diferentes vertentes tedricas*.
O objetivo desta secdo é fazer uma avaliagdo da MD a partir da perspectiva pos-
keynesiana tal como proposta por Marco Flavio Resende, Fabio H. B. Terra, Fernando

Ferrari Filho, Fernando Cardim de Carvalho e Jan Kregel.

comum para suscitar a avaliacdo da MD. Para maior detalhamento sobre as politicas pos-keynesianas, ver
Carvalho (1999).

40 para uma sintese das criticas pelas perspectivas ortodoxa, marxistas e social-desenvolvimentista a MD e
ao novo desenvolvimentismo, ver Ledo e Vaz (2019).
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Segundo Resende e Terra (2018), a MD apresenta um novo ponto de vista frente
a concepcao original de Keynes sobre demanda efetiva. Tal fato ocorre em virtude da
afirmacgdo do acesso a demanda como fator determinante na busca pelo lucro por parte
dos empresarios ao possibilitar o alcance de novos mercados — externos e internos. Para
a MD, tal acesso € representando por uma taxa de cAmbio que propicie as empresas que
utilizam a melhorar tecnologia disponivel para serem competitivas, criando condigdes
para acessar a demanda disponivel (MARCONI; BRANCHER, 2017). Desse modo, na
teoria keynesiana os investimentos dependem da demanda efetiva, enquanto para MD a
demanda efetiva ndo € suficiente para alterar o nivel de investimento sendo necessario
uma politica cambial que garanta o acesso a demanda. A partir disso, pode-se dizer que
esse mecanismo representa um aspecto fundamental nesta argumentacdo, funcionando
como a variavel exdgena em conjunto com a taxa de juros e a demanda efetiva para
explicar os determinantes do investimento.

Resende e Terra (2018) ressaltam que para Keynes (1973) ndo existia demanda
efetiva prometida. Para o autor inglés, os empresarios estdo em buscar de acessar 0s
mercados domésticos, externos ou ambos. Assim, para Keynes existia a necessidade de
acessar a demanda devido aos impactos sobre as expectativas, lucros esperados e receitas
esperadas dos empresarios. Por outro lado, argumentava que a insuficiéncia de demanda
efetiva reflete 0 ndo alcance do nivel de consumo desejado pelos empresarios fazendo
com que o planejamento e a producdo sofram queda (RESENDE; TERRA, 2018).

Na macroeconomia keynesiana, o nivel da taxa de cambio real afeta a demanda
efetiva, atuando na formacdo das expectativas empresariais sobre esse nivel no futuro.
Enguanto a MD tem como objetivo destacar a tendéncia cronica e ciclica da valorizagédo
cambial. Com intuito de elucidar esse cenario, Resende e Terra (2018, p. 76) argumentam
que: “fo not making it a misleading notion, ‘access to demand’ should be used by DM as
an important factor that depends on the real exchange rate level and is relevant to explain
the effective demand level in medium developed economies. Desse modo, apesar da taxa
de cambio explicar de forma objetiva a demanda efetiva nos paises de renda média, ndo
apresenta relevancia nos paises desenvolvidos pois neles ndo se verifica a doenca
holandesa.

A partir disso, 0s autores apresentam uma critica a MD quanto ao entendimento
sobre a demanda efetiva. Isso ocorre devido a falta de argumentos que diferencie o

conceito de demanda insuficiente da MK e o acesso insuficiente a demanda da MD. Como
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resultado, a MD chega a uma interpretacao equivocada sobre os principios de demanda -
agregada e efetiva (RESENDE; TERRA, 2018).

Na esteira de uma avaliacdo critica, Resende e Terra (2018) discorrem sobre a
estratégia de crescimento baseada nas exportacGes (export-led). Conforme apresentado
no decorrer desta Dissertacédo, a inspiracdo da MD e o do novo desenvolvimentismo ao
adotar esse tipo de estratégia vem dos argumentos apresentados por Kaldor e Thirlwall,
autores pos-keynesianos. Contudo, como expde Resende e Terra (2018), Keynes tornou-
se critico de qualquer tipo de estratégia de crescimento liderada pela exportacdo. Isso
porque, segundo Keynes, esse sistema poderia resultar em competicdo internacional
desigual, tornando-se prejudicial para ambas as partes, ou seja, para todos 0s paises
envolvidos. Com isso, tal proposta se mostra desfavoravel, mesmo que seja pautada
através de ganhos de produtividade ou outros tipos de reducdo salarial e controle de
custos.

Resende e Terra (2018) salientam a oposi¢cdo de Keynes a estratégia baseada nas
exportacOes uma vez que o autor tinha como objetivo o estabelecimento de um sistema
de comeércio internacional em equilibrio. Na tentativa de efetivar tal estratégia, o autor
inglés formulou e propds a conhecida International Clearing Union*! na Conferéncia de
Bretton Woods pds-Segunda Guerra Mundial.

ApOs apresentar 0 argumento contrario de Keynes, pode-se afirmar que a
diferenca entre MD e a macroeconomia keynesiana sobre este ponto reside na visdo
acerca da taxa de cambio e das politicas comerciais domésticas necessarias para lidar com
o sistema de comércio internacional. A MD tem como pressuposto uma politica cambial
ativa para superar o entrave ao desenvolvimento das economias de renda média. Por outro
lado, Keynes defendia o estabelecimento de uma taxa cambial ativa. Ou seja, um nivel
estabilizado desse preco macroecondémico, uma vez que em sua interpretacdo a
estabilidade cambial era condi¢do tanto para a consolidacdo do sistema monetario
internacional quanto para auferir precos domeésticos constantes. Alem de ter como
objetivo propiciar estimulos aos investimentos domésticos sem levar em conta a diferenca
entre os paises de renda média e os ricos (FERRARI FILHO, 2008; RESENDE; TERRA,
2018).

Ap0s apresentar as criticas sobre o0 argumento do acesso a demanda e as questdes

relativas a qualquer tipo de estratégia de crescimento liderada pela exportagdo, o proximo

41 Foge aos objetivos deste capitulo entrar em maiores detalhes sobre este ponto. Para tanto, ver Keynes
(1973; 1980).
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ponto a ser avaliado pela teoria pds-keynesiana diz respeito ao papel da desigualdade de
renda. Inicialmente, Resende e Terra (2018) relatam a ocorréncia de dois erros por parte
da MD ao expor o0 mix de politicas macroeconémicas pos-keynesianas.

O primeiro se deve ao fato de tentar diferenciar as teorias macroecondmicas
keynesianas com o objetivo de “explicar o desemprego e como supera-lo”, ao passo que
a MD tem como foco 0 “crescimento com estabilidade”. Ao apresentar a critica sobre
esse ponto, os autores se apoiam nos trabalhos em que Keynes (1973, 1980, 1982) se
refere a estabilidade de precos enfatizando seu carater estratégico na busca pelo
crescimento sustentavel. Nesse contexto, a solidez das variaveis econémicas, politicas e
sociais e das acdes de politica econbmica e das circunstancias juridicas resultam em boas
expectativas e convencgoes, que se traduzem numa tendéncia de aumento dos niveis de
investimento.

Do ponto de vista das politicas econdémicas keynesiana, Resende e Terra (2018)
enfatizam que a estabilidade cambial é uma pré-condicdo para um crescimento
sustentavel. A partir de uma analise sobre as reflex6es e proposi¢cdes de Keynes acerca da
politica cambial, dois aspectos se mostram relevantes. Ele visava a estabilidade cambial
como condicdo para assegurar a estabilidade de precos e, ao mesmo tempo, entendia que
a adocdo de um regime de taxas de cambio fixas - mas ajustaveis - era possivel tanto em
um mundo de maior mobilidade dos fluxos de capitais quanto em um contexto
internacional de limitada mobilidade dos referidos fluxos (FERRARI FILHO, 2008).

O segundo erro ocorre ao argumentar que a macroeconomia keynesiana leva em
consideracdo apenas politicas fiscais e de taxas de juros, enquanto a MD foca sua
discussdo sobre a politica cambial, sobretudo, ativa para a MD. Ou seja, um patamar
cambial desvalorizado que consiga alterar a estrutura produtiva, sobretudo para o setor
produtivo de bens manufaturados para exportacdo (taxa de cambio de equilibrio
industrial).

Contudo, essa afirmacdo é equivocada, pois como destacam Resende e Terra
(2018), Keynes (1980) tinha como pressuposto uma politica cambial ativa. Para
corroborar com esse discurso, os autores destacam as propostas de Keynes para a
International Clearing Union e sua participacdo na Conferéncia de Bretton Woods.
Enfatizam a necessidade de uma moeda internacional que seja bem administrada pelos
valores reais requeridos pelo comércio mundial. Além disso, essa proposicao de politica

econdmica deve ser bem capaz de promover expansdes e contra¢fes para compensarem
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as tendéncias inflacionaria e deflacionaria na demanda efetiva mundial (FERRARI
FILHO, 1994; RESENDE; TERRA, 2018)

Keynes também argumentou a favor de uma politica de renda ativa, ou seja, que
tem como objetivo regular a formacdo dos salarios e precos com intuito de eliminar a
inflacdo de custos (CARVALHO, 1992). Somado a essa politica, o arcabouco
macroeconémico PK prevé as politicas fiscal e monetéria. Pela dtica pds-keynesiana, a
MD comete outro erro ao afirmar que a adogdo de uma politica macroeconémica
keynesiana ndo resulta em melhora na distribuicao de renda.

Resende e Terra (2018) utilizam Keynes (1982) para elucidar tal erro, uma vez
que o autor prescreve uma politica de renda ativa ao enxergar a desigualdade de renda
COmMo um processo economicamente ruim e politicamente perigoso. Ademais, Keynes
propunha na Teoria Geral que o sistema econémico tinha duas principais falhas: a
incapacidade de promover o pleno emprego e a distribuicdo arbitraria e desigual de
riqueza e renda. Esses sdo, portanto, o objetivo das politicas macroeconémicas pés-
keynesianas (RESENDE; TERRA, 2018).

Por sua vez, Carvalho (2018) apresenta criticas ao tratar da obtencéo de uma taxa
de cambio de equilibrio industrial e a falta de importancia dada aos fluxos financeiros.
Para o0 autor, a MD trata a taxa de cdmbio de equilibrio corrente como um tipo de posi¢ado
“natural” do sistema, que deve emergir quando nao houver for¢as ndo sistematicas em
operacdo. A determinacdo desse indice (exposto no capitulo anterior) tem como resultado
a remuneracao adequada das empresas comerciais competentes e, a0 mesmo tempo, o
equilibrio intertemporal da conta corrente do pais. Para a MD, tal patamar cambial é
determinado pela oferta e demanda de moeda estrangeira. A partir disso, pode ser
influenciada por forcas aleatorias e ndo sistematicas em operacao a qualquer momento.

Contudo, ao assumir condi¢do de natureza aleatéria a MD enfatiza que esse
processo ndo pode ser duradouro, ao passo que as taxas de cAmbio de equilibrio corrente
devem ser entendidas como uma espécie de centro de gravidade em torno do qual as taxas
reais devem flutuar. Em contraste com as taxas de cdmbio de equilibrio corrente, ndo se
deve esperar que as taxas de cdmbio de equilibrio industrial prevalecam sem apoio

politico explicito. Carvalho (2018, p. 117) realca esse ponto:

It cannot prevail “naturally” since it does not reflect the market forces
operating in the market for foreign currencies. It is left to the state to act to
constrain some of those market forces to allow industrial equilibrium exchange
rates to impose themselves.
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Com o objetivo de alcancar o patamar da taxa de cambio de equilibrio industrial,
observa-se outro entrave exercido pelo excesso de entradas de capital financeiro. Os
obstaculos podem ser motivados tanto por politicas domésticas de taxas de juros quanto
por mudancas aleatdrias nas expectativas dos investidores financeiros estrangeiros.
Entretanto, Carvalho (2018) destaca que esse empecilho € tido pela MD como um
problema pequeno comparado com o argumento da doenca holandesa. No intuito de expor
as motivacdes para essa postura por parte da MD o autor realca dois fatores:

The reasons seem to be (1) that interest rate policies can be changed,
eliminating thereby a systematic cause for overappreciation; (2) autonomous
changes in expectations are assumed to be random in nature so that their
influence is expected to dissipate in longer stretches of time (CARVALHO,
2018, p.117).

A partir disso, pode-se dizer que a MD assume o0 comércio internacional como
Unica fonte responsavel pelos impulsos permanentes que refletem no comportamento das
taxas de cambio (real e de equilibrio corrente). Desse modo, através das politicas
destinadas a obtencdo da taxa de cambio de equilibrio industrial se faz necessario abordar
as imperfeicbes comerciais, em decorréncia de sua atuacdo. Esses desdobramentos fazem
com que 0s movimentos de capitais tenham sua influéncia vinculada ao estimulo a
volatilidade de curto prazo nas taxas de cadmbio reais. Entretanto, ndo exercem
interferéncias duradouras sobre as taxas de cambio (equilibrio corrente e industrial)
(CARVALHO, 2018).

A fim de destacar o papel desempenhado pelos fluxos de capitais sobre as
variaveis macroecondmicas - sobretudo via balanco de pagamentos - 0 autor os divide em
dois grupos: i) investimento estrangeiro direto (IDE); e, ii) fluxos de carteira. Assim,
destaca que embora os fluxos de IDE tenham evoluido se tornando uma variavel mais
complexa em virtude do processo de globalizacdo, podem apresentar dependéncia sobre
as expectativas de retorno por parte dos paises receptores e de fatores estruturais. Nesse
escopo, se destaca a disponibilidade de m&o de obra qualificada, incentivos fiscais e
outras variaveis que ajudam a determinar mercados, custos e lucros esperados.

Ademais, impactos negativos sobre o IDE tendem a agravar o hiato de
produtividade salarial. Uma vez que a abertura dos mercados financeiros domésticos,
frente a entrada desenfreada de capital estrangeiro, tem como consequéncia resultados
desfavoraveis sobre a taxa de cambio. A partir disso, se mostra favordvel a adocdo e
elevacdo do financiamento interno e da limitacdo da entrada de capital estrangeiro. Ao

comparar 0S mecanismos apresentados pelas teorias desenvolvimentistas
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(desenvolvimento classico e novo desenvolvimentismo) Kregel (2018) defende a adocao
de uma taxa de cdmbio consoante com a estratégia de desenvolvimento da qual deve
compor pacote de politicas de gestao de fluxos de capital estrangeiro.

Ao partir de um contexto de integracdo produtiva internacional em que as
empresas multinacionais decidem sobre suas localizacBes nacionais para instalacdes
produtivas com intuito de executar tarefas definidas no processo de producéo, as decisoes
sobre a alocacdo dos fluxos de IDE se tornaram parte da estratégia de producao de longo
prazo e nao acOes temporarias ou aleatdrias. Essa classificacdo também abarca os fluxos
de portfolio provenientes das oportunidades de arbitragem. Carvalho (2018) destaca que
essas afirmacdes podem ser inferidas em Keynes (1923) em que apresenta-se um estudo
critico acerca da énfase no comércio exterior sobre o comportamento das taxas de cambio.
A partir disso, Keynes desenvolveu uma abordagem em que as entradas e saidas de
portfélio atuavam de forma estratégica. Ou seja, seu comportamento poderia ser
explicado e previsto de forma sistematica. Além disso, refletia desdobramentos sobre
algumas formas de desequilibrio persistentes na conta de capital de forma independente
da conta corrente do balanco de pagamentos.

Ferrari Filho (2008) expde um receituario sobre regimes cambiais para paises
emergentes a partir da perspectiva pos-keynesiana com intuito de estabelecer alternativas
ao processo de globalizacdo econdmica. Desse modo, se faz necessario: i) adotar
mecanismos capazes de gerenciar as taxas de cambio fazendo com que seja possivel
assegurar os objetivos domesticos de politica econdmica. Dai resulta um ambiente mais
previsivel no que se refere ao investimento produtivo e a atividade produtiva em geral; e,
ii) implementar controles de capitais com objetivo de preservar a autonomia da politica
econdmica, sobretudo a monetaria.

A suposicdo de que a determinacdo das taxas de cambio apresenta dependéncia
das expectativas sobre as taxas de cadmbio futuras, ndo se diferencia do motivo
especulacdo em que as taxas de juros atuais dependem das taxas de juros esperadas. Desse
modo, conforme as variaveis relevantes que determinam as taxas de cambio no modelo
de paridade de taxas de juros se tornam cada vez mais importantes, menos dependente
das condigBes comerciais a taxa de cambio se torna. Contudo, isso ndo diminui a
importancia da presenca de fatores estruturais como a doenca holandesa (FERRARI
FILHO, 2008; CARVALHO, 2018).

Carvalho (2018) nao descarta a relevancia do argumento da doenca holandesa,

mas elabora outra critica a partir de sua abordagem pds-keynesiano. Segundo ele, ndo ha
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razdo para descartar os fatores financeiros, bem como as influéncias temporarias
exercidas no processo de valorizagdo da moeda. A partir disso, o autor reflete sobre as
politicas que tém como objetivo auferir uma taxa de cAmbio competitiva. A esse respeito,
Carvalho (2018, p.122) realca:

One important implication of this realization is that policies designed to reach
what ND defines as industrial equilibrium exchange rates must not only
consider how to neutralize the Dutch disease but also how to prevent capital

inflows from continuously appreciating the local currency.

A adocdo de um cenario em que os fluxos financeiros dominam os comerciais
torna mais complexo o direcionamento para formulagdo de politicas com o objetivo de
alcancar o equilibrio industrial. Contudo, na hipbtese proposta pela MD, existe uma
dificuldade em torno das tentativas de taxar as exportacdes primarias para combater a
doenca holandesa devido ao fato de impactar sobre a opinido publica. Podendo ser
interpretada como uma tentativa de penalizar as empresas competitivas para subsidiar
empresas fabris. Uma vez que existe a possibilidade de serem beneficiadas pela
valorizacdo da moeda. Em decorréncia dessa valorizacdo houve um aumento de
participacdo das classes médias. Esse fenbmeno propiciou o acesso a bens importados e
servigos como o turismo internacional (CARVALHO, 2018). Sobre a influéncia frente as
exportacOes, Kregel (2018, p.73) ressalta que “/...] the new developmentalist seeks to
encompass these factors under the umbrella of the ‘Dutch disease’ this tends to mask the
fact that even if a developing economy manages to expand its manufacturing sector it may
face difficulties”.

Com isso, 0 novo desenvolvimentismo procura explicitar que a raiz do problema
do desenvolvimento ndo se encontra apenas no funcionamento do mecanismo de pregos,
nas distorcGes de mercado, e nas elasticidades associadas da producdo e demanda por
commodities, mas sim, sobre o nivel geral de demanda. De modo que a queda dos
coeficientes de emprego sobre os setores da sociedade pode ocorrer de forma
independente do comportamento dos salarios em relagdo a produtividade (KREGEL,
2018)

Outra critica de Resende e Terra (2018) diz respeito a natureza da inflacdo. A MD
atribui 0 excesso de demanda como motivo para aceleracdo da inflacdo. Contudo, de
acordo com a teoria pés-keynesiana, a MD “encurta” as causas da inflagdao. Para
fundamentar essa critica, Resende e Terra (2018) baseiam-se na proposi¢do de Keynes

(1973) em que o excesso de demanda - que tem como condicao o pleno emprego - reflete
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na “inflacdo real”. Além disso, destacou algumas causas da inflacdo relacionadas ao
aumento da demanda efetiva antes de alcance do pleno emprego. Nesse contexto, realca
0 aumento da unidade salarial, o diferencial entre os setores no que se refere a elasticidade
de oferta, a heterogeneidade de recursos que reflete em retornos decrescentes enquanto
aumenta o emprego, e o fato das remuneracdes dos fatores responsaveis pelo custo
marginal ndo se alterarem de forma proporcional. Assim, para Keynes existem outras
causas de inflacdo do que o excesso de demanda, principal causa defendia pela MD
(RESENDE; TERRA, 2018).

A inflacdo pode influenciar a valorizacdo cambial, atuando como instrumento de
controle. Contudo, é importante destacar que além dos entraves ao combate a valorizacao
referente a tributacdo das exportacoes, a liberalizagdo das contas de capital, as pressdes
para a continuidade da valorizacdo cambial ainda podem ser originadas por excesso de
ingressos de capital externo. Diante disso, as medidas prescritas pela MD para combater
a doenga holandesa nédo sofrem alteragdes (CARVALHO, 2018).

A partir desse cenario, a solucdo para a apreciacdo cambial se daria através da
implementacao de controles de capital. Contudo, deve ser levado em conta que devido a
experiéncia histérica das nacdes desenvolvidas, esse processo se torna mais dificil. No
debate sobre a atuagdo desses controles, os autores da MD argumentam que esses devem
incidir sobre os fluxos de entrada de capital. Entretanto, Carvalho (2018) realca que essa
escolha deve ser adotada quando o problema é referente a sobrevalorizacdo cambial.
Contudo, esse tipo de controle deve ser feito em cenéarios de controle de capital mais
amplos. Ao contemplar os ndo residentes, os controles devem incidir sobre a entrada. Por
outro lado, o controle das saidas deve ser mantido como uma opg¢éo para impedir a fuga
de capitais dos residentes, sobretudo em circunstancias de crise no balanco de
pagamentos.

As crises de balanco de pagamentos podem refletir em externalidades negativas
sobre os agentes domeésticos e, por isso, devem ser evitadas através do controle sobre as
saidas de capital. Contudo, a analise pds-keynesiana de Carvalho (2018) concorda com a
MD ao trazer a ideia de que o controle das saidas por parte de ndo residentes deve ser um
instrumento de Gltimo recurso.

A avaliagdo pos-keynesiana sobre a MD também aborda a estratégia de
crescimento com poupanga externa. 1sso ocorre em virtude dos desdobramentos desse
argumento frente ao cambio, resultando em tendéncia ciclica da sobrevalorizacéo

cambial. Conforme exposto no capitulo anterior, a argumentacdo da MD discute 0s
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desdobramentos dessa estratégia e realca que sua adocao reflete em substituicdo de
poupanca interna por externa, além de impactos negativos atuando como entrave ao
desenvolvimento.

Contudo, para a teoria pos-keynesiana proferida por Resende e Terra (2018), a
justificativa apresentada pela MD reflete uma interpretacao erronea da causalidade entre
poupanca e investimento realizada por Keynes (1937). Pois a MD considera que a
poupanca financia o investimento, a0 passo que para a tradicdo keynesiana, 0
investimento precede a poupanca, refletindo um residuo da renda proveniente do ciclo
financiamento-investimento-poupanca-financiamento. Além disso, 0 mecanismo
proposto pela MD em que a depreciagdo cambial resulta em aumento dos salarios e
consumo enquanto a poupanga interna e os lucros diminuem se mostra equivocado. 1sso,
devido ao fato de que modificacdes sobre 0 consumo ndo impactam sobre a equivaléncia
entre poupanca interna e investimentos (RESENDE; TERRA, 2018).

Diante desses desdobramentos, pode-se dizer que o efeito de uma verdadeira
apreciacdo cambial se reflete em reducdo nas exportacbes liquidas impactando
negativamente sobre a corrente do pais. Além disso, o aumento do preco relativo das
mercadorias ndo negociaveis - incluidos os salarios - tende a elevar o consumo
proveniente do efeito renda. Entretanto, sua ocorréncia influencia negativamente as
exportacdes e a renda liquida. Como resultado, obtém-se um crescimento do consumo
agregado sobre a renda nacional de acordo com a propensdo a consumir. Desse modo, a
queda das exportacdes liquidas corresponde ao déficit em conta corrente (RESENDE;
TERRA, 2018). Sobre esse ponto, Arestis e Resende (2015, p. 17) destacam que:

since net exports are part of national savings, an appreciated real exchange real
mitigates net exports, national savings fall [..], thereby worsening the current
account balance and increase foreign savings. The net exports and domestic
savings generated from it, which were the counterpart of domestic investment,
reduce after the currency appreciation.

Com isso, os efeitos esperados de uma verdadeira apreciacdo cambial sdo de
queda nas exportacBes liquidas e na poupanca nacional. Esse cenario impacta
negativamente sobre a conta corrente, mas, por outro lado, eleva a poupanca externa até
0 ponto em que seja compensada proporcionalmente a queda da poupanca nacional. Esses
desdobramentos sdo provenientes dos investimentos domeésticos. Sobre esse ultimo,
Resende e Terra (2018, p. 89) elucidam:
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Domestic investment causes savings, and is always equal to national plus
foreign savings, but the distribution between national and foreign savings relies
on the real ER level. Savings are a residual of the income growth and do not
finance investment or consumption, which rise due to the income effect that
comes from the non-tradable goods’ relative price increase.

Destarte, do ponto de vista pds-keynesiano, a ideia de apreciacdo sendo
desencadeada pela queda da poupanca e aumento no consumo (ao inves de investimento)
é falsa. Para embasar essa afirmacdo os autores se apoiam em Keynes ao destacar que
“the investment market can become congested through shortage of cash. It can never
become congested through shortage of saving. This is the most fundamental of my
conclusions within this field” (KEYNES, 1937 apud RESENDE; TERRA, 2018).

Na tentativa de evitar a valorizagdo cambial através da poupanca externa, a MD
apoia-se nas politicas fiscal e monetaria com intuito de manter a taxa de juros em um
patamar que ndo resulte em um diferencial consideravel frente ao praticado no comércio
exterior. Nesse sentido utilizam controles de capitais com objetivo de suavizar os
movimentos especulativos do capital internacional fazendo com que a gestdo cambial e
dos juros contribua com as regras de politica monetaria. Assim, a MD aborda um
mecanismo de longo prazo para evitar a valorizacdo cambial dada a acumulacgéo esperada
de superavits em conta corrente pertencente a seu quadro de politicas. Esse mecanismo é
representado por um fundo soberano, que atuaria sobre os investimentos estrangeiros
utilizando reservas cambiais com intuito de que a politica cambial exerca a gestdo do
preco da taxa de cambio (RESENDE; TERRA, 2018; VERGNHANINI;
BIANCARELLI, 2021).

Ainda sobre esse mecanismo, a MD propde a criagdo de um fundo doméstico de
estabilizacdo para compensar os produtores locais de commodities por deslocamentos
internacionais em seus precos externos. Em seu cenario geral, esse quadro de politica
econbmica parece funcionar bem para cumprir o objetivo de neutralizacdo da doenca
holandesa.

Outro ponto da critica PK diz respeito ao imposto proposto para suavizar os efeitos
da doenca holandesa. Durante sua exposicao, a MD defende a imposicéo de imposto para
que se eleve o valor cambial, pressupondo que esse imposto varia de acordo com as
mudangas no preco do cambio. Contudo, a velocidade de tais mudancas podem ser
superior ao que a politica cambial consegue acompanhar devido a globalizacdo. Além

disso, os autores destacam que esse ponto ndo deve ser contemplado, pois:
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[..] it should not meet, as this means a constant change of tariffing, something
that increases not only the transactions costs of making business but also the
uncertainty prevailing about the future tax policing. Although this would hold
for the Ricardian rent sectors, DM’s objective is not ridding them of the
economy, but making Ml Strong (RESENDE; TERRA, p. 96)

Desse modo, os mecanismos apresentados pela MD na tentativa de solucionar os
problemas relacionados aos movimentos do cambio podem afetar negativamente a
economia. Ademais, os controles de capitais apresentados também podem refletir em
reducdo da volatilidade cambial.

Na tentativa de contribuir para uma evolucdo da MD, Resende e Terra (2018)
enfatizam a necessidade de avangar em relagdo as prescrigdes de politica industrial, ao
passo que a sofisticacdo produtiva € peca essencial na estratégia novo desenvolvimentista.
Kregel (2018, p. 71) corrobora com essa premissa ao destacar que “building a
manufacturing sector thus became a focal point of the development discussions and the
center piece of virtually all development theories”.

Além disso, os paises de renda média ndo tém conseguido difundir seus sistemas
nacionais de inovagio*?, sendo necessario utilizar outros mecanismos para reverter esse
cenario do que apenas o incentivo cambial. Somado a esse cendrio, apresentam-se as
limitacGes da principal solucdo de expansdo da indUstria manufatureira que reside na
identificacdo da diferenca das forcas de mercado que determinam os precos das
commodities primarias e dos manufaturados. Ademais, tendo em vista a experiéncia dos
paises asiaticos, pode-se afirmar que o desenvolvimento ndo se deu apenas através de
politicas de incentivo como defendido pela MD. Em outras palavras, nenhum pais
desenvolvido alcangou essa posicdo apenas com politicas de incentivo, como propde a
politica cambial novo desenvolvimentista (KREGEL, 2018; RESENDE; TERRA, 2018).

Em suma, do ponto de vista pds-keynesiano, a MD deveria inserir a politica
industrial no or¢camento publico uma vez que sua argumentacdo deve desempenhar um
papel estratégico na promocao do desenvolvimento, sobretudo, através das acOes estatais.
A partir disso, tende a ocorrer uma ampliacdo da participacdo da politica fiscal atuando
em outras frentes e ndo somente nas relaces de superavit ou equilibrio orgamentério.
Contudo, esse aspecto precisa ser bem elaborado para que as politicas atuem em
consonancia para o desenvolvimento (RESENDE; TERRA, 2018).

42 Ndo faz parte dos objetivos deste capitulo fazer uma discusséo prolongada sobre esse mecanismo. Para
tanto, ver, por exemplo, Cassiolato e Lastres (2005).
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Resende e Terra (2018, p. 95) realcam ainda como maior limitacdo da MD o
carater generalista de suas prescri¢cGes de politica econbmica, com excecdo da politica
cambial. Sobre outras politicas, destacam que: “monetary and fiscal policy are in a
preamble hitherto, not only in terms of their internal procedures but also regarding the
coordination amongst them, not to mention that even the ERP coordination with the other
policies is still cursory. ”

Apesar das criticas dos autores sobre a MD, reconhecem o esforco dessa
abordagem na tentativa de se apoiar e adaptar a teoria pos-keynesiana. Pois, apesar de
apresentar problemas, a interpretacéo e adaptacdo da teoria keynesiana realizada pela MD
é consideravel, devido a tentativa de construir sua argumentacao sobre o lado da demanda
e 0 papel do investimento como componente dinamico da economia (RESENDE;
TERRA, 2018).

A partir da analise realizada até 0 momento, conclui-se que a classificacdo da MD
e consequentemente do novo desenvolvimentismo com aspectos pds-keynesianos é
contraditéria, pois esta vertente tedrica ndo apresenta argumentos convergentes com 0s
escritos de Keynes e dos keynesianos fundamentalistas. Assim, apesar de se apresentar
como uma tentativa contemporanea de alavancar o crescimento dos paises, ainda se
encontra em construcdo. Ademais, a classificacdo de elementos tedricos que constituem
as origens da MD mostra-se controversa. De acordo com a avaliacdo critica fundamentada
nos escritos do autor inglés, uma série de pressupostos da teoria novo desenvolvimentista
sdo classificados como uma interpretacdo equivocada da teoria de Keynes e por
conseguinte da escola pds-keynesiana.

A partir dessa constatacdo se observa uma dificuldade do ponto de vista tedrico e
metodoldgico de afirmar o carater pds-keynesiana do ND. Tal vertente tedrica desenvolve
seus mecanismos e estratégia de crescimento a partir do comércio exterior (export-led) e
através desse processo avanca no debate sobre a taxa de cdmbio ideal para que as
empresas sejam competitivas no exterior. Esse ponto mostra-se incompativel com a visao
de Keynes, uma vez que o autor sempre teve uma postura contraria ao comércio exterior
e a disputa a niveis globais. Tal posicéo fica clara durante a participa¢do do autor inglés
na Conferéncia de Bretton Woods p6s-Segunda Guerra Mundial ao propor o International
Clearing Union. A oposigdo de Keynes ao comércio internacional se apresenta como
uma questdo fundamental no que tange a avaliacdo de aspectos convergentes e criticos
por parte da MD e do novo desenvolvimentismo pela Otica pos-keynesiana. Visto que,

conforme explicitado anteriormente essa vertente tedrica desenvolve sua hipbtese para
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uma estratégia de desenvolvimento com foco no comércio exterior. Assim, pode-se dizer
que ao realizar uma andlise critica em relacéo a aspectos PK 0 novo desenvolvimento
comete um equivoco no ponto inicial de seus estudos.

No que se refere a outra vertente contemporanea apresentada (NDPK), pode ser
definida como um mix de aspectos tedricos e ndo necessariamente uma escola de
pensamento bem definida na literatura econémica. Assim, se faz necessario um
aprofundamento na andlise para estabelecer de forma fundamentada a
complementariedade entre o novo desenvolvimentismo e a teoria PK e sobretudo,
aspectos que condicionem o estabelecimento de uma vertente NDPK. Pois, de acordo
com a bibliografia disponivel sobre a tematica, o que pode ser inferido nesse sentido seria
a presenca de algum elemento em comum entre as vertentes e ndo justificativas para o
estabelecimento de uma vertente NDPK.

Com intuito de validar a analise realizada neste trabalho, pelo enfoque keynesiano
fundamentalista, Bresser-Pereira expoente do novo desenvolvimentismo reconhece a
critica efetuada por Resende e Terra (2018), principal referéncia utilizada nessa
Dissertagdo na analise da MD. Esse fato ocorre ao destacar que “Recentemente o Marco
Flavio da Cunha Resende e o Fabio Terra fizeram uma critica ao Novo
Desenvolvimentismo. Publiquei-a com muito prazer no Brazilian Journal of Political
Economy.” (BRESSER-PEREIRA, 2021, p. 297).

A validacédo da critica elaborada ao ND corrobora com a necessidade de maior
desenvolvimento dessa vertente tedrica, sobretudo em aspectos PK para que possa se
tornar uma escola de pensamento que auxilie efetivamente os paises na retomada do
caminho do crescimento. Apesar do reconhecimento pelo esforco de estabelecer novas
teorias que discutam estratégias de desenvolvimento, as teorias contemporaneas
apresentam limitacdes do ponto de vista tedrico e pratico. Desse modo, a perspectiva mais

adequada dentro do escopo PK ¢é a vertente keynesiana fundamentalista.

Ap0s apresentar uma avaliagcdo de aspectos convergentes e criticos da MD por
parte da teoria pds-keynesiana, a proxima sec¢do elenca alguns pontos que dificultariam a
implementacdo da estratégia novo desenvolvimentista por parte dos paises que buscam a

retomada do crescimento e, por conseguinte, alcangar o progresso econémico e social.

5.3 ENTRAVES A ESTRATEGIA NOVO DESENVOLVIMENTISTA
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Durante toda a exposicao da teoria novo desenvolvimentista, foi realcada a busca
pela taxa de cdmbio de equilibrio industrial. A partir dai essa secdo apresenta uma breve
exposicdo de um cenario em que a estratégia de desenvolvimento*® defendida pela escola
ND esteja em ocorréncia, expondo éxitos e limitacdes.

Ao supor uma taxa de cambio competitiva (no equilibrio industrial), compativel
com a estratégia novo desenvolvimentista implica elevagdo do preco dos bens
importados, pressionando a inflagdo. Outro efeito ocorre através da reducdo do salario
real dos trabalhadores, o0 que seria uma politica impopular. Todavia, isso asseguraria
estabilidade no balanco de pagamentos, aumentaria e estimularia a poupanga e o
investimento agregados (BRESSER-PEREIRA, 2004).

Para os expoentes do novo-desenvolvimentismo, a retomada do crescimento
envolve uma desvalorizacdo da taxa real de cambio suficiente para tornar as empresas
produtoras de manufaturados competitivas em relacédo a seus concorrentes externos. Esse
processo tende a influenciar o aumento da sofisticagcdo produtiva em decorréncia de uma
elevagdo da taxa de investimento. De modo que, ao atingir o patamar cambial de
equilibrio industrial, as empresas domésticas teriam condi¢Ges de competir no cenario
internacional (OREIRO, 2018).

Esse processo reflete numa elevagcdo das margens de lucro das empresas que
operam no setor produtor de bens comercializaveis e, ao mesmo, tempo induz um
processo de substituicdo de importacBes por producdo doméstica. Além disso, 0s
desdobramentos desse cenario tendem a resultar em aumento da poupanca doméstica em
virtude do crescimento dos lucros. Outro objetivo da MD, como mencionado acima, seria
a neutralizacdo da doenca holandesa. Como contrapartida, é necessario que o pais opere
com superavits em conta corrente para que ndo dé inicio a uma possivel regressao na
estrutura produtiva até o ponto em que a sobrevalorizacdo cambial seja neutralizada
(BRESSER-PEREIRA; OREIRO; MARCONI, 2016).

A desvalorizagdo da taxa real de cambio tende a propiciar uma mudanca na
participacdo dos lucros (salarios) na renda ao refletir em reducéo do salério real. Isso em
virtude de uma parcela consideravel de bens consumidos pelos trabalhadores ser

representada por tradeables. Como a propensédo a poupar que os lucros possuem tende a

43 Essa secdo esta concentrada em Oreiro (2018) em virtude de seu papel de destaque entre os principais
pilares dessa vertente tedrica e a0 mesmo tempo por reconhecer algumas limitagdes dessa argumentagédo
para que seja executada por algum pais.
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ser maior do que a propenséo a poupar dos salarios, suger-se-se que a poupanca doméstica
tende a aumentar em funcdo da desvalorizacdo do cambio real (OREIRO, 2018).

Esse cenario apresenta o primeiro obstaculo a adogdo do projeto novo
desenvolvimentista, pois sua implantagdo envolve uma redistribuicdo de renda a favor
dos lucros, com uma reducdo inicial nos salarios reais. Isso resulta em piora na
distribuicdo funcional da renda. Contudo, na argumentacdo da MD, essa “piora” é
esperada e faz parte da estratégia adequada para recuperar o caminho do crescimento.

Em um cenario de adogdo do modelo novo desenvolvimentista, a melhor
estratégia para um pais de renda média néo € liderada por salarios nem por exportagdes,
mas equilibrada. Ao escolher tal estratégia, conta com uma participagdo relevante dos
salarios e das exportacdes do lado da demanda, assim como o0s lucros no estimulo ao
investimento dos empresarios. Desse modo, cabe a politica econémica criar situacfes
para que seja possivel obter um crescimento proporcional ao aumento da renda nacional.
Isso porque, o projeto ND pressupde um grau de abertura estavel em que o indice de
crescimento do PIB seja equivalente a das exportacdes (BRESSER-PEREIRA; OREIRO;
MARCONI, 2016).

Apesar da diminuicdo dos salarios e outras rendas provenientes da desvalorizacéo
cambial, os autores da MD propdem que esse processo deve ser transitdrio. Assim, em
virtude de aumento das taxas de investimento, crescimento do PIB e de salarios, devem
apresentar magnitudes consideraveis e com isso o nivel de salario tende a voltar ao ponto
inicial e posteriormente supera-lo. Desse modo, a reducédo dos salarios em decorréncia da
depreciacdo cambial tende a ocorrer apenas uma vez. Por outro lado, a taxa de
crescimento da economia e dos salarios se mostra superior ao cenario de depreciacéo.
Isso faz com que esse processo ocorra de forma sustentada ou permanente (BRESSER-
PEREIRA; OREIRO; MARCONI, 2016).

A escolha de adogdo dessa estratégia apresenta um custo politico consideravel,
uma vez que o Governo deve estar ciente do impacto a sociedade via reducao de salarios.
Contudo, os formuladores dessa politica tm a convic¢do que esse cendrio sera revertido.
Na argumentacdo da MD, esse processo pode ser rapido ou demorado de acordo com
questdes estruturais, chegando até a 6 anos para que se recupere o nivel salarial
(BRESSER-PEREIRA; OREIRO; MARCONI, 2016). Aqui se encontra mais um entrave

a adocdo do modelo novo desenvolvimentista. Tendo em vista que 0s mandatos
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presidenciais tém duracio de 4 anos** e, de acordo com os formuladores dessa teoria, 0
custo para reabilitar o nivel de sal&rio pode ser superior a um mandato presidencial. Esse
fato, do ponto de vista politico pode atrapalhar a credibilidade de um Governo que busque
resultados positivos de curto prazo. Além disso, a possiblidade de uma primeira acdo que
possa ser vista como impopular dificulta ainda mais a deciséo de adotar tal estratégia.

Na tentativa de suavizar 0s impactos negativos dessa decisdo, os autores da MD
defendem um acordo previo entre trabalhadores e empresarios como forma de viabilizar
tal estratégia (OREIRO, 2018). Apesar dessa possibilidade, a tendéncia por tras das
escolhas dos lideres de Governo deve ser contraria a adogcéo dessa estratégia devido ao
custo inicial que pode influenciar negativamente do ponto de vista politico.

Um segundo custo da depreciacdo se traduz pelo impacto na inflagdo. Assim,
como nos salarios, é esperado que ocorra de forma temporaria. Para que seja viavel, além
da desindexacdo, € necessaria uma reducdo inicialmente do nivel de atividade com intuito
de evitar transferéncias dos custos da depreciacdo cambial para os pregos dos
comercializaveis e, posteriormente, dos ndo comercializiveis. Esse controle da demanda
agregada deve ser realizado através da politica fiscal (OREIRO, 2018).

A desvalorizacdo da moeda influencia positivamente as exportacdes e a0 mesmo
tempo a produgdo doméstica. Essa ultima tende a atuar positivamente sobre o mercado
de trabalho, impactando os salarios, tanto nominais quanto reais. Em consequéncia dessa
mudanca de cenario resultam também em crescimento das importacdes em virtude da
elevacdo da renda custeada pelos ganhos em moeda estrangeira, sem a necessidade de
incorrer em endividamento externo. A MD enfatiza que esse contexto deve tender ao
equilibrio, trazendo elevacao equilibrada dos salarios e dos lucros, exportacdes e PIB, de
modo que traga maior estabilidade financeira (BRESSER-PEREIRA; OREIRO;
MARCONI, 2016).

Contudo, o efeito da desvalorizagdo cambial frente a distribui¢do funcional de
renda pode ser compensado através de uma combinacdo de impostos progressivos sobre
rendimentos elevados (por exemplo, imposto sobre herancas, bens imoveis de alto valor),
e lucros distribuidos. Do mesmo modo, pode haver diminui¢do dos ganhos financeiros
por intermédio de uma redugdo significativa da taxa de juros, fato que tende a diminuir a
concentracdo da distribuicdo pessoal de renda. Ainda assim, o autor destaca uma critica

possivel a essa argumentacao, ao tratar a politica de redistribuicdo de renda - via sistema

44 Este cenario se baseia na maior parte dos paises da América Latina. Para maior detalhamento, ver
Corrales e Penfold (2015).
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tributario - com intuito de influenciar sobre a poupanca das familias, sobretudo por uma
reducdo. Tal medida visa compensar 0 aumento da poupanca das empresas, provenientes
da desvalorizacdo cambial, resultando em um efeito liquido nulo sobre a poupanca
agregada domeéstica (OREIRO, 2018).

Com objetivo de combater a apreciacdo cambial resultante desses
desdobramentos, a MD e a teoria novo desenvolvimentista propdem a adocdo de dois
instrumentos de politica econdmica: i) introducdo de controles abrangentes a entradas de
capitais; e ii) mudanc¢a mix de politica macroecondmica. O primeiro deve ser efetuado
através de um imposto que atue sobre toda entrada de capital, incluindo o IDE. Enquanto
as politicas macroeconémicas devem propiciar uma reducdo sustentavel da taxa de juros
domeéstica, sem que haja elevacdo da taxa de inflacdo. Sobre esse ponto, Oreiro (2018, p.
35) tenta simplificar essa relacdo: “a adocdo de uma contracdo fiscal cum expansdo
monetaria. Como instrumento auxiliar na tarefa de estabilizacdo da taxa de cAmbio pode-
se usar a politica de acumulacdo de reservas internacionais”.

Outro ponto destacado pelo autor é que apesar da sobrevaloriza¢ao cambial ciclica
e cronica atuar como obstaculo para aquisicdo e, sobretudo, para manutencdo da taxa de
cambio em patamar competitivo (equilibrio industrial), ndo sofrem interferéncias
provenientes da baixa taxa de poupanca domeéstica. O maior empecilho se encontra em
seus feitos distributivos. Em decorréncia disto, o ajuste da taxa real de cdmbio em dire¢éo
ao equilibrio industrial reflete em uma reducdo do tipo once-and-for-all do salario real e,
consequentemente, da participacdo dos salarios na renda (OREIRO, 2018).

O argumento defendido pela MD se baseia na neutralizacdo da doenca holandesa
e da politica cambial para buscar o rompimento da trajetoria de crescimento para cima,
resultando em catching-up. A partir disto, uma economia de renda média que operava
com a taxa de cambio altamente sobrevalorizada devido a ndo neutralizacdo da doenca
holandesa e ao excessivo fluxo de capitais tende a reverter esse cendario através de
iniciativa estatal utilizando como instrumentos o imposto de importacdo, compra de
reservas e o controle sobre a entrada de capitais.

Entretanto, esse processo reflete em impactos sobre a dindmica econémica,
sobretudo de curto prazo: i) queda nos salarios reais (e no consumo); ii) diminui¢do no
grau de utilizacdo da capacidade produtiva; iii) rapido crescimento da inflacdo, e iv)
aumento da taxa de desemprego. A medio prazo os impactos provenientes do crescimento
das exportacOes e do investimento tendem a exercer uma aceleracdo do ritmo de

crescimento da economia, influenciando significativamente a queda da taxa de
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desemprego. Em decorréncia disso, o efeito sobre os salarios inclina-se a um crescimento
ndo inflacionario (OREIRO, 2018).

ApOs esse processo, a economia de renda média estaria propensa a conseguir
reverter o cenario desfavoravel. Ao passo que tal contexto cria condi¢cdes para que se
alcance uma maior taxa de crescimento do PIB e da renda per capita. Como resultado, a
discrepancia entre os paises de renda média frente aos desenvolvidos tende a diminuir,
uma vez que o investimento e a poupanga como proporcdo do PIB se apresentam com
maior magnitude comparativamente, além disso conta com estabilidade inflacionéria e
aumento dos salérios reais.

Expondo a progressdo do que seria a execucdo de uma estratégia novo
desenvolvimentista, Oreiro (2018) enfatiza que a reducdo do salario real decorrente da
desvalorizacdo do cambio real é um fendbmeno puramente temporario, devido ao fato de
que ao apresentar continuidade, pode levar a uma modificacdo sobre a estrutura produtiva,
principalmente sobre os setores mais complexos e sofisticados, impactando diretamente
sobre o ritmo de crescimento da produtividade do trabalho e dos salérios.

Em suma, apesar do estabelecimento de uma macroeconomia propria e uma série
de argumentos para a retomada do crescimento, a execucdo de uma estratégia novo
desenvolvimentista apresenta limitagdes. Uma vez que para alcancar o patamar correto
para a taxa de cdmbio — principal variavel macroeconémica dentro dessa perspectiva-
engloba medidas antipopulares, tendo como destaque uma reducédo do nivel de salario dos
trabalhadores. Apesar disso, 0s expoentes do ND afirmam ser um periodo de transicdo
para que ocorra a retomada do crescimento e por conseguinte reajuste salarial. Outro
ponto desfavoravel diz respeito ao tempo de execucdo de tal estratégia, pois o periodo
defendido ultrapassa a duracdo de um mandato presidencial, dificultando a adogdo do
modelo novo desenvolvimentista pela perspectiva politica. Em virtude desses entraves de
execucdo e inconsisténcias do ponto de vista tedrico, é defendida nessa Dissertacdo a
adocdo da perspectiva keynesiana fundamentalista para tratar as estratégias de

desenvolvimento para 0s paises.

4.4 CONSIDERACOES FINAIS

Conforme apresentado no capitulo, apesar da MD ser uma interpretacéo tedrica
recente, tem sido analisada criticamente por diversas vertentes tedricas. Ao apresentar
uma analise de cunho pds-keynesiano, pode-se dizer que foram encontrados pontos

convergentes e contraditorios. Sobre o primeiro ponto, se ressalta o objetivo da
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intervencdo estatal com intuito de criar condi¢cfes favoraveis para mercado e garantir a
estabilidade econémica. Do lado das contradi¢Ges foram expostos alguns dos principais
equivocos da MD sobre o prisma p6s-keynesiano, com destaque para 0s mecanismos para
conter a sobrevalorizacdo cronica e ciclica defendida por essa vertente. Ainda nesse
escopo se pode enfatizar limitagcbes no &mbito de desenvolvimento da literatura por parte
desta escola para que se tenha um embasamento tedrico condizente com o grau de
dificuldade exigido para a elaboragdo de estratégias de desenvolvimento. Esse ponto é
reconhecido por Bresser-Pereira (2020) ao afirmar que esta teoria se trata de um “trabalho
em andamento”. Pelo exposto nessa Dissertacdo fica claro uma maior concentragéo e
desenvolvimento de aspectos macroecondémicos para explicar o processo de retomada do
crescimento por parte dos paises de renda média, uma vez que as inovagdes
microeconémicas foram mais limitadas e ndo se desenvolveram contribuicdes
significativas pela perspectiva micro.

No campo de sugestdes para avango da teoria novo desenvolvimentista, Carvalho
(2018) ressalta que do ponto de vista keynesiano, o ND deve abordar com mais atengao
algumas variaveis financeiras autbnomas que influenciam o processo de determinacgédo
das taxas de cambio, a partir disso, refletindo em maior densidade tedrica para
desenvolver sua estratégia de desenvolvimento. Nesse escopo, ao considerar as entradas
e saidas financeiras a MD tende a consolidar a necessidade do controle de capitais,
sobretudo por motivos de prudéncia. Uma vez que, ao negligenciar esses aspectos, suas
conclusdes nesse ambito parecem ser mais intuitivas do que efeito da aplicacéo teorica.

Apesar da avaliacao critica, é reconhecido o importante papel desempenhado pela
MD, de modo a representar uma agenda positiva que pode se transformar em uma escola
de pensamento econémico importante na discussao sobre desenvolvimento. Na tentativa
de contribuir para o progresso da MD do ponto de vista tedrico, Resende e Terra (2018)
enfatizam a necessidade de aprofundar os estudos e mecanismos para que se torne uma
escola de pensamento voltada aos paises de renda média. No escopo de sugestdes, devem
focalizar suas agbes sobre as medidas de politicas econémicas mais especificas,
detalhadas e coordenadas. Apesar das limitagdes apresentadas, deve ser levado em conta
que pontos negligenciados pelos autores da MD se ddo em virtude da opcéo de apresentar
sua teoria de modo mais simples, com intuito de torna-la acessivel a sociedade de modo
geral e ndo apenas para economistas.

Ap0s a exposicao das convergéncias e contradicdes do ponto de vista tedricos, se

apresentaram possiveis entraves a adogdo de uma estratégia novo desenvolvimentista.
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Nesse escopo sobressai 0 aspecto impopular do ponto de vista politico que reflete uma
queda do salario real e todos seus impactos sobre a dindmica econdmica. Contudo, 0s
autores da MD tentam argumentar que essa reducdo seria temporaria e transitoria para
que ao obter a neutralizacdo da doenca holandesa e com isso obtendo uma taxa de cambio
competitiva, dard inicio a um ciclo virtuoso de desenvolvimento resultando em um

cenario de prosperidade dessa sociedade.
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6. CONCLUSAO

Esta Dissertacdo iniciou com um capitulo cujo proposito foi expor as bases
tedricas que influenciaram a teoria novo desenvolvimentista do ponto de vista pos-
keynesiano ao tratar dos autores (Harrod, Kaldor, Thirlwall e Pasinetti). Apos a
investigacao teorica sobre a inter-relacdo entre crescimento e industrializagdo, pode-se
dizer que a industria atua como peca fundamental para o crescimento em virtude da
interacdo e influéncia frente a outros setores. Além disso, foi verificado que o processo
de crescimento adequado deve compor industrializacdo, apoiada nas exportacfes como
forma de alavancar o crescimento e obter uma relacdo saudavel no que se refere ao
balango de pagamentos para resultar em mudanca estrutural.

Adiante, ressaltou-se a sistematizacdo teorica e metodoldgica sobre as vertentes
contemporaneas que associam industrializacdo e desenvolvimento (novo
desenvolvimentismo original e NDPK) e, de outro lado, o keynesianismo fundamentalista
que trata de questdes sobre desenvolvimento econdmico com bases nos escritos de
Keynes. Apesar de se classificarem como pds-keynesianas, apresentam diferencas do
ponto de vista tedrico e conceitual. O ND e NDPK congregam com pontos em comum,
tendo como diferenca a principal variavel macroeconémica em busca do crescimento.
Para o ND, o foco recai sobre a taxa de cdmbio com o intuito de dinamizar o setor
industrial, enquanto para 0 NDPK o protagonismo volta-se para a taxa de juros com
objetivo de reduzir a vulnerabilidade da economia. A diferenca consideravel se refere ao
fundamentalismo keynesiano, pois tem como principio desenvolvimentista a mudanca
dos cédigos morais da sociedade em busca de alternativas para melhora dos padrdes de
vida.

O capitulo seguinte avancou sobre os aspectos macroeconémicos em busca do
desenvolvimento, sobretudo a teoria macroecondmica novo desenvolvimentista original,
(MD) ressaltando seus argumentos e mecanismos para a retomada do crescimento por
parte dos paises de renda média. Essa vertente tedrica congrega elementos das teorias
estruturalista e keynesiana, apresentando avancos e discordancias frente a essas escolas
de pensamento. Do ponto de vista tedrico, tem a centralidade da taxa de cambio como
principal variavel macroecondémica em busca do desenvolvimento econdémico. Avanga ao
estabelecer a utilizagdo de diversas taxas de cambio em busca de dinamizar os setores da
economia em consonancia com o balango de pagamentos. Contudo, baseia-se no

argumento de tendéncias cronicas sobre a taxa de cdmbio que dificultam o progresso.
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O capitulo final tratou de uma avaliacdo pos-keynesiana frente a MD trazendo
aspectos convergentes e criticos. Do ponto de vista critico, observou-se uma série de
argumentos que se mostram contraditorios com a visdo pos- keynesiana. Nesse escopo,
pode-se perceber que os autores utilizados para uma analise critica se enquadram na
vertente keynesiana fundamentalista. Em seguida, foi realizado um levantamento de
pontos limitantes para implementacdo de uma estratégia consoante com a visdo novo
desenvolvimentista. Apos essa secdo, ficou clara a dificuldade de execucdo da estratégia
novo desenvolvimentista devido uma série de medidas impopulares, sobretudo uma
queda do salario. Contudo, os autores da MD defendem que essa diminuigédo ocorre de
forma temporaria, resultando numa melhora consideravel a longo prazo.

Do ponto de vista tedrico, pode-se dizer que ap6s a exposicdo feita nesta
Dissertacdo, a vertente mais adequada para realizar uma andlise sobre estratégias de
desenvolvimento mostrou-se ser a keynesiana fundamentalista, tendo em vista que a
teoria novo desenvolvimentista original ainda se encontra em construgdo. No que tange
ao aspecto bibliogréafico, o NDPK ainda ndo se apresenta como uma escola relevante
devido a limitacdo de pesquisa nessa tematica.

Embora o falecimento de Keynes tenha ocorrido antes do surgimento do
desenvolvimento como tema de pesquisa em economia, sua contribuicdo tedrica
apresentava elementos que compunham essa ideia. Os autores que compde a vertente
fundamentalista keynesiana apoiam-se em seus escritos para tratar desse conceito
importante dentro da teoria econémica. Apesar da existéncia de vertentes contemporaneas
como o ND e o NDPK afirmam ndo ser necessario a busca por outros acessorios tedricos
para explicar esse fendbmeno. Pois para o fundamentalismo keynesiano o objetivo da
teoria desenvolvida por Keynes seria alcancar o que se entende como desenvolvimento
econdmico.

Com relagéo ao ND e NDPK, resulta em um mix de aspectos tedricos e influéncias
e ndo se traduzir em uma escola de pensamento bem desenhada e acabada. Essa limitacéo
é reconhecida pelos autores da ND. De acordo com a bibliografia disponivel sobre a
temaética, o que pode ser inferido nesse sentido seria a presenca de algum elemento em
comum entre as vertentes. Contudo, ndo foi realizada uma analise com profundidade para
estabelecer uma perspectiva em que o ND e a teoria pds-keynesiana sejam
complementares. Para que isso seja possivel, faz-se necessario um desenvolvimento
efetivo da teoria novo desenvolvimentista e ndo apenas aspectos macroeconémicos. Uma

vez que a teoria pds-keynesiana encontra-se bem definida pela teoria econémica,
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enquanto o ND precisa ser melhor definido, pois, embora apresente diversos mecanismos
e proposi¢Oes para a retomada do crescimento carece de avangos para construgdo de um
modelo completo que explique as motivaces das quais alguns paises ndo atingem o
crescimento sustentavel.

Apesar da sistematizacdo apresentada entre ND, NDPK e keynesianismo
fundamentalista, ambas vertentes estdo inseridas dentro da vertente PK. Contudo, apés a
apresentacdo dessa Dissertagdo pode-se inferir que nem todos as vertentes PK utilizam a
nomenclatura “novo-desenvolvimentismo” para discutir desenvolvimento economico.
Apesar do reconhecimento pelo esforco de desenvolver novas teorias que discutam
estratégias de desenvolvimento, as teorias contemporaneas apresentam limitagdes do
ponto de vista tedrico e pratico. Desse modo, a perspectiva mais adequada dentro do
escopo PK € a vertente keynesiana fundamentalista.

Embora a Dissertacdo apresente maior concentracdo sobre aspectos macroecondmicos, a
discussdo sobre a relacdo entre industrializacdo e desenvolvimento econdmico
desempenhou o papel de fio condutor desse trabalho. Visto que apesar de serem
focalizados aspectos macroecondmicos, a industria apresentou protagonismo e as
politicas apresentadas tinham como objetivo o desenvolvimento do sistema produtivo,
sobretudo, industrias competitivas ao comércio internacional para alcancar o progresso.
Cabe destacar que apesar do papel central do processo de industrializacdo para o
desenvolvimento econémico, ndo se defende um pais totalmente industrializado. 1sso, em
virtude da experiéncia historica mundial e ao mesmo tempo do papel desempenhado pela

agricultura e pelo setor de servicos para alguns paises.
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