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Developmentalism and new-developmentalism. This paper starts from the con-
ceptualism of New Developmentalism which was proposed by its formulators and
their criticism of the “old” developmentalism in order to compare both. It is elabo-
rate in both theoretical and historical levels. In the former, it explores the theoretical
streams that contributed to the formulation of economic policies that designated the
Latin American developmentalism. In the latter, it focuses on the economic policy
of the Brazilian import-substitution industrialization and advocates the impropriety
of associating it to the irresponsibility in the management of the foreign exchange,
fiscal and monetary policies, as the proposers of New Developmentalism assert. Fi-
nally, in a third stage, it resumes the propositions of the New Developmentalism
and debates the pertinence of some of its policy propositions based upon theoretical
considerations and the Brazilian experience which were mentioned in the previous
stages.
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INTRODUCAO

O objetivo deste artigo é discutir o conceito de novo-desenvolvimentismo no
sentido de, ao esclarecer suas raizes tedricas, contribuir para o desenho adequado
das politicas macroecondmicas prescritas ou indicadas para o desenvolvimento do
pais, este ultimo entendido ndo apenas como crescimento da producdo, mas tam-
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bém abrangendo mudancas estruturais necessirias para torna-lo sustentavel a lon-
go prazo, e mais justo do ponto de vista distributivo.

O interesse crescente pelo tema do desenvolvimentismo, apds trés décadas de
arquivamento académico, tendo em vista a hegemonia ortodoxa neoliberal, ¢ al-
vissareiro. Necessdrio se faz, contudo, aprofundar a discussao para melhor balizar
as suas prescri¢des de politica econdémica. O chamado “novo-desenvolvimentismo”
¢ justificado, por seus defensores, a partir de politicas macroeconémicas diferen-
ciadas, mas a concepg¢io desenvolvimentista que une antigos e novos defensores
tem raizes tedricas comuns. Em particular, destaque-se que a concepgio de estado
ativo na persecuc¢do do desenvolvimento econdmico e social é comum as duas
versoes e criticada pelos ortodoxos neoliberais, e decorre de uma percepgio econd-
mica e especialmente monetaria diferente da ortodoxia. Essas diferencas tedricas
precisam ser destacadas para que se tenham presentes as linhas definidoras da
controvérsia e se possam robustecer 0s argumentos em resposta as criticas antigas
e novas dos ortodoxos aos desenvolvimentistas. Em segundo lugar, as diferencas
substanciais das duas versoes desenvolvimentistas com relacdo a ortodoxia con-
vencional precisam ser explicitadas, e bem entendidas as suas razdes tedricas para
evitar prescricbes macroeconomicas contraditérias. Essas raizes tedricas serdo des-
tacadas na primeira secio do artigo, logo ap0s esta introducdo. A andlise dos arti-
gos dos autores proponentes do novo-desenvolvimentismo mostra que eles enfati-
zam diferengas entre este e o “antigo” desenvolvimentismo que ndo sdo evidentes
por si mesmas, e devem ser questionadas. Nosso método de exposi¢ao abrange dois
planos: o tedrico e o histérico. Na primeira secdo, a seguir, recorreremos a uma
abordagem teérica para defender que os referidos autores mostram certa incom-
preensio na maneira de conceber o desenvolvimentismo antigo. Uma andlise his-
torica desse conceito, para solidificar este entendimento, serd feita na segunda se¢io
do artigo. Por fim, a terceira secdo discute o conceito de novo-desenvolvimentismo
com o propo6sito de melhor entender o significado de suas propostas e sua adequa-
¢do ao conceito de desenvolvimentismo, a partir do que foi exposto nas se¢oes
anteriores, e ensaia uma conclusio.

Ao longo do texto privilegiaremos, em particular, as defini¢des e propostas
macroecondmicas daqueles que primeiro se serviram da idéia de novo-desenvolvi-
mentismo para criticar e propor alternativas a ortodoxia liberal (Bresser-Pereira e
Nakano (2002, 2003), Bresser-Pereira (2004, 2006, 2007, 2011), Bresser-Pereira
e Gala (2007, 2010), Sicst et al. (2005, 2007). Ao final, serdo sumariadas as prin-
cipais conclusdes do artigo.

DESENVOLVIMENTISMO X ORTODOXIA: RAZOES TEORICAS
DAS DIVERGENCIAS SOBRE O PAPEL DO ESTADO.

Frente a multiplicidade de usos e acep¢des em que o termo é empregado, cabe

conceituar o desenvolvimentismo. Segundo Bielschowsky (1988, p.7), o desenvol-
vimentismo pode ser definido como a “ideologia de transformacdo da sociedade
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brasileira” assentada em um projeto econdmico voltado a industrializacdo como
via de superagio da pobreza e do subdesenvolvimento, sob o entendimento de que
esta ndo adviria pela espontaneidade das for¢as de mercado, ou seja, seria indis-
pensdvel a atuagio do estado como indutor, como agente planejador do desenvol-
vimento e/ou investidor direto. Este autor elabora, ainda, uma tipologia que mostra
que o pensamento desenvolvimentista ndo é monolitico, mas abarca dentro de si
controvérsias, envolvendo temas relevantes como, por exemplo, o papel do capital
estrangeiro € do estado para a consecu¢do do desenvolvimento. Fonseca (2004,
p-226), ao analisar tanto o pensamento como as politicas econdémicas que consti-
tuiram a experiéncia historica brasileira dos governos considerados desenvolvimen-
tistas, concluiu que trés elementos sempre constituiram um “nucleo duro” comum
as varias manifestacGes, que sdo a defesa: (a) da industrializagio; (b) do interven-
cionismo pro-crescimento; e (¢) do nacionalismo, delimitando o papel do capital
estrangeiro e sempre o subordinando a um “projeto nacional”. Embora a substi-
tuicdo de importagdes tenha sido o caminho trilhado pelo Brasil e por alguns paises
latino-americanos como estratégia de desenvolvimento, principalmente apds a dé-
cada de 1930, no entendimento desses dois autores ndo hd uma relacdo necessdria,
do ponto de vista conceitual, entre ambas: a associagao entre desenvolvimentismo
e defesa de um projeto de industrializa¢ao verificou-se no Brasil através da substi-
tuicao de importagdes, mas esta foi uma forma histérica de materializa-lo, a qual
pode ser superada sem, todavia, superar o desenvolvimentismo como ideologia ou
estratégia para o futuro.

Analisando os trabalhos dos proponentes do novo-desenvolvimentismo, pode-se
concluir que esses trés elementos neles se fazem presentes, de forma que os mesmos
vao ao encontro das conceituacoes de ambos os autores. Todavia, é com rela¢do ao
intervencionismo, suas razdes e alcance, que nos centraremos a seguir. O que se
destaca nas conceituagoes de desenvolvimentismo nas quais nos apoiamos € o fato
de haver, em qualquer versio, a percep¢do de que o estado precisa ser ativo na bus-
ca do desenvolvimento econdmico, devendo essa busca ser prioritdria. Ao contrario,
a visdo ortodoxa ndo leva em conta tal prioridade, preterindo-a em favor da estabi-
lidade de precos no que se refere aos objetivos da politica econdmica. Observe-se,
porém, que nem o crescimento € algo visto como pouco importante para a ortodoxia,
nem a estabilidade de precos algo indesejavel ou negligencidvel para os desenvolvi-
mentistas. As prioridades mencionadas, em particular, em relagdo ao papel do esta-
do em cada uma das visdes, decorrem de percepgdes distintas sobre o que € possivel
atribuir ao estado, qual o seu papel e o que se pode esperar dele.

Para a ortodoxia, o papel que o estado pode ter para impulsionar o desenvol-
vimento econdmico é limitado e discutivel, porque, em primeiro lugar, o crescimen-
to é algo que depende de iniciativas privadas no fornecimento de fatores de produ-
¢do e na explicitacao das preferéncias, dependendo, portanto, de fatores privados
e reais, preferéncias e tecnologias em varios mercados. Admite-se que as iniciativas
privadas, ao se explicitarem nos varios mercados, conduzem a um crescimento
sustentavel no sentido de que podem prover as condi¢des para alcangi-lo sem que
ele seja inflacionario.
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Se observarmos o mercado de fundos de empréstimos, caro a toda ortodoxia,
compreendendo nela neocldssicos, novos-cldssicos e também novos-keynesianos,
veremos que ele explicita algo importante. Para crescer € preciso investir de forma
a aumentar a capacidade produtiva, mas para isso ocorrer de forma nio inflacio-
ndria é preciso que haja poupanga, a qual, ao reduzir o consumo, abriria espaco
para o aumento da demanda com o incremento do investimento. Assim, a deman-
da, no processo de crescimento, ndo ultrapassa a oferta e, por isso, ndo gera infla-
cdo. E a preferéncia pelo consumo futuro dos agentes econdmicos que, reduzindo
o consumo presente, libera recursos para financiar o investimento e, a0 mesmo
tempo, garante a producdo futura dos bens que serdo consumidos com atraso.
Esse tipo de equilibrio, segundo a ortodoxia, pode ficar comprometido quando o
estado interfere com a politica fiscal, por meio do chamado crowding-out, uma vez
que a politica fiscal expansionista eleva a taxa de juros e inibe o investimento pri-
vado (Spencer & Yohe, 1970).

Quanto a politica monetaria, sua impoténcia para modificar a capacidade
produtiva da economia deve-se a concepg¢io de neutralidade da moeda a curto ou
a longo prazo (Mollo, 2004). Isso torna a politica monetaria potente apenas para
controlar precos e, se usada como estimulante do investimento, gerard necessaria-
mente inflagio.

Assim, seja na andlise do mercado de fundos de empréstimos, seja em vista da
aceitagdo a curto ou longo prazo da neutralidade da moeda, hd uma apreensiao da
moeda como pouco importante por parte da ortodoxia. O crédito passa entdo a
ser visto como mera transferéncia de recursos dos poupadores para os investidores.
Portanto créditos sem lastro em poupanca, ou qualquer impulsiao monetdria criada
pelo estado, superior a producio real ja existente, sdo inflaciondrios, distorcendo
precos relativos e atrapalhando o papel regulador do mercado, o que torna a agio
estatal desaconselhadvel. Ou seja, o estado é impotente para impulsionar o desen-
volvimento, do ponto de vista monetario, em fun¢do da neutralidade da moeda, e
do ponto de vista fiscal, em razdo do efeito crowding-out.

Diferente é a concepgio de estado que sustenta o desenvolvimentismo, em
vista de suas raizes tedricas heterodoxas. Bresser-Pereira (2006) destaca que os
autores desenvolvimentistas tém sido historicamente ligados, do ponto de vista te6-
rico, aos cldssicos e a Marx, a macroeconomia keynesiana e a teoria estruturalista
latino-americana. Embora isso seja mais ambiguo e discutivel em Smith e, mais
ainda, em Ricardo, em cada uma das outras visdes mencionadas, em maior ou me-
nor grau e de maneira mais ou menos explicita, a aceitacao de um papel estimulador
efetivo do estado marca diferengas em relagdo a ortodoxia. O que se pode ponderar,
em adicdo, é que cada approach defende a intervencdo por diferentes razoes, daf
resultando medidas de politica econémica de alcance e magnitudes diversas.

A preferéncia pelas politicas desenvolvimentistas, por parte dos marxistas, de-
corre de perceberem que elas de fato podem promover impactos duradouros, re-
duzindo o desemprego e, nesse sentido, proporcionar ao trabalhador uma posicdo
melhor na relag¢do capital-trabalho. Nao se trata, porém, de pensar no estado como
solucdo para os problemas, posto que estes sdo inerentes ao capitalismo como
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modo de producdo. O estado tem sempre um papel, segundo os diversos autores,
como de garantia da propriedade privada; de regulacdo para evitar ou atenuar
crises; de regulamentagido do conflito capital-trabalho; de provisio da infraestru-
tura necessaria a acumulacdo do capital; de ajuda ao capital nacional nos mercados
internacionais; de garantia da individualiza¢io dos sujeitos privados como proprie-
tarios de mercadorias; de gestdo da forca de trabalho, administrando a manutencdo
do exército industrial de reserva; e, finalmente, de gestao da moeda, ao exercer suas
prerrogativas de poder publico para intermediar interesses privados e assegurar que
a moeda possa cumprir seu papel na solu¢do da contradi¢do privado-social das
economias produtoras de mercadorias.! Em qualquer caso, porém, os marxistas
evitam o voluntarismo, ou o entendimento segundo o qual é possivel resolver ter-
minantemente, via estado, os problemas econdmicos que decorrem da l6gica con-
traditoria do sistema capitalista, e que tende a tornar seu desenvolvimento desigual
e excludente.

No keynesianismo destaca-se, em particular, o marco tedrico mais radicalmen-
te diferente dos neocldssicos ortodoxos, o dos pos-keynesianos. Desse ponto de
vista, o estado, tanto com a politica fiscal quanto com as politicas monetaria e
cambial, pode contribuir para o desenvolvimento econdmico ao adotar medidas
voltadas ao pleno emprego e ao aumento da producdo, sem que isso seja necessa-
riamente inflaciondrio.

Para Keynes (1980) a manutencdo de nivel satisfatério de emprego depende
de gastos de consumo e investimentos que podem ser impedidos na preferéncia
pela liquidez. Em particular isso é ruim ao inibir investimentos, com o consequen-
te efeito multiplicador sobre a producdo e o emprego. Nessas circunstancias, tanto
a politica monetdria quanto a politica fiscal assumem um papel relevante. A inje¢do
de liquidez pode acalmar investidores, estimular o investimento e, com isso, enco-
rajar mais o emprego (Davidson, 1991). Mas a percepcdo geral da incerteza pode
ser tal que todo recurso liquido criado seja retido, situagio da “armadilha pela
liquidez”, razdo pela qual Keynes considerava a politica fiscal mais garantida, por
depender menos da reacdo dos demais agentes economicos. O estado pode reduzir
a incerteza devido ao seu poder centralizador de informagoes, mobilizador de re-
cursos e influenciador da demanda efetiva, e agird independentemente da incerteza,
porquanto seu objetivo ndo é obter lucro. Por isso Keynes espera vé-lo assumir uma
responsabilidade cada vez maior na organizac¢do direta dos investimentos, criando
um ambiente macroecondémico favoravel para os investimentos privados, regulan-
do seu ritmo ao compensar a incapacidade da demanda privada de sustentar a
demanda agregada no nivel de pleno emprego.

Vale destacar, para efeito da analise do desenvolvimentismo, a defesa do papel
do estado na manutengao do pleno emprego de longo prazo, evitando flutuagoes
acentuadas, e que isso ndo significa dar pouca importancia ao equilibrio das finan-

! Para confronto entre visdes marxistas do papel do Estado, ver, por exemplo, Clarke (1991), Bonefeld
& Holloway (1992) e Mollo (2001).
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¢as do estado, e nem é necessariamente inflaciondrio. Sobre o primeiro desses as-
pectos, diz Keynes (1980), é preciso contar com grande parte do total do investi-
mento influenciado por institui¢do publica ou controlado por ela em programa de
longo prazo, para reduzir flutuagdes e a queda do mesmo.?

Quanto ao equilibrio das contas, este ndo seria incompativel com a presenga
de um estado atuante e incentivador do pleno emprego. Ele trabalhava com dois
tipos de orcamento: (a) o orcamento corrente e (b) o orcamento de capital. O or-
¢amento corrente representa os gastos de consumo correntes do governo, e deve
estar preferencialmente equilibrado. O or¢camento de capital refere-se aos projetos
de investimento do governo, e deve ser equilibrado no longo prazo com os proprios
recursos que se espera obter com a execucdo plena dos projetos. A manutengio da
economia na trajetdria de crescimento visando ao pleno emprego deveria ser sus-
tentada, principalmente, pelos gastos de capital. Ao atuar assim, o estado garanti-
ra gastos que melhorardo as expectativas privadas e estimulardo o investimento, a
renda e o emprego.

No que tange ao cardter nio necessariamente inflacionario das contas publicas,
Keynes destaca o estimulo monetario ou fiscal dado ao investimento e o crescimen-
to consequente da economia como instrumentos para garantir, por um lado, o
aumento da producio e da capacidade produtiva, levando a expansio da oferta
ap6s o aumento de demanda. Assim, a médio e a longo prazos nao é necessario
esperar pressao sobre os precos. Por outro lado, o aumento da producdo incremen-
ta a arrecadagio e permite pagar as dividas ou cobrir os déficits. Em qualquer caso,
h4 um papel do estado fundamental na garantia do desenvolvimento estimulando
o investimento, “to prevent large fluctuations by a stable long-term programme”
(Keynes, 1980, p. 322).

No que se refere aos estruturalistas, o papel do estado aparece ja na frase de
Prebisch em que ele define o desenvolvimentismo, uma vez que a politica de desen-
volvimento, segundo ele, “significa um esforco deliberado de atuar sobre as forgas
da economia a fim de acelerar seu crescimento, ndo pelo crescimento em si, mas
como meio de conseguir um melhoramento persistente da renda nos grupos sociais
de rendas inferiores e médias, e sua participa¢do progressiva na distribui¢do da
renda global (Prebisch, 1961, p.335, grifos nossos).

Para os estruturalistas o desenvolvimento dos paises periféricos “estd intima-
mente ligado ao curso das exportagdes”, cujo ritmo “impde limites ao desenvolvi-
mento espontineo da economia” (Prebisch, 1961, p. 7), uma vez que freia as im-
portacdes necessarias ao crescimento. Trata-se de problemas estruturais, os quais
requerem ndo apenas uma politica anticiclica do estado, mas a¢des mais persisten-
tes e de longo prazo. Esta, porém, é dificultada por insuficiéncia de poupanca e
outros fatores que conduzem a inflacao. Nas suas proprias palavras, “a inflaciao

2 Kalecki (1977) é de certo modo até mais enfatico, pois associa o subdesenvolvimento a escassez de
capital e lembra a possibilidade de inflagdo, para o que defende planejamento estatal como forma de
superar a longo prazo o subdesenvolvimento amenizando as pressdes inflaciondrias.
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ocorre porque a economia é estruturalmente vulneravel, porque existem fatores
regressivos de distribui¢io de renda e porque ha insuficiéncia de poupanga para
acelerar as inversdes, dada uma estrutura econémica e social” (p. 10). Assim, cabe
ao estado, por um lado, “fazer desaparecer a demanda excessiva de importagdes e
desvid-la internamente para manter, em forma nio inflaciondria, a demanda de
fatores produtivos empregados nas atividades de inversao” (p. 47); “manter o
volume de inversdes antes realizadas inflacionariamente, cobrindo-as, porém, com
poupanca proveniente de impostos e da contribui¢do de recursos internacionais”
(p. 21); introduzir reformas estruturais no proprio estado, que “terd que estabelecer
uma clara distin¢do entre gastos crescentes da administragio e as inversdes internas
que devem crescer ao ritmo imposto, de um lado por consideracoes de politica
econdmica e social, e de outro pelas importagdes de bens de capital” (p. 31). Nota-
-se, destarte, que Prebisch elaborava um diagndstico em consonincia com seu mo-
mento historico, cujos problemas de balango de pagamentos se localizavam funda-
mentalmente nas transacdes correntes, mais precisamente na balanga comercial,
quando as exportacbes majoritariamente de produtos primarios cumpriam a funcio
de gerar divisas para sustentar o fluxo de importacoes de bens de capital e inter-
medidrios necessario para viabilizar a industrializa¢io.

O desenvolvimentismo latino-americano, portanto, é tributdrio de diferentes
correntes tedricas, principalmente no que tange a defesa da ag¢io estatal (Bielscho-
wsky, 1988; Fonseca, 2000; Boianovsky, 2010; e Malta, 2011). Sua peculiaridade
reside justamente em ter recorrido a diferentes approaches e arcabougos tedricos
com vistas a embasar politicas voltadas a superar o subdesenvolvimento, o que lhe
confere um carater que se poderia qualificar, embora com certa licenciosidade, de
eclético e pragmatico.

POPULISMO, DESENVOLVIMENTISMO E O PAPEL DO ESTADO

Nos textos proponentes do novo-desenvolvimentismo, ao justificar o adjetivo
“novo” em seu nome, faz-se referéncia a algumas criticas que, embora atribuidas a
ortodoxia, foram assumidas parcialmente pelos autores. Destaque-se, em particular,
a associacdo entre desenvolvimentismo e irresponsabilidade fiscal ou despreocupa-
¢do inflacionaria. Bresser-Pereira (2006, p. 8), por exemplo, chama atengio para
o fato de que “a ortodoxia convencional torna o desenvolvimentismo uma expres-
sao depreciativa: identifica-o com o populismo ou a irresponsabilidade em matéria
de politica econémica”. Mas ao propor uma terceira via entre o “populismo” e a
ortodoxia convencional, chamando-a de novo-desenvolvimentismo, parece concor-
dar com a critica. Assim, o primeiro objetivo desta se¢ao € visitar a historia econd-
mica do desenvolvimentismo no Brasil de forma a avaliar a pertinéncia desse posi-
cilonamento.

Frente a impossibilidade de analisar detalhadamente cinco décadas de politica
econOmica brasileira, nossa op¢ao metodoldgica recaiu em focar determinadas li-
nhas definidoras dos governos de Vargas (1930-45 e 1951-54) para, através de um
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contra-exemplo, mostrar que essas criticas ao “velho” desenvolvimentismo ndo
procedem. A escolha dos governos de Vargas ndo é fortuita e se deve ndo apenas
a sua longa duragdo — praticamente duas décadas — mas também a associacao,
fartamente explorada pela literatura, entre esses governos e o desenvolvimentismo.

Ao se procurar desvendar o significado e o cardter das medidas de politica
econdmica e testar a procedéncia de as mesmas serem qualificadas como “irres-
ponsdveis”, “populistas” ou descompromissadas com a estabilidade monetéria,
fiscal ou cambial, entende-se, também por uma escolha metodoldgica, que a ana-
lise ndo pode se restringir a seus resultados, posto que nem sempre o pretendido
ex-ante pelos policymakers se realiza. Como ilustram varios exemplos, inclusive
da conjuntura mais recente, fatores intervenientes, inclusive exdgenos (de natureza
politica, ou da conjuntura internacional) muitas vezes sdo decisivos na determina-
¢ao dos resultados ex-post. Assim, faz-se necessario enfocar trés planos como cor-
tes analiticos: (a) as intencdes ou propostas; (b) as medidas implantadas; e (¢) os
resultados obtidos. S6 a andlise integrada dos mesmos pode auxiliar na caracteri-
zacdo da politica econdmica, indo além da qualificacdo através de adjetivos que
podem expressar apenas um julgamento aprioristico.

A analise dos governos de Vargas, em qualquer um dos trés planos, mostra
que sempre houve a preocupagio com a estabilidade monetaria, fiscal e cambial.
Esta sempre se fez presente nos discursos e manifestagdes verbais tanto do presi-
dente da republica como de seus sucessivos ministros; foi materializada em também
sucessivas medidas de politica econémica e, finalmente, foi em sua maior parte
bem-sucedida quanto aos resultados alcancados. Assim, pode-se afirmar que o
desenvolvimentismo do periodo, assim como a industrializacdo através de substi-
tuicdo de importacoes, coexistiu com propostas e com atos efetivos que reconbe-
ciam a importancia da estabilidade nas contas piblicas, no orcamento e no balan-
¢o de pagamentos. Embora seja corrente, como expressao ideoldgica da ortodoxia,
a relagao umbilical entre desenvolvimentismo e irresponsabilidade na condugio da
economia, rotulada de “populismo econdémico”, a mesma nio se sustenta ao recu-
perarmos os tragos mais marcantes do periodo, como se mostrara adiante.

Primeiro governo de Vargas — O novo governo empossado com a Revolugio
de 1930 justamente diagnosticou como principal gargalo, exigindo imediata inter-
vencdo, os déficits publicos — decorrentes da queda na arrecadagio, inclusive
pelo peso dos impostos de importacdo nas receitas federais — e do balanco de
pagamentos, com a queda das quantidades e dos pregos dos exportados, principal-
mente do café, que perfazia em 1924-29 em média 72,5% do valor das exportacoes
(Villela e Suzigan, 1973). De forma surpreendente, a proposta orcamentaria para
os primeiros anos, de 1931 a 1933, previa superdvits, desde logo explicitados por
Vargas como desejdveis na mensagem enviada a Constituinte de 1933, na qual
atribuia os déficits no or¢amento a fatores “ndo previstos”: uma seca no nordeste
e a revolta de 1932 em Sdo Paulo. O governo, a medida que passavam os anos,
principalmente apds o golpe que instituiu o Estado Novo, em 1937, aprofundava
a intervencdo governamental, o que lhe confere cardter desenvolvimentista e pro-
-industrializagio. Mas o intervencionismo comegou na propria cafeicultura com
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novos impostos para desestimular a produgdo (pagamento em espécie de 20% do
café exportado, em 1931, e posteriormente 1 mil-réis para cada cafeeiro plantado no
estado de S3o Paulo). Essas medidas, ao mesmo tempo, auxiliavam na expansdo das
receitas para financiar a compra, estocagem e posterior destrui¢io do café. Com, isso,
o governo langou mao de politicas para aumentar a producio e sustentar a demanda,
antecipando na pratica as teses keynesianas, como bem interpretou Furtado (1977)
em sua analise cldssica. Mas estas ndo foram definidas “irresponsavelmente”, porque
acompanhadas de medidas visando centralizar e a aumentar a arrecadacio, inclusive
institucionais, tanto por via democratica, como a reforma tributdria de 1934, quanto
a forma autoritdria, e em maior envergadura, na Carta Outorgada de 1937.

Nio passou despercebida por autores criticos ao desenvolvimentismo e perfi-
lhados a ortodoxia a preocupagio do governo com o aumento da arrecadagio, a tal
ponto que Pelaéz (1972, 1979), por exemplo, chegou ao paroxismo de criticar os
que viam o governo como “keynesiano” ou “desenvolvimentista”. Todavia, o equi-
voco dessa interpretacdo vem a baila ao lembrarmos que: (a) o governo, concomi-
tantemente, langou mio de politica monetaria expansionista, assumindo, na pratica,
uma concep¢do de ndo neutralidade da moeda; a época havia deflagio, de forma
que o aumento dos precos decorrente da expansio monetaria nio era temido (quem
sabe até desejado); (b) amplio-se o intervencionismo através da complexificacio do
aparelho do estado, com a criagdo de 6rgdos e institutos, visando estimular as ex-
portacdes e a diversificacdo agricola (institutos do Agticar e do Alcool, do Mate, do
Pinho, etc.) e a produgio industrial, esta culminando com a criagio da primeira
empresa estatal voltada diretamente a produgao, em 1941: a Companhia Siderur-
gica Nacional. Essas medidas institucionais, assim como de legislacdo (na 4rea do
trabalho e cdigos de Minas e de Aguas, por exemplo), por sua envergadura e nexo
entre si, mostram que ndo podem ser interpretadas como fortuitas ou casuais, pois
s6 fazem sentido se admitirmos a intencionalidade de um projeto de industrializacdo,
como superacio do modelo agroexportador vigente antes de 1930.

Também na 4area cambial ndo se pode referendar as teses que associam desen-
volvimentismo a “irresponsabilidade” ou “populismo”. Ao contrario do que os
modelos de populismo cambial preveem?® — valorizagio da taxa de cimbio propi-
ciando aumento “artificial” do mercado interno com aumento do consumo —, a
politica na década de 1930 foi de desvaloriza¢io do mil-réis, inclusive devido a
gravidade da crise cambial. A mesma politica vigorou com o “cambio por coope-
racdo” da época da I Guerra Mundial. Quanto aos resultados, foram francamen-
te positivos. A participacdo do café caiu para menos de 50% do valor das expor-
tagbes na década de 1930, e em 1944, pela primeira vez desde a Depressio, as
exportagdes superaram a producdo anual (Fonseca, 1989, p. 156, 213). Por isso,

3 Sobre populismo econdmico, ver Fonseca (2011) e a coletdnea organizada por Bresser-Pereira (1991)
com 0s mais representativos artigos sobre o tema até sua publica¢do. Ver, em particular, o texto de Eliana
Cardoso e Ann Helwege (1991) com titulo sugestivo: “Populismo, gastanga e redistribui¢io”, lembrando
Perén, Vargas e Goulart.
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em vez de “irresponsabilidade”, a heran¢a deixada pelo governo Vargas foi de
divisas acumuladas, com as quais parte da literatura acusa Dutra, que lhe sucedeu,
de gastar na importagao de supérfluos no Pds-Guerra, o que teria propiciado a
crise cambial de 1947 (por um governo tido como mais conservador e muito dis-
tante de qualquer “populismo”).

O forte crescimento econémico do periodo (s6 a inddstria de transformacio
cresceu 11,2% entre 1933-39) mostra a compatibilizacdo entre os propdsitos de-
senvolvimentistas e o controle das contas piiblicas. A marca do desenvolvimentis-
mo, ao contrario do que postulam a ortodoxia e os tedricos do novo-desenvolvi-
mentismo, nao € ignorar as restricbes or¢amentarias ou do balango de pagamentos;
ao contrario, a analise da politica econdmica desse periodo mostra que o governo
assumiu a necessidade de administra-las, inclusive com a consciéncia, manifesta
em pronunciamentos das autoridades, de que fortes desequilibrios fiscais e cam-
biais voltar-se-iam contra os proprios objetivos do crescimento (pela razdo 6bvia
de que inviabilizariam a a¢io estatal). Em contraste com a ortodoxia, que assume
o trade off entre estabilidade e crescimento acelerado, a experiéncia histérica
brasileira dos governos de Vargas nao referenda tal relagio simplista.* Ao contrd-
rio, sugere que tanto os propdsitos como os atos efetivos do governo deram-se no
sentido de procurar o equilibrio no orcamento e no balanco de pagamentos, com-
patibilizando com o desenvolvimento, conquanto este iiltimo fosse sempre a prio-
ridade. Para o pensamento desenvolvimentista, o crescimento é a varidvel que se
busca maximizar; é sobre ela que se concentram os esfor¢os do governo, sem que
a estabiliza¢io seja desconsiderada. Ja para a ortodoxia, inverte-se o foco da po-
litica econdmica, pois a taxa de crescimento é que se deve adequar a prioridade
definida pela estabilizacdo, uma vez que o crescimento impulsionado pelo gover-
no € visto geralmente como inflaciondrio. Assim, a diferenca maior entre ambos,
do ponto de vista tedrico, como ja se mencionou, nao esta em um deles ignorar
crescimento e estabilizagio como valores, mas em aceitar ou nao a neutralidade
da moeda e, por conseguinte, as implicagdes decorrentes dessa escolha na formu-
lagdo da politica econémica. A indefinicdo quanto a esse ponto nos parece que
precisa ser esclarecida pelos tedricos do novo-desenvolvimentismo, de forma a
evitar prescricdes de politica inadequadas.

Segundo Governo de Vargas — Neste registra-se, da mesma forma, a tentati-
va de conciliar os interesses desenvolvimentistas com estabilizacdo, e talvez de
forma mais visivel, pois a gravidade da situa¢do das contas publicas se agucou ao
longo do periodo governamental (Vianna, 1987; Saretta, 2000; Bastos, 2004, 2009;
Fonseca, 1989, 2010, 2011; e Fonseca e Monteiro, 2005). A inflagdo quase triplicou
(de 3,5% em 1948 para 9,4% em 1950), enquanto tanto o déficit publico como
do balanco de pagamentos cresciam, este principalmente pela escassez de moedas

* Conforme Bastos (2009, p. 19): “O combate 2 inflacio deveria ser realizado em duas frentes,
simultineas e complementares: ampliar a produ¢io com apoio decidido das politicas cambial e de
crédito, e assegurar equilibrio orcamentdrio.”
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conversiveis. O governo, ao assumir, nao hesitou em executar um rapido ajuste nas
contas publicas, denominado pelo ministro Horadcio Lafer de “férmula Campos
Sales—Rodrigues Alves”, ou seja, para se chegar a uma fase de crescimento acele-
rado precisava-se inicialmente passar por um periodo de estabilizagcdo. Pode-se
discorrer até que ponto esta expressao nao era mais um jogo retorico com vistas a
ganhar credibilidade; todavia, o governo num primeiro momento restringiu o cré-
dito e conteve as demandas salariais. No plano dos resultados, observa-se que o
governo procurou simultaneamente cortar gastos e, sobretudo, aumentar receitas:
enquanto os primeiros cairam de Cr$ 23,67 para Cr$ 20,78 milhoes, de 1950
para 1951, as receitas da Unido cresceram de Cr$ 19,37 para Cr$ 23,17 milhoes
no mesmo periodo (IBGE, 1987, p. 571).

O principal gargalo, todavia, ndo era o déficit publico, que se logrou manter sob
controle, mas o balanco de pagamentos, cujo desequilibrio ndo resultava de nenhuma
“irresponsabilidade” ou “populismo”, mas, sobretudo, da paridade fixa do cruzeiro
com o délar, estabelecida pelo acordo de Bretton Woods, a qual, somada a inflagdo
que vinha do governo Dutra, acabava por sobrevalorizar o cruzeiro, tornando a si-
tuagio gradualmente insustentavel. Todavia, o rompimento com o Acordo teria um
custo politico (embora pudesse, esse sim, ser explorado politicamente de forma mi-
diatica ou “populista”). Ademais, a valorizagdo cambial contribuia para o combate
a inflacdo e para o setor industrial, que comprava insumos do exterior com délar
baixo e a0 mesmo tempo barrava os bens de consumo concorrentes, através do siste-
ma de licenciamentos as importacoes segundo a “essencialidade do bem” em cinco
faixas, estabelecido no governo Dutra. Por esse mecanismo, a valorizacdo cambial
beneficiava, na ocasido, a indistria, ao contrdrio da situacdo atual, posto que esta se
voltava prioritariamente ao mercado nacional e as importagdes eram barradas ou
incentivadas pelas faixas de importagdo estabelecidas politicamente, em consondncia
com os objetivos desenvolvimentistas, e ndo por mecanismos de mercado.

Mas em 1953 a situagio chegava ao seu limite e a resposta do governo — a
Instrucdo 70 da SUMOC — ilustra com tipicidade como a arquitetura institucional
evidencia o compromisso do desenvolvimentismo com a estabilidade de precos, sem,
contudo, condiciond-lo a baixo crescimento. Em primeiro lugar, por reconhecer a
necessidade de medidas pro-estabilizagao e que o sistema de licenciamentos nao
mais conseguia arbitrar a escassez de divisas. Em segundo, diferentemente da or-
todoxia, por rejeitar o ajuste pelos mecanismos estritos de mercado (como fez a
Instrug¢ao 204, do governo Janio Quadros, que desvalorizou o cruzeiro por volta
de 100%, imputando o ajuste a produ¢do nacional). Em terceiro, por procurar
atenuar os custos decorrentes da desvalorizagdo sobre o setor produtivo, em con-
sonancia com os objetivos desenvolvimentistas. Como?

A Instrucdo 70 substituiu o sistema de licenciamentos por leildes de cAmbio em
que se mantinha formalmente a paridade fixa com o délar (US$ 1 = Cr$ 18,50), mas
na pratica os leildes impunham um 4gio sobre esse “piso” de acordo com cinco
faixas para importagio, o que significava que a desvalorizagio cambial — e, por-
tanto, os custos dela decorrentes — recaia sobre cada setor de acordo com as prio-
ridades estabelecidas politicamente pelo governo como mais ou menos essenciais.
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Da mesma forma, estipulava uma bonificacdo de Cr$ 5,00 para as exportacdes de
café e de Cr$ 10,00 para as de outros bens, em beneficio do setor exportador e da
balanc¢a comercial. Desta forma, a Instrucdo ao mesmo tempo: (a) administrou a
crise tentando resguardar os objetivos desenvolvimentistas, pois aumentava a dispa-
ridade entre os pregos relativos dos bens de consumo importados concorrentes com
o similar nacional e os tidos como supérfluos, os quais encareciam em relagio aos
bens de capital e insumos necessarios a produgio industrial e agricola; (b) incentivou
as exportagdes, mas também politicamente optou por sua diversifica¢do, tratando o
café desigualmente dos demais setores; (c) manteve formalmente a adesdo ao Acordo
de Bretton Woods, pois a paridade fixa sempre era a referéncia tanto para os leildes
como para as exportacgdes;’ (d) aumentou as receitas publicas, pois a diferenca entre
o agio resultante dos leildes e a bonificagio dada aos exportadores era positiva, o
que ajudava a diminuir o déficit ptblico; e, finalmente, (e) representou uma solugio
ndo apenas tempordaria para o balanco de pagamentos, pois o sistema de leildes
perdurou até o inicio dos anos 60 (governos Café Filho e Jucelino Kubitschek).®

Esses exemplos dos governos de Vargas nao ddo guarida as criticas que histo-
ricamente o pensamento ortodoxo dirigiu ao desenvolvimentismo, e que de certa
foram sdo assumidas pelos proponentes do novo-desenvolvimentismo.” Nao se
ignora que houve déficit publico em alguns exercicios do periodo analisado, mas
nada que fugisse ao padrio internacional da época, mesmo de paises que nio pas-
savam por uma industrializagdo substitutiva de importag¢oes; e de forma alguma
registrou-se um descontrole estrutural ou permanente das financas publicas. Isso
parece ter ocorrido em certas conjunturas do periodo da substituicio de importa-
¢oes, como no periodo de Jucelino Kubitschek e os anos que lhe sucederam, ou a
partir de meados da década de 1970, mas por razdes muito mais complexas, que
por certo nio permitem a generalizacdo da inferéncia segundo a qual déficit publi-
co e substituicdo de importacdes sejam dois fendmenos indissocidveis.

O CONCEITO DE NOVO-DESENVOLVIMENTISMO
E AS POLITICAS MACROECONOMICAS PRESCRITAS

O novo-desenvolvimentismo, segundo Bresser-Pereira (2004), é uma proposta
para se retomar a estratégia desenvolvimentista do Brasil, mas de forma atualizada

5 Essa era uma medida importante para negociar os empréstimos relativos aos projetos propostos pela Comissdo
Mista Brasil — Estados Unidos, cujo impacto esperado no balango de pagamentos era positivo.

6 Nem Eugénio Gudin, ministro de Café Filho e critico do intervencionismo desenvolvimentista, teve coragem de
suspendé-los.

7Em trabalho anterior a proposta do novo-desenvolvimentismo, Bresser Pereira (1991, p. 8) ja fazia a
ligacdo entre populismo e desenvolvimentismo: “O populismo econdmico estd baseado em um dis-
tributivismo ingénuo e em um desenvolvimentismo que ndo mede custos”. Todavia, excluia Vargas:
“Getlio Vargas foi um cldssico lider populista que jamais adotou o populismo econémico”. Surpreende,
ois, seu posicionamento critico em trabalhos recentes ao “velho” desenvolvimentismo.
bl
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e adaptada a seu estagio de desenvolvimento. Os textos que o introduziram refe-
rem-se todos a diferengas com relacio ao desenvolvimentismo — este tido como
“antigo” ou “ultrapassado”—, recurso com o qual se legitima o adjetivo “novo”.
Segundo ainda Bresser-Pereira (2006, p. 7), “na medida em que o antigo desenvol-
vimentismo estava baseado na substitui¢io de importacdes, estavam embutidas
nele as razdes de sua propria superacdo”. Mas o préprio autor afirma pouco antes
que “o desenvolvimentismo ndo era uma teoria econdmica, mas uma estratégia
nacional de desenvolvimento”. Também em Sicst et al. (2005, p. XXXIII) vemos
que ha argumentos conjunturais para a mudanga de nomenclatura. Justificam-na
com base em “uma nova realidade diversa” daquela da substitui¢io de importacoes.
O desenvolvimentismo, segundo os autores, “focava suas politicas defensivas na
balanga comercial”, enquanto “o protecionismo moderno deve ser o da conta de
capitais” (p. XLVI). Ao associd-lo, porém, a um periodo histérico ou a conjunturas
especificas, o que se diminui é a importancia da idéia de estratégia de desenvolvi-
mento, a qual o préprio Bresser-Pereira (2006, p. 13) define como “um conjunto
de institui¢oes e de politicas orientadas para o desenvolvimento econdomico”. Esse
conjunto, a nosso ver, pode voltar-se em determinado periodo historico para o
mercado interno, em outros para o externo, priorizar substitui¢io de importagoes
ou estimulo as exportagdes ou, ainda, propor medidas especificas em cada pais e
em cada conjuntura, sem que se perca o que hd de essencial: é preciso uma estra-
tégia nacional de desenvolvimento com a participacdo ativa do estado, posto que
ndo é algo que possa brotar espontaneamente, sem intencionalidade ou “ato deli-
berado”, como o préprio Prebisch havia assinalado na jé mencionada referéncia.

Essa é a diferenca fundamental entre os desenvolvimentismos e a ortodoxia
neoliberal, em razao dos marcos tedricos distintos que balizam as duas estratégias:
a estratégia ortodoxa responsabiliza 0 mercado pelo desenvolvimento, enquanto a
desenvolvimentista vé o estado sempre necessdrio, embora propondo, regulamen-
tando e intervindo de forma diferente conforme a conjuntura, as necessidades es-
pecificas e o projeto nacional desejado pelo pais. Os argumentos conjunturais, e de
evolugio da sociedade — um estigio de desenvolvimento de uma economia recen-
temente industrializada, diferente de uma economia com industria consolidada —
podem até justificar o titulo “novo-desenvolvimentismo” e, mais ainda, o fato de
um ter vindo cronologicamente apds o outro. Mas a estratégia desenvolvimentista
deve ser unica nos dois casos.

Entendido o desenvolvimento como uma estratégia que exige um estado ativo
para alcangd-lo, € interessante retomar as politicas macroecondmicas prescritas ou
propostas pelo novo-desenvolvimentismo para, a luz das suas raizes teéricas, dis-
cutir sua pertinéncia e coeréncia. Isso porque, por um lado, os autores prescrevem
politicas diferentes dentro do proprio novo-desenvolvimentismo, e arrolam distor-
¢oes que o desenvolvimentismo teria gerado. Assim, cabe nesta se¢dao, em segundo
lugar, discutir as politicas macroeconémicas propostas pelo novo-desenvolvimen-
tismo, a luz das analises feitas no item 1 e 2, evitando politicas contraditorias entre
si ou em relagdo ao marco tedrico que lhe deu origem, de forma a garantir-lhes os
resultados almejados.
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Em Sicsu et al. (2005, XLIII), de inspiragdo pds-keynesiana, a politica econd-
mica “relaciona-se a ado¢do de um conjunto de medidas que visam aumentar o
nivel de demanda agregada para criar um ambiente estdvel que estimule os empre-
sarios a realizar novos investimentos”. Destacam-se como preocupacdes garantir
mercado forte, mas reguld-lo, de forma que a concorréncia nao leve a concentra¢io
ou monopélio, com desemprego, faléncias, aumento de pregos e redu¢io da quali-
dade dos produtos. Estado atuante para enfrentar a vulnerabilidade externa, para
facilitar a transferéncia de tecnologia e sua absor¢io pelo aparelho produtivo, atra-
vés de um sistema nacional de inovagio, e para auxiliar na qualifica¢do dos traba-
lhadores e nas transformacdes produtivas. Finalmente, para buscar equidade, o que
requer, como condi¢do, garantir o crescimento.

J4 para Bresser-Pereira (2007), o novo-desenvolvimentismo busca fortalecer o
estado fiscal, administrativa e politicamente, e dar condi¢des as empresas nacionais
para serem competitivas internacionalmente. Considera essencial aumentar a taxa
de investimento e orientar a economia para as exportacoes, condicionando o au-
mento dos investimentos a diminui¢do da taxa de juros e a existéncia de uma taxa
de cAmbio competitiva. A primeira vista, parece nido haver diferencas marcantes
entre as duas visGes, e destaca-se algo importante, que é a prioridade ao investi-
mento para garantir aumento de oferta e de capacidade produtiva, além de empre-
go e renda. Todavia, o autor assume que a “varidvel-chave” da politica de desen-
volvimento deve ser a taxa de ciAmbio (Bresser-Pereira, 2010, p. 669), que
apresenta uma tendéncia estrutural a sobrevalorizagio, levando a diferenca entre
a taxa de cambio de “equilibrio industrial”, necessdria para manter o crescimento,
e a taxa de equilibrio “corrente”. A apreciacdo cambial, responsavel pela desindus-
trializacdo ou “doenca holandesa”, tem sua origem nas transagdes correntes; s6
num segundo momento “continua a pressionar a taxa de cimbio para baixo porque
atraem capitais externos” (p. 678). Salienta que, ao contrario do antigo desenvol-
vimentismo, que dava prioridade ao mercado interno, a industrializa¢io deve ser
“orientada para as exportagdes”; trata-se, em suas palavras, de um “modelo expor-
tador”, capaz de aproveitar vantagens locais, como a mao de obra barata (p. 679).
A idéia, aqui, é de que ndo estamos mais num modelo de substituicio de importa-
¢oes, onde o coeficiente de importacdes cai e se busca um desenvolvimento do tipo
wage-led com base no mercado interno. Agora o problema é mudar o patamar de
investimento, o que requer desvalorizagdo do real para garantir equilibrio indus-
trial, levando ao modelo export-led. Observe-se, porém, que isso seria apenas tran-
sitoriamente, uma vez que para haver desenvolvimento é preciso aumentar saldrios
e PIB per capita, ampliando, conseqiientemente, o mercado interno.?

A opcdo por esse modelo exportador ajuda a explicar porque Bresser-Pereira
centra seu intervencionismo na taxa cambial, e propde um papel “moderado” pa-
ra o estado no investimento e na politica industrial, associado a politicas moneta-

8 Essa seria, entdo, uma justificativa para a critica feita por Morais e Saad-Filho (2011), de que o
mercado interno teria sido preterido na proposta novo-desenvolvimentista.
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rias e fiscais mais afinadas com a ortodoxia, e crescimento com investimento e
poupanca interna (2007, p. 124). Essa preocupagio, porém, deixa de lado o fato
de que, mesmo sem “estatizacdo dos investimentos” — fato que parece lhe preo-
cupar —, mesmo em sua proposta o estado precisa assumir um papel forte para
impedir que a preferéncia pela liquidez iniba a decisdao de investir, mesmo privada.
E o caso de quando, mantendo taxas de juros dos titulos piblicos baixas, desesti-
mula a preferéncia pela liquidez dos poupadores, que passam a emprestar a médio
e longo prazo, garantindo sem problemas o funding dos investimentos. E ainda
quando, por meio de cAimbio administrado, estimula as exportagdes e a producao
interna de mercadorias com alto valor adicionado. Finalmente, s6 esse papel ativo
do estado, dentro da estratégia desenvolvimentista, evita ou reduz a tendéncia a
concentrag¢ao de capital que o sucesso da propria concorréncia de mercado gera, e
procura assegurar resultados mais equitativos nas economias de mercado.

Ao priorizar exportacdes, mesmo transitoriamente, Bresser-Pereira (2010) lo-
caliza o problema atual no desempenho das transa¢des correntes, enquanto em
Sicsu et al. (2005) o problema estd na conta de capitais. Nao fosse a prioridade as
exportacdes, a variavel-chave ndo seria a taxa de cAmbio, mas a de juros, cuja
queda, ao evitar entrada de capitais especulativos, impediria a apreciacdo cambial
e beneficiaria ndo apenas as exportagdes, mas o fortalecimento do mercado inter-
no. O desenvolvimento do mercado interno, além do das exportacoes, permite
avancgar na questdo redistributiva, ao ampliar as oportunidades de emprego e sa-
lario. Assim, embora na pratica a referida “estatizacdo” possa nao se fazer mais
necessaria, o mesmo ndo se pode dizer da necessidade de uma politica industrial
— sem a qual, a luz da conceituagio anteriormente assumida, nio se pode falar em
desenvolvimentismo. Ndo se pode deixar de mencionar que a alavancagem do
crescimento centrado na politica cambial faz mais sentido se o propdsito é a repro-
ducdo do paradigma tecnolégico vigente. Em uma visdo schumpeteriana elou ins-
titucionalista, a politica industrial é requerida para ajudar na criagio um de am-
biente propicio as inovacoes em sintonia com novo paradigma, nio sendo de forma
alguma somente apropriada ao “modelo” de substituicdo de importacdes. Destar-
te, as politicas desenvolvimentistas devem buscar o alinhamento entre os pregos-
-chave macroeconomicos e as politicas de longo prazo voltadas ao fortalecimento
e a transformacio da estrutura produtiva (Cimoli et al. 2009).

Quanto a preocupag¢do com a poupanca interna, obedece ao previsto no mer-
cado de fundos de empréstimos e busca na poupanca o financiamento do investi-
mento. Como vimos na se¢io 1, este podera feito mediante crédito, com a poupan-
¢a resultante (ex-post) sendo exatamente igual ao investimento, por uma razio
puramente contdbil. Assim, o que importa ndo é a poupanca; conforme Keynes
(1983b, p. 222): “there will be exactly enough ex-post saving to take up the ex-post
investment and so to release the finance which the latter had been previously em-
ploying”. Isso, porém, s6 ajudara o investimento se a preferéncia pela liquidez dos
poupadores ndao impedir. S6 nesse caso ela serd emprestada aos investidores dentro
dos prazos médios ou longos compativeis com as maturag¢des dos seus investimen-
tos para consolida-los. E preciso que esses recursos de médio e longo prazo possam
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saldar as dividas de curto prazo que os investidores tomaram no inicio do proces-
so de investimento (finance), permitindo-os esperar a maturagio dos mesmos para
pagar a divida completa. Dai porque, para Keynes (p. 222), “the public can save
ex-ante, ex-post, and ex-anything else until they are blue in the face without alle-
viating the problem in the least”, que é o de liquidez na mao dos investidores
tanto para financiar os primeiros gastos como para fazer o funding dos mesmos.

A insuficiéncia de poupanga s6 gera inflagao sob a hipdtese ortodoxa de neu-
tralidade da moeda, porque s6 nessa hipotese a moeda nio estimula o aumento da
capacidade produtiva a médio ou longo prazo (Mollo, 2004). Observe-se que tanto
Marx e Keynes, quanto economistas heterodoxos, como os que participaram das
controvérsias monetarias do século XIX,® ou Schumpeter, entre outros, ao contrario
dos liberais ortodoxos, atribuem a moeda um papel de destaque que precede o in-
vestimento e a acumulacdo de capital e, assim, estao na base do crescimento econo-
mico. No caso de Marx, o ciclo completo de reproducdo do capital (D-M (FT e MP)
..... P......- M’-D’) se inicia com o dinheiro comprando as mercadorias for¢a de
trabalho e meios de produ¢do, que no processo e producdo garantem a geracdo de
excedente e ampliam a producdo e a capacidade produtiva da economia. O crédito,
nesse sentido, potencializa esse processo. Schumpeter, por sua vez, percebe o papel
do crédito no fomento as inovacdes e a destrui¢do criativa que estd na base do de-
senvolvimento. Keynes analisa o papel dos bancos como fundamental para garantir
os recursos para financiamento do investimento. E essa disponibilidade de crédito,
proveniente da queda da preferéncia pela liquidez dos bancos, que garante a con-
cretizacdo do investimento e, assim, o crescimento da renda e do emprego. E esse
aumento da produgio e da capacidade produtiva que reduz a importancia, nessas
analises, da tese de inflagdo provocada pela expansio do crédito.

Em artigo mais recente, Bresser-Pereira (2011) revé sua posi¢io sobre a pou-
panca. Ao listar pressupostos e recomendacdes do novo-desenvolvimentismo, hd
referéncia explicita a ndo dependéncia do investimento com relacdo a poupanga.
Todavia, no mesmo artigo o autor afirma adiante que “a prevencao de crises finan-
ceiras € feita através da politica de crescimento com poupanga interna”. Aqui se
trata de impedir o endividamento, reagindo contra a idéia ortodoxa de que ha uma
restri¢do externa que precisa ser superada com recurso a entrada liquida de recur-
sos externos. Seria conveniente, todavia, mudar os termos utilizados na argumen-
tacdo, de forma a ndo a confundir com a postura que vé o investimento financiado
por poupanga prévia cara a ortodoxia. Salvo esse aspecto, parece-nos pertinente e
empiricamente defensdvel sua tese referente as limitagoes do crescimento fortemen-
te ancorado no financiamento externo (menos tipico do periodo de Vargas e mais
de Juscelino Kubitschek e da década de 1970), seja por seu impacto futuro no
balango de pagamentos, seja por sua possibilidade de resultar mais em aumento da
demanda de consumo do que em investimento.

? E os “papelistas” no Brasil no final do século XIX, como uma das vertentes precursoras dos
desenvolvimentistas (Fonseca e Mollo, 2012).

Revista de Economia Politica 33 (2),2013 237



Inegavelmente, para que o estado possa exercer um papel ativo, como prescri-
to pela estratégia desenvolvimentista, as financas publicas precisam estar bem. Isso,
porém, é diferente de ver o crescimento com base na demanda e no déficit publico
como “uma das mais graves distor¢oes que sofreu o desenvolvimentismo nas maos
de seus epigonos populistas” (Bresser-Pereira, 2006, p. 15). Afirmacdes como essa
enfraquecem a idéia de desenvolvimentismo como estratégia, fortalecendo a orto-
doxia que se quer criticar, além de negligenciar uma experiéncia historica brasilei-
ra que, embora seja passivel de criticas, foi exitosa no propdsito de industrializar
o pais. Assim, é preciso evita-las j4 que, a despeito das questdes aqui levantadas,
reconhecemos nos trabalhos dos novos-desenvolvimentistas ndo apenas pertinéncia
e qualidade, mas louvamos sua iniciativa, assim como a de todos aqueles que se
propdem a construir alternativas para que o pais retome, de forma superior, o
curso historico de desenvolvimento que foi interrompido na pendltima década do
século XX.
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