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Resumo

O artigo analisa as vdrias vertentes do desenvolvimentismo, procurando destacar as suas origens
tedricas e justificar, por meio delas, as diferentes prescri¢des de politicas econdmicas. Em seguida, o
artigo toma partido no debate, por meio de discussdo resenhada dos trabalhos recentes sobre os modelos
de crescimento export-led, demand-led, debt-led, profit-led e wage-led.
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Abstract

The developmentalism debate in Brazil: taking sides

The article analyzes the different approaches to “developmentalism”, emphasizing its theoretical
origins, and highlighting them as the source of different economic policy propositions. The paper then
takes the side of one of the approaches, based on theoretical and empirical articles on different growth
regimes in Brazil, such as export-led, demand-led, debt-led, profit-led and wage-led.
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Introducao

O objetivo deste artigo € contribuir para o debate recente no interior da
agenda desenvolvimentista. Como se sabe, apds décadas de neoliberalismo no Brasil
e no mundo, voltamos a rediscutir o desenvolvimento como estratégia deliberada e
ndo levada a cabo apenas pelas forcas do mercado. Devemos isso, em particular, a
Bresser-Pereira (1991, 2004, 2006, 2007, 2011), cujos trabalhos foram precursores
ao proporem o chamado novo desenvolvimentismo.

Diferentemente dos trabalhos do mainstream que veem o crescimento
causado por fatores ligados & oferta, mais particularmente a quantidade, alocagdo e
produtividade dos fatores de producdo, devendo ser deixado ao mercado, o
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desenvolvimentismo se coloca como heterodoxia, ndo apenas por contemplar um
papel deliberado do Estado para garantir crescimento e transformacao da sociedade,
mas também porque apreende os fatores do lado da demanda como os motores do
crescimento. Isso ndo significa que fatores do lado da oferta, como os que inibem o
investimento, ndo sejam também objeto de politicas de desenvolvimento e
requeiram, para a heterodoxia, a intervencio do Estado. E o caso, por exemplo, das
deficiéncias de inovagdes e infraestrutura. O que ocorre é que esses fatores do lado
da oferta podem impedir o desenvolvimento, mas sua solu¢do pode ndo estimular,
por si s6, o aumento da produgdo. Este € estimulado, segundo a heterodoxia, quando
ha aumento da demanda. Assim, as andlises de cardter heterodoxo apontam no
sentido da necessidade da acdo deliberada do Estado para efetuar as transformacoes
estruturais necessarias ao crescimento e ao aproveitamento pleno dos estimulos de
demanda’.

Af acabam, porém, os acordos, e os debates que ora se verificam no interior
do desenvolvimentismo brasileiro, acham-se centrados no tipo de demanda que se
quer estimular para garantir o crescimento, com consequéncias sobre as prescri¢coes
de politicas privilegiadas em cada abordagem.

O artigo se organiza de maneira a analisar as vdrias vertentes do
desenvolvimentismo no primeiro item e, no segundo, toma partido no debate por
meio de discussdo resenhada dos trabalhos recentes sobre os modelos de crescimento
export-led, demand-led, debt-led, profit-led e wage-led. Ao final do artigo, algumas
consideragdes mostram a melhor adequacdo da proposta social-desenvolvimentista
para a perspectiva de desenvolvimento brasileiro.

1 As varias perspectivas de desenvolvimentismo no Brasil

O primeiro ramo do desenvolvimentismo, que aqui denominaremos de
desenvolvimentismo precursor, tem como um de seus lideres mais marcantes
Bresser-Pereira (1991, 2004, 2005, 2007, 2011). Esta perspectiva, bem como a
maioria delas, tem alguns vinculos com as ideias cepalinas. Todavia, dentro da
propria CEPAL havia algumas diferencas de énfases em certos aspectos tedricos que
também aparecem como determinantes no debate atual.

As ideias da Cepal estdo profundamente associadas a discussdo do
desenvolvimento econdmico e, portanto, as tendéncias de longo prazo da economia
(Furtado, 1961), ainda que em alguns momentos se observem as interfaces destas
com as determinantes de modelos focados no curto prazo. Essas ideias surgem de
uma perspectiva heterodoxa que baseava sua andlise em elementos bastante diversos
de vérias vertentes do pensamento, sem grandes compromissos por opcdes tedrico-

(1) Além disso, quanto mais a perspectiva tiver cunho keynesiano, mais a demanda impulsiona a oferta, ao
contrdrio da perspectiva neoliberal ortodoxa, em que a oferta cria sua prépria procura.
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metodoldgicas bem definidas. Na constru¢do do pensamento da Cepal havia uma
grande liberdade criadora no sentido de buscar elementos que conseguissem compor
a histéria do desenvolvimento econdmico latino-americano. Contudo, parte da
abordagem ainda era ortodoxa. Na falta de elementos concretos consolidados que

permitissem a andlise diferenciada, era a tradicdo ortodoxa que se acabava
recorrendo.

A énfase da andlise do desenvolvimento dos trabalhos da Cepal estava
focada nas questdes ligadas aos fatores reais que interferem sobre a economia. A
dindmica monetdria, em termos tedricos, era relegada a um segundo plano e, quando
emergia, estava profundamente baseada em uma perspectiva de natureza ortodoxa.
Algumas explicagdes para isso podem ser apresentadas. A mais contundente refere-
se ao fato de que, do ponto de vista tedrico, as contribuicdes mais marcantes de
Keynes, no momento em que estavam sendo gestadas as ideias da Cepal, eram as
questdes econdmicas reais. Estas foram largamente utilizadas pela Cepal em seus
trabalhos. Apesar da énfase clara e 6bvia dos escritos de Keynes na moeda e em seus
efeitos de curto e longo prazo para o emprego e para o investimento, estes elementos
sO passaram a ser vistos como centrais depois da década de 1970, com o surgimento
consistente da escola Pds-Keynesiana, que focava suas andlises no conceito de
“Economia Monetéria de Producdo” estabelecido como base para a andlise de uma
economia monetdria moderna.

De fato, a relevancia da andlise conjunta dos elementos reais e monetarios
para entender a dindmica de acumulacdo de uma economia capitalista ficou ébvia
com a publicagdo dos Collected Writings, em especial do volume XXIX, que s foi
publicado em 1979. Conforme destaca Carvalho (1992, p. 171), a Teoria Geral e os
artigos de 1937 e 1938, assim como o material do mencionado volume XXIX sdo
fundamentais para a constru¢do do pensamento da escola Pés-Keynesiana. O esfor¢o
de Keynes de mostrar uma teoria diferente da neocldssica ficou, portanto, “‘em
grande parte inédito por muito tempo” o que justifica a sua ndo utilizacdo pelo

pensamento cepalino.

Apesar, porém, da énfase ser sobretudo na andlise dos fatores econdmicos
reais, a andlise da Cepal € heterodoxa por buscar intervir para transformar a realidade
concreta, conforme colocado por Rosa Furtado na nova edicdo do livro
“Desenvolvimento e Subdesenvolvimento” de Celso Furtado. Ela diz, referindo-se a
atitude de Furtado: “Como sempre fez: teorizar, sim, mas para agir” (Furtado, 2009).

Nesse sentido, ha alguns elementos que marcam o pensamento da Cepal,
dando-lhe o cariter de escola do pensamento econdmico, e eles estdo todos baseados
no método histérico-estrutural. Esta perspectiva era o que permitia entender o
desenvolvimento como um fendmeno histérico e institucionalmente marcado, o que
impedia que modelos baseados em elementos abstratos e partindo de um método
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hipotético dedutivo tivessem relevincia para a explicacdo dos fendmenos do
desenvolvimento concreto. Ao contrrio, a percep¢do era a da necessidade de uma
perspectiva indutiva para tratar desses fendmenos. Como observava Furtado (2009,
p. 25), o estudo do desenvolvimento deve se dar em dois planos:

O primeiro - no qual predominam as formulacdes abstratas - (...). O segundo —
que € o plano histérico — abrange o estudo critico, em confronto com uma
realidade dada, das categorias basicas definidas pela andlise abstrata. Nao basta
construir um modelo abstrato e elaborar a explicagdo do seu funcionamento.
Igualmente importante € a verificacdo do seu funcionamento (...). Somente
essa verificacdo poderd indicar as limitacdes decorrentes do nivel de abstracao
em que foi elaborado o modelo e sugerir as modificacdes a serem introduzidas
para fazé-lo vélido do ponto de vista de uma realidade dada.

€ mais:

O esfor¢o no sentido de alcancar niveis mais altos de abstracdo deve ser
acompanhado de outro objetivando definir, em funcao de realidades histéricas,
os limites de validez das relacdes inferidas. A duplicidade fundamental da
ciéncia econdmica- seu cardter abstrato e histérico- aparece, assim, com toda
a plenitude na teoria do desenvolvimento econémico (Furtado, 2009, p. 26).

Nesse sentido, o subdesenvolvimento € visto como “um processo histérico
autdbnomo, e ndo uma etapa pela qual tenham, necessariamente, passado as
economias que ja alcancaram grau superior de desenvolvimento” (Furtado, 2009,
p. 161)

Partindo, pois, desses elementos préprios ao subdesenvolvimento,
desenvolve-se a perspectiva cepalina em que os aspectos histérico-estruturais sao os
que explicam a sua realidade. Dentre esses elementos cabe destacar a énfase posta
na questdo do subdesenvolvimento como elemento associado ao proprio
desenvolvimento capitalista, caracterizado por uma heterogeneidade estrutural
marcante e pela insercao periférica de sistemas com essas caracteristicas no comércio
internacional. Nesse caso especifico, observa-se que essa insercao estd vinculada a
uma série de elementos estruturais das economias periféricas que geram uma
tendéncia de longo prazo de transferéncia dos ganhos do progresso técnico da
periferia para o centro e que minam a possibilidade de dinamizacao que este poderia
ter sobre aqueles subsistemas. As explicagOes para essa questdo estdo associadas as
estruturas de mercado prevalecentes na periferia (mercado de trabalho e de bens) e
as elasticidades-renda e precos dos produtos que caracterizam as pautas de
exportacdo e importacdo daqueles paises (Rodriguez, 1981).

Esses elementos tenderiam a gerar uma tendéncia a uma distribui¢do de
renda extremamente perversa, que colocava pressdo extra sobre o equilibrio do
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balanco de pagamentos e inviabilizava a dinamiza¢do do mercado interno em fungdo
de uma estrutura de demanda incompativel com a oferta.

Contudo, o foco permanente da discussdo sobre o desenvolvimento estd na
dependéncia tecnolégica da periferia. Esta geraria o agravamento de problemas
associados a produtividade e a utilizacdo dos recursos dos paises periféricos e
tenderia a agravar as restrigdes associadas ao Balanco de Pagamentos dessas
economias. Como coloca Furtado (2009, p. 173): “é a heterogeneidade tecnoldgica
entre setores ou departamentos de uma mesma economia que caracteriza o
subdesenvolvimento.” E ainda:

¢ especifica do subdesenvolvimento essa falta de correspondéncia entre a
disponibilidade de recursos e fatores e as combinagdes destes requeridas pela
tecnologia que estd sendo absorvida. O que se explica pelo fato de que o
subdesenvolvimento ndo resulta de transformacdes enddgenas de uma
economia pré-capitalista, mas de um processo de enxerto, nesta tltima, de uma
ou mais empresas ligadas ao comércio das economias industrializadas em
expansdo (Furtado, 2009, p. 174).

Esses elementos interagem e se retroalimentam: agrava-se o problema do
excesso estrutural de mao de obra, das restricdes do Balanco de Pagamentos e das
pressoes de custos induzidas por esses elementos. Ao mesmo tempo, aprofunda-se a
heterogeneidade estrutural do mercado de trabalho com diferenciais marcados e
ampliados de produtividade e saldrios no setor arcaico e dindmico.

A saida para o subdesenvolvimento latino-americano encontra-se entdo na
superacdo desses entraves estruturais e estd associada ao desenvolvimento
tecnolégico, a diversificacdo econdmica baseada no mercado interno e em sua
dindmica. Contudo, essa possibilidade nao € vidvel com base nos mecanismos de
mercado. Entra, nesse momento, a necessidade premente da acdo coordenadora e
planejadora do Estado como elemento exdgeno fundamental para a superacao dessa
dindmica econdmica propagadora do subdesenvolvimento (Bielschowsky, 2010).

A andlise estruturalista dé sustentacao a vdrias das perspectivas do chamado
desenvolvimentismo. Todavia, o artigo procurard demonstrar que algumas partes sdo
resgatadas por uma vertente do desenvolvimentismo e outras sdao salientadas por
outras, levando a distincdo entre os trés tipos de desenvolvimentismos aqui
analisados. Tentaremos, assim, classificar as varias vertentes aludidas e identificar
sua filia¢do tedrica.

Na classificacdo que faremos aqui, distinguiremos o0s novos
desenvolvimentistas precursores, de pensamento mais proximo dos neocldssicos,
em especial em virtude do papel atribuido a poupanca, embora se apresente como
keynesiano; o segundo grupo € o de novos desenvolvimentistas pdés-keynesianos, que
tem em particular membros da UFRJ — Universidade Federal do Rio de Janeiro. O
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terceiro grupo tem natureza estruturalista também, mas trabalha com uma
perspectiva mais proxima dos estruturalistas de esquerda, contendo ideias pos-
keynesianas, em particular sobre o papel mais discriciondrio do Estado, sendo mais
préximo do marxismo em vista da preocupag@o mais associada a melhor insercao do
trabalhador na relacdo capital-trabalho. Esse terceiro grupo é o dos social-
desenvolvimentistas.

De forma a melhor apreendermos as razdes tedricas que sustentam as
prescricodes de politicas dos trés grupos, chamaremos atencdo para alguns tpicos de
desacordo quanto ao papel do Estado e da moeda, que os levam a perceber politicas
de natureza distintas.

2 Estado e desenvolvimento: ortodoxia X heterodoxia em matéria monetaria

Para entender o processo de crescimento da atividade econdmica, para a
economia liberal ortodoxa, incluindo-se nela tanto o pensamento neocldssico, quanto
0 novo-cldssico e o novo-keynesiano, o mercado de fundos de empréstimos é
fundamental. E ele que explicita os determinantes da poupanga e do investimento, e
estabelece o cardter fundamental da poupanca para financiar o investimento e, entao,
o crescimento do produto e da renda de forma sustentdvel e ndo inflaciondria. De
fato, neste mercado a oferta de fundos de empréstimos se confunde com a poupancga,
que ¢é toda a renda recebida e ndo gasta. A demanda, por sua vez é o investimento.
Do lado da oferta, sabemos, a taxa de juros é a recompensa pela desutilidade
marginal da espera para consumir sé no futuro, e do lado da demanda ela é a
recompensa pela contribuicio marginal do investimento para a produgdo. Ao
respeitar as vontades privadas individuais de poupar, o mercado tende a ser o melhor
regulador porque reduz o gasto de consumo e, com isso, abre espaco para a realizacio
de outros gastos, os de investimento, sem que iSSo pressione 0s precos.

Por outro lado, a espera para consumir apenas no futuro garante que sé apés
o investimento realizado, quando os bens estiverem disponiveis, a demanda por
consumo se fard sentir e serd satisfeita de forma equilibrada, o que, de novo, garante
estabilidade de precos. Nesse sentido, a poupanga é importante ndo apenas para
financiar o investimento, mas para garantir os bens necessarios ao consumo a cada
data, tudo isso garantindo precos estdveis. Nessas condi¢des, qualquer tentativa do
Governo de estimular o crescimento via aumento de consumo ou investimento, ou
via criagdo de moeda que estimule a demanda privada tende a pressionar os precos
por aumento liquido de gastos, jd que, para esses autores, tais impulsdes monetérias
nio ampliam o investimento de forma duradoura, uma vez que a moeda é
considerada neutra a curto ou a longo prazo. Daf a necessidade de poupanga prévia
sempre que se pensa no investimento e no crescimento.
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A esse tipo de argumentagdo, que estabelece o cardter regulador do mercado
de fundos de empréstimos sobre o crescimento econdmico sustentdvel e estdvel,
adiciona-se o cardter desestabilizador da intervencdo governamental por meio da
politica fiscal, com o argumento de crowding-out para negar seus efeitos sobre o
estimulo ao crescimento econdmico. Para gastar com a politica fiscal, e assim
estimular o crescimento, o governo se endivida ou tributa. No primeiro caso, eleva a
taxa de juros e no segundo abala a confianca dos empresarios e, nos dois casos,
segundo a ortodoxia econdmica, reduz o investimento privado, redugdo que
neutraliza o investimento governamental.

Do ponto de vista da politica monetdria, as prescrigdes ortodoxas
relacionam-se com a aceitac@o a curto ou a longo prazo de alguma versio da teoria
quantitativa da moeda, e, em particular, com o argumento de neutralidade da moeda
ja mencionado. E por considerar que a moeda ndo afeta de forma duradoura os
fatores reais da economia, como producio ou emprego, que a ortodoxia liberal nega
um papel a politica monetdria no estimulo ao crescimento. De fato, s6 o argumento
de neutralidade da moeda a curto ou a longo prazo garante que uma impulsio
monetdria tenha como tnica consequéncia a inflacdo, uma vez que ndo afeta de
forma duradoura a producio e o emprego.

A heterodoxia econdomica nega esse raciocinio, o que torna o papel do Estado
importante tanto do ponto de vista fiscal como monetdrio, mas nega em graus
diferentes, raziao pela qual a separamos em trés grupos a serem analisados a seguir.

2.1 Os novos desenvolvimentistas precursores

Os novos desenvolvimentistas precursores insistem em priorizar o mercado
externo pelo crescimento das exportacdbes como mola propulsora do
desenvolvimento buscado, e justifica a denominacdo “novo desenvolvimentista”,
que os torna diferentes do desenvolvimentismo dos anos 1950 e 1960 (Bresser-
Pereira, 2006, 2007, 2010), por escolher tal prioridade distinta, mas também e,
sobretudo, por contemplar melhor a necessidade de equilibrio fiscal. Essa l6gica é
inspirada em uma percep¢ao dos anos 90 sobre o desenvolvimento export-led na
Asia, onde supostamente houve equilibrio fiscal, em contraste com o modelo de
substituicdo de importagdes da América Latina. Atribuem ao desenvolvimentismo
antigo certa irresponsabilidade fiscal que desejam evitar. A semelhanca, contudo,
dos argumentos deste grupo com o raciocinio de Prebisch chama ateng@o.

Para os estruturalistas cepalinos, em particular Prebisch (1961, p. 7), o
desenvolvimento dos paises periféricos “estd intimamente ligado ao curso das
exportacdes”, cujo ritmo “impde limites ao desenvolvimento espontineo da
economia”, uma vez que limita as importagdes necessarias ao crescimento. Por outro
lado, a retracdo “costuma despertar (...) aquelas forcas inflacionarias que estdo
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sempre latentes na economia latino-americana”. S@o questdes estruturais que
requerem uma politica anticiclica do Estado. Esta, porém, é dificultada por
insuficiéncia de poupanca e outros fatores que conduzem a inflacio. Para ele, “a
inflagdo ocorre porque a economia € estruturalmente vulnerdvel, porque existem
fatores regressivos de distribuicdo de renda, porque hé insuficiéncia de poupanca
para acelerar as inversdes, dada uma estrutura econémica e social” (Prebisch, 1961,
p. 10)%. Observa-se aqui que as exportagdes impdem limites ao desenvolvimento
dentro do marco de uma economia periférica e em fungdo das restri¢des estruturais
do Balanco de Pagamentos, conforme ja mencionado ao citar Furtado (2009). Ou
seja, sdo as questdes estruturais do subdesenvolvimento que estdo impondo esses
limites e a insercdo periférica no comércio internacional que estdo gerando esses
resultados.

Assim, cabe ao Estado “fazer desaparecer a demanda excessiva de
importacdes e desvid-la internamente para manter, em forma nio inflaciondria, a
demanda de fatores produtivos empregados nas atividades de inversao” (Furtado,
1961, p. 47); “manter o volume de inversdes antes realizadas inflacionariamente,
cobrindo-as, porém, com poupanca proveniente de impostos e da contribuicdo de
recursos internacionais” (Furtado, 1961, p. 21); introduzir reformas estruturais no
préprio Estado, que “terd que estabelecer uma clara distin¢do entre gastos crescentes
da administracdo e as inversdes internas que devem crescer ao ritmo imposto, de um
lado por consideracdes de politica econdmica e social, e de outro pelas importagdes
de bens de capital” (Furtado, 1961, p. 31)°.

Observe-se, nessas frases, que a questdo da necessidade de poupanca para
garantir o investimento € uma questdo bdsica, e que dessa insuficiéncia se salta para
a consequéncia inflaciondria, justamente porque, como mencionado ao expor o
pensamento ortodoxo, na inexisténcia de redugcdo dos gastos de consumo que garanta
espaco para os gastos de investimento, a inflagdo é o resultado. Esse resultado sé
ocorre porque a moeda € considerada neutra, ndo podendo o crédito, sem lastro em
poupanga prévia, estimular o aumento duradouro da producdo e da capacidade
produtiva. Essa € uma posi¢ado, portanto, do ponto de vista tedrico, muito préxima
dos economistas ortodoxos, porque o argumento do mercado de fundos de
empréstimos é preservado integralmente. Cabe ressaltar que essa aproximacdo dos
neocldssicos em matéria monetdria ndo os faz acreditar, todavia, que os problemas
do subdesenvolvimento serdo resolvidos com uma perspectiva neocldssica mais
geral.

(2) Estamos nos referindo aqui apenas aos argumentos que nos servirdo para classificar os varios tipos de
desenvolvimentismo, embora vdrios sejam os fatores estruturais, segundo a Cepal, que explicam os problemas da
América Latina para o desenvolvimento.

(3) Ou seja, a dindmica de producdo priorizada € a interna, enquanto o mercado externo se coloca como
restrigao.
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A abordagem precursora embora encabecada por Bresser-Pereira, (1991,
2002, 2004, 2006, 2007 e 2011), é defendida por outros como Nakano (Bresser-
Pereira; Nakano, 2002), Gala (Bresser-Pereira; Gala, 2007) e, mais recentemente,
por Oreiro (2012). Nessa concepcdo destaca-se como especificidade a ideia de
orientar a economia para as exportagdes, condicionando o aumento dos
investimentos a diminuicao da taxa de juros e, mais particularmente, a existéncia de
uma taxa de cambio competitiva. A “varidvel-chave” da politica de
desenvolvimento, nesse sentido, deve ser a taxa de cambio (Bresser-Pereira, 2010,
p. 669), porque, ao contrario do antigo desenvolvimentismo, que dava prioridade ao
mercado interno, a industrializacdo deve ser “orientada para as exportagdes”; trata-
se, em suas palavras, de propor um “modelo exportador”, capaz de aproveitar
vantagens locais, como a mao de obra barata (Bresser-Pereira, 2010, p. 679). Esse
tipo de abordagem parece fundamentado nos vérios modelos de crescimento com
restricdo de Balanco de Pagamentos, dos quais os estruturalistas sdo um subgrupo,
mas que também encontram respaldo na vasta literatura originada dos modelos de
Thirwall (1980, 1982).

Cabe ressaltar que a perspectiva estruturalista € bem mais ampla do que
apenas de estimulo ao setor exportador. O estimulo ao setor exportador pode ndo ter
impacto nenhum em termos das trajetérias de crescimento da economia se reformas
estruturais profundas nio forem realizadas. O problema do subdesenvolvimento nao
estd associado apenas aos limites das exportagdes, conforme mencionado
anteriormente e destacado por Rodriguez (1981), mas os limites impostos pelas
exportacdes sdo consequéncia dos problemas estruturais caracteristicos do
subdesenvolvimento, em que a heterogeneidade estrutural e a dependéncia
tecnolégica desempenham papel chave. Nessa proposta, nenhum desses dois
problemas é abordado. O simples foco no setor exportador, muito pelo contrério,
pode aprofundar os dois problemas, uma vez que nio existe nenhuma garantia de
que o tipo de medida adotada serd suficiente para reverter ou realinhar a estrutura do
comércio exterior da periferia a uma estrutura funcional ao crescimento, ou seja, com
uma estrutura com elasticidades de exportagdo e importacdo que permitam a
superacdo dos entraves impostos pelo comércio exterior ao crescimento. Essa
superacgdo, sim, ¢ uma questdo de fundo que passa por elementos mais complexos do
que as propostas que ora se colocam. Para promover essas mudangas de natureza
estrutural é fundamental a participacdo do Estado e do planejamento econdmico.

A ideia de que o problema de insuficiéncia de poupanca era o hiato mais
restritivo ao desenvolvimento, como lembra Bielschowsky, é comum também nos
textos de Furtado®, o que o tornava um “keynesiano atipico” (Bielschowsky, 1988,

(4) Observe-se, por exemplo, as referéncias de Furtado ao déficit de poupanga como razdo do
subdesenvolvimento em Desenvolvimento e Subdesenvolvimento (Furtado, 1961, p. 183 e 206) e em publicacdes
mais novas como O Capitalismo Global (Furtado, 1998, p. 60).
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p. 160), ja que para os economistas keynesianos, as economias avancadas sofriam de
excesso de poupanca. Embora Anibal Pinto chamasse atencdo para os problemas
relativos ao financiamento via crédito, essa era uma questdao pouco explorada em
geral pela Cepal.

Seja em fungdo da importincia dada a poupanga prévia, ou em vista das
preocupacdes inflaciondrias, seja mais recentemente, na prescricio de reducdo
salarial -independente daquela que surge da desvalorizagdo cambial - para garantir
competitividade as  exportacdes (Oreiro, 2012a; 2012b) os novos
desenvolvimentistas precursores colocam-se entre os mais conservadores. Quanto a
poupanca prévia, em obras mais recentes, Bresser-Pereira (2011) se coloca
explicitamente contra isso, aproximando-se dos novos desenvolvimentistas pés-
keynesianos que veremos a seguir. Continua, porém, preocupado com o impacto
inflaciondrio das politicas econdmicas, como se elas fossem incapazes, seja do ponto
de vista fiscal ou monetdrio, de alavancar a produ¢do de forma duradoura, para
permitir o préprio arrefecimento da inflacdo a médio prazo, o que significa conceber
a moeda como neutra.

Por outro lado, ao invés de buscar, como insistia o préprio Prebisch (1961,
p- 35), “um esforco deliberado de atuar sobre as forcas da economia a fim de acelerar
seu crescimento, ndo pelo crescimento mesmo, mas como meio de conseguir um
melhoramento persistente da renda nos grupos sociais de rendas inferiores e médias
e sua participacdo progressiva na distribuicio da renda global”, sugerem, ao
contrario,que se ‘“promova moderacdo salarial” (Oreiro, 2012a, p. 29), afirmando
que “um regime de crescimento wage-led € insustentdvel a longo prazo”, porque “um
aumento cumulativo da participacdo dos saldrios na renda ird resultar, em algum
momento, em uma tendéncia a queda da taxa de lucro” (Oreiro, 2012a, p. 32), o que
interromperd o crescimento do nivel de renda e de producio e levard a instabilidade
politica. Discutiremos essas afirmagdes no item 2, ao tomarmos partido do
desenvolvimentismo social.

Uma vez que esta proposta ndo apresenta elementos claros para a
transformacao estrutural da economia brasileira que viabilizem o desenvolvimento
tecnoldgico autdbnomo e que reduzam a heterogeneidade estrutural da economia, ela
perde tracos estruturalistas. Esse tipo de proposta pode levar, assim, a um
agravamento da distribui¢do de renda e a ampliacdo da heterogeneidade interna da
economia, ampliando os drenos do progresso técnico através do mecanismo salarial
e cambial, contrastando, nesse sentido, com a perspectiva estruturalista.

A preocupacido dos novos desenvolvimentistas precursores com os saldrios
e a prescricao de reduzi-los também os diferencia do préximo grupo. Isso porque se,
conforme Carneiro (2012), as propostas pds-keynesianas ndo fazem maiores
consideragdes sobre o papel do Estado na melhoria da distribuicao da renda, aqui ha
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sim uma proposta de interferéncia na distribui¢do da renda, tornando-a mais
regressiva.

2.2 Os novos desenvolvimentistas pos-keynesianos

Embora o novo desenvolvimentismo tenha surgido como uma perspectiva
Unica, a proposta de classificacdo deste grupo como diferente do primeiro deve-se,
por um lado, a filiagdo pds-keynesiana mais clara e, por outro, as prescri¢des
distintas de politica econdmica. Quanto a essas, embora foquem também no mercado
externo, sua preocupacdo maior € evitar a vulnerabilidade a qual fica sujeito o pais
quando a economia encontra-se aberta, em particular as entradas e saidas de capitais,
o que é um traco mais heterodoxo desta abordagem. Apoiados nos dltimos escritos
de Keynes, os pds-keynesianos, centram sua critica a ortodoxia na falta de percep¢ao
da incerteza que permeia a economia e analisam a partir daf a necessidade de um
papel ativo do Estado. A preocupacdo com o viés inflaciondrio dos governos, por
sua vez, ndo se coloca, em vista da percepcdo de moeda nao neutra.

A critica p6s-keynesiana ao instrumental ortodoxo, tal como queria Keynes
(1971-1983), chama atencdo para o irrealismo de um mercado em que a incerteza
que provém do futuro desconhecido e do desconhecimento do resultado das decisdes
econdmicas descentralizadas estd ausente. De fato, em uma situagao de incerteza nao
¢ possivel avaliar e entdo comparar a (des)utilidade marginal de esperar para
consumir no futuro e a taxa de juros para determinar a poupanca do ponto de vista
ortodoxo. E essa mesma incerteza que se acha ausente quando toda a poupanca é
vista como oferecida como fundos de empréstimos, ndo havendo espaco para o
entesouramento ou preferéncia pela liquidez. Por outro lado, a incerteza do ponto de
vista do investimento impede que se possa, de fato, calcular a rentabilidade marginal
do mesmo. Para Keynes, pode-se apenas conjecturar a respeito, razdo pela qual
chamou tal rentabilidade de eficiéncia marginal do capital, contrapondo-a a
produtividade marginal dos ortodoxos. Todas essas divergéncias o levam a rejeitar
in totum o mercado de fundos de empréstimos neoclassico (Keynes, 1983a e 1983b).

De fato, para Keynes (1983a e 1983b) ndo € preciso haver poupanca prévia
para que o investimento se verifique. Basta que haja crédito em condicdes de juros
razodveis quando comparadas com o da eficiéncia marginal do capital, e a decisdo
de investir se viabilizara (finance motive). Também nao ha porque se preocupar com
o volume de poupanca. Ela serd igual ao montante deste investimento, uma vez que
ele tenha sido realizado (ex-post), porque ele levara ao crescimento multiplicado da
renda da qual depende a poupanga para Keynes. Assim, o investimento ndo precisa
de poupanga, mas sim de crédito a taxas de juros baixas. Finalmente, apds o
investidor tomar os primeiros empréstimos, geralmente de curto prazo (finance
motive), para viabilizar as primeiras a¢des de investimento, € preciso que o investidor
busque outros de prazo mais longo, compativeis com os de maturagdo do seu
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investimento. Esses recursos (funding) estarao disponiveis nos mercados financeiros
quanto mais densos eles forem em termos de quantidades de produtos - com
rentabilidades e prazos distintos - porém sua disponibilidade ndo dependerd do
montante da poupanga, mas sim da preferéncia dos poupadores pela liquidez. Assim,
de novo, ndo h4, para Keynes, razio para se preocupar com a poupanca no processo
de investimento, o que lhe tira importancia tedrica. Mas é fundamental ter
mecanismos institucionais que garantam a consolida¢do financeira, ou seja, o
direcionamento da poupanca para o financiamento de longo prazo. Portanto, ndo € a
poupanca que € importante, mas a preferéncia dos poupadores pela liquidez que pode
inibir a demanda efetiva reduzindo investimento.

Ao mesmo tempo, hd um papel para o estado porque ele pode acalmar a
preferéncia pela liquidez dos agentes econdmicos ao estimular a economia e pode
fazer isso tanto com politica monetdria quanto com politica fiscal. Com politica
monetdria pode estimular taxas de juros baixas, tornando as condi¢des financeiras
favordveis, vis-a-vis as expectativas de rendimentos futuros para maior niimero de
investidores, intervindo assim sobre o finance motive. O estado pode ainda estimular
o desenvolvimento dos mercados financeiros de forma que acomodem melhor - com
produtos financeiros distintos em termos de liquidez e rentabilidade - tanto as
preferéncias pela liquidez dos poupadores quanto as maturidades diferentes dos
investimentos, garantindo, neste tltimo caso, um funding mais ficil.

Em qualquer desses casos, porém, € dificil garantir sempre bons resultados,
porque eles dependem da subjetividade dos bancos e dos agentes quanto a percepgao
da incerteza e, consequentemente, das diferentes preferéncias pela liquidez. Se elas
forem grandes, isso impedird os gastos de investimento e mesmo de consumo € a
economia ndo serd estimulada. Daf a preferéncia de Keynes pela politica fiscal,
dependendo apenas do governo que, sem objetivo de lucro, pode empreender gastos
de investimento. Estes, aumentando a renda e o emprego, ndo apenas estimulam
diretamente a economia, mas interferem também nas preferéncias pela liquidez e nas
expectativas dos empresarios € demais agentes econdmicos, devolvendo-lhes o
otimismo e garantindo o crescimento econdmico.

Ao separar os gastos correntes do governo dos gastos em investimento, por
outro lado, Keynes consegue mostrar a pertinéncia de politicas fiscais ativas que
substituam e estimulem a a¢@o da iniciativa privada, sem que isso comprometa as
financas estatais, porque a arrecadacdo aumentard necessariamente quando a
economia investir e crescer, sem sobrecarregar o setor privado com aumento de
aliquotas (Lopes; Mollo, 2011).

Ao mesmo tempo, hd um papel para a politica monetaria tanto no processo
de financiamento quanto no de consolida¢cdo do investimento, reduzindo a taxa de
juros dos ativos liquidos. Ao reduzir a taxa basica de juros, a tomada de empréstimos
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de maior nimero de investidores € estimulada porque, para maior nimero deles, a
eficiéncia marginal do capital serd maior do que a taxa de juros. Satisfaz-se, assim,
ao motivo financiamento de demanda de dinheiro (finance motive). Ao mesmo
tempo, a taxa de juros de curto prazo ndo inibird o funding do investimento, ji que a
taxa de longo prazo, que contém sobre a de curto prazo um prémio de liquidez,
também sera baixa.

Assim, a varidvel-chave para os novos desenvolvimentistas pds-keynesianos
ndo € a taxa de cambio, como para os precursores, mas a de juros. Por um lado, ela
viabiliza, conforme mencionado, tanto o finance quanto o funding do investimento.
Por outro, taxas de juros baixas melhoram as contas publicas e sdo ainda o melhor
controle contra a entrada de capitais especulativos. E certo que a taxa de cAmbio
também tem importancia para essa vertente do pensamento. Todavia, o controle da
taxa de juros é priorizado porque, tendo em vista a liberalizagcdo da economia
brasileira, se ela € alta, atrai capitais especulativos que a vulnerabilizam, tiram
margem de manobra da politica monetdria (Prates, 2005; Amado; Resende, 2007) e
inibem o investimento produtivo doméstico. Nesse sentido, a taxa de juros baixa
funciona como excelente controle de capitais e estimula o investimento produtivo’.

Quanto a distribui¢do da renda no detalhamento das politicas, embora
Carneiro (2012) dé conta de pouca preocupagdo a esse respeito, ela € pelo menos
mencionada em algumas das proposi¢des dos novos desenvolvimentistas pos-
keynesianos (Sicsd et al.,, 2005, p. XLII). Segundo estes, o novo
desenvolvimentismo “relaciona-se a ado¢do de um conjunto de medidas que visam
aumentar o nivel de demanda agregada para criar um ambiente estidvel que estimule os
empresdrios a realizar novos investimentos”. A estabilidade com a qual estdo preocupados
¢ “a estabilidade macroecondmica, um conceito mais amplo do que o de mera estabilidade
de precos, ou seja, deve procurar também reduzir as incertezas relativas a demanda futura
que sdo inerentes aos negdcios na economia’.

Destaca-se ainda entre as preocupagdes, a de garantir mercado forte, mas regulé-
lo, de forma que a concorréncia nao leve a concentraciio ou monopdlio, com desemprego,
faléncias, aumento de precos e redugdo da qualidade dos produtos. Preocupa-se também
em contar com um Estado atuante para enfrentar a vulnerabilidade externa, para facilitar a
transferéncia de tecnologia e sua absor¢ao pelo aparelho produtivo, através de um sistema
nacional de inovacdo, e para auxiliar na qualificacio dos trabalhadores e nas
transformacdes produtivas. Finalmente, buscam equidade, o que requer como condigdo
garantir crescimento a taxas elevadas e continuadas.

(5) Observe-se que a taxa de juros alta dos titulos publicos inibe o investimento, porque atrai recursos para
ativos liquidos como os titulos publicos. Esses recursos, de outra forma, seriam destinados a consolidar (funding) os
investimentos produtivos, fornecendo recursos de médio e longo prazo compativeis com os seus prazos de
maturacdo. E assim que a taxa de juros inibe a demanda de investimento.
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Observe-se, aqui, que a ideia de crescimento para garantir equidade apoia-
se na concepcdo pds-keynesiana de estimulo ao investimento para aumento
multiplicado da renda e do emprego, mas ndo hd mencdo a aumento da demanda
interna, como chamam atenc@o Morais e Saad-Filho (2011)°. E que o foco aqui ainda
¢ o mercado externo mas, diferentemente da proposta precursora, nesta abordagem,
“ 0 protecionismo moderno € o da conta de capitais” (Sicsu et al., 2005, p. XLVI),
de forma a garantir menor vulnerabilidade externa a economia brasileira. Por isso a
varidvel-chave é a taxa de juros, que precisa ficar baixa para a0 mesmo tempo
estimular o investimento e desestimular a entrada de capitais especulativos que
apreciam a moeda nacional com todas as suas consequéncias nefastas.

Ao tratar das economias periféricas, alguns pos-keynesianos introduzem as
ideias monetario-financeiras de Keynes - que fazem a grande diferenca entre o seu
pensamento de depois da Teoria Geral e a economia neocldssica - mas para apreender
as restri¢des estruturais das economias periféricas, usam a perspectiva estruturalista
ao analisar a economia real. Nesse sentido, trabalham com uma analise dual. Esses
trabalhos deixam clara a necessidade de intervencdo do Estado para romper com os
circulos viciosos de natureza real e monetdria que impedem o desenvolvimento de
economias periféricas (Dow, 1982, 1987, 1990, Amado, 1997, Resende; Amado,
2007, Rodriguez Fuentes, 2005).

2.3 Os social-desenvolvimentistas

As politicas de distribuicao de renda t€ém lugar de destaque no terceiro grupo
de desenvolvimentistas atuais, que busca o desenvolvimento tendo como forcga
motora o mercado interno (Bielschowsky (2001, 2002, 2012). Tendo em vista o
interesse no aumento dos saldrios e na distribuicdo de renda, essa corrente é
denominada social desenvolvimentismo ou desenvolvimentismo distributivo
orientado pelo Estado, como propde Bastos (2012). Dadas tais preocupacdes, para
garantir o consumo de massas, essa abordagem € préxima também da tradi¢do
marxista.

A tradi¢do marxista, em matéria de desenvolvimento, é por vezes colocada
proxima a ortodoxia, no que tange ao desenvolvimento estimulado pelo Estado por
meio de estimulos salariais. A ideia é que como o desenvolvimento duradouro
depende da poupanga financiando o investimento, € como esta sai dos lucros, ndo é
possivel conceber como vidvel um crescimento estimulado por aumentos de saldrios,

independente da produtividade do trabalho. Os marxistas sdo por vezes associados a

(6) Observe-se que a busca de equidade € afirmada sem detalhar como se fard e em que sentido ¢ definida
a equidade. Também a Cepal prescreve crescimento com equidade, mesmo nos anos 1990, anos em que a Cepal tem
um receitudrio muito mais liberal do que os primeiros desenvolvimentistas (Fajnzylber, 2000). De qualquer forma,
segue-se aqui a ideia jd mencionada de Prebisch (1991), para quem a desconcentragido de renda e o aumento das
rendas mais baixas é fundamental para o desenvolvimento.
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essa visdo porque percebem a importincia da légica de lucro no capitalismo e
reconhecem que, no interior desta 16gica, ndo hd como esperar solucao do problema
da exploragdo, base do lucro. Lavoie e Stockhammer (2012), por exemplo, chamam
atengdo para o fato de que alguns marxistas acham que politicas econdmicas pro-
trabalhadores ndo funcionam em um regime que busca o lucro, o que os leva a
considerar que tais efeitos ndo tendem a durar muito. Entretanto nao h4, no interior
da teoria marxista, consenso sobre o papel do Estado e, conforme a posicdo dos
mesmos, hd espaco para melhorias da inser¢do do trabalhador na relagdo capital-
trabalho com politicas desenvolvimentistas de aumento dos saldrios.

O debate marxista sobre o papel do Estado € histdrico e hd em particular uma
grande controvérsia que se estabeleceu a partir dos trabalhos de Poulantzas (1971) e
Miliband (1973) no inicio dos anos 1970 e que divide até hoje as concepcdes. Para
Poulantzas (1971, p. 40), o Estado € “fator de coesdo” dos niveis econdmico, politico
e ideoldgico, com funcdo de regulacio de equilibrio global de uma formacao social.
Nessa perspectiva, percebe-se uma autonomia relativa do Estado com relagao as
classes. Na segunda alternativa, baseada em Miliband (1973, p. 87), ndo ha
autonomia alguma, uma vez que o Estado € o bragco da burguesia, j4 que a dominagdo
politica do capital é vista como ligada a monopolizagdo do poder politico e
econdmico.

Derivadas dessas duas posi¢des, em termos mais modernos, temos a posi¢ao
de autores como Jessop (1991), para quem "enquanto o keynesianismo era a
expressdo ideoldgica da tentativa do capital e do Estado de responder a aspiragdes
generalizadas da classe trabalhadora no boom do pds-guerra, o neoliberalismo € a
expressdo ideoldgica da subordinacdo das aspiracdes da classe trabalhadora a
valorizagdo do capital”. A outra posi¢do é a de Holloway (1991, p. 251), que embora
entenda que a esquerda deva defender ganhos de bem estar ji obtidos pelos
trabalhadores, pensa que “such a strategy misses an opportunity of exploiting the
destabilising potencial inherent in the retraction of the state”.

A visdo de Estado que aqui se utiliza para entender a posi¢do dos marxistas
que defendem o desenvolvimentismo e, em particular, o desenvolvimentismo-social
¢ a primeira, porque € justamente a ideia de autonomia relativa do Estado com
relacdo as classes que permite, do ponto de vista tedrico, esperar que se possa contar
com o Estado e suas politicas para melhorar a condicio dos trabalhadores ou sua
posicdo na relacdo capital-trabalho, e € isso que justifica a defesa do
desenvolvimentismo por alguns marxistas (Mollo, 2002/2012). A outra posi¢do, ao
contrdrio, critica essa defesa na base da ideia de que ndo é possivel contar com o
Estado capitalista para transformar a sociedade, mas apenas com a luta de classes’.

(7) No Brasil Fiori (2011; 2012a; 2012b) tem criticado a posi¢do desenvolvimentista de correntes mais a
esquerda como os marxistas, sob o argumento de que as propostas carecem de poder de transformagao.
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A defesa marxista ao desenvolvimentismo, portanto, justifica-se para o
primeiro grupo, pela apreensdo de que ao garantir maior quantidade de empregos ele
amplia o poder de barganha do trabalhador, ampliando seu saldrio e inserindo-o
melhor na relagdo capital-trabalho.

Esse efeito mais direto e a curto prazo, porém, ndo é o Unico. Apds os
mencionados debates sobre o Estado entre os marxistas, nos anos 1970, em Postcript
publicado em segunda edicdo em 1980, quando os efeitos das politicas monetaristas
neoliberais de Tachter ja se faziam sentir, o0 London-Edinburgh Weekend Return
Group (Lewrg, 1980, p. 123) observa que a intervengdo estatal fornecia “[...] ao
menos uma base a partir da qual organizar a ag¢@o coletiva”.

Finalmente, no que se refere ao argumento de neutralidade da moeda, a
negativa marxista € terminante, uma vez que o crédito pode potencializar a producio
e ampliar a capacidade produtiva da economia ampliando-lhe a escala e o ritmo,
sincronizando melhor as vérias fases da reproducao do capital, evitando, desta forma,
o crescimento proporcional dos precos como reza a Teoria Quantitativa da Moeda
(Mollo, 2004). Nesse sentido, o papel monetario do Estado pode ser e € estimulante
do crescimento da produgdo, da renda e do emprego. Por outro lado, o crédito pode
agravar as crises, o que é uma outra forma, embora negativa, de mostrar a nao
neutralidade da moeda.

A varidvel-chave para o desenvolvimentismo social € o consumo de massas,
que deve ser estimulado. A dimensao potencial do mercado interno de consumo de
massa representa, para Bielschowsky (2012), ‘extraordindria oportunidade’. A
producdo e o consumo de massa no pais permitem aumentar os rendimentos de
escala, o progresso técnico e ainda a elevagdo dos salarios. Permite ainda aproveitar
os encadeamentos produtivos da producdo de bens finais de consumo popular,
inclusive os de maior intensidade tecnoldgica, integrando, de forma virtuosa, o
crescimento e a distribuicao de renda. Por isso, o consumo de massa é considerado
um dos trés motores do desenvolvimento econdmico, juntamente com 0s recursos
naturais e a infraestrutura, com tais motores podendo ser ‘turbinados’ pela formacao
de encadeamentos produtivos tanto nos setores tecnologicamente nobres quanto em
setores produtivos tradicionais.

Nessa proposta, observa-se cautela na prescri¢ao de taxas de cAmbio competitivas,
porque a desvalorizacdo da moeda doméstica tem efeitos inflaciondrios que reduzem os
saldrios. Além disso, a politica industrial, apenas com cdmbio, mantém a matriz
tecnoldgica e os problemas dela decorrentes, o que € outro argumento para focar no
mercado interno (Mollo; Fonseca, 2013). Finalmente, contar com o mercado interno
como motor ou como estratégia leva a maior garantia de distribuicdo de renda e de
aumento das rendas mais baixas do que quando isso € apenas resultado esperado do
crescimento movido pelo mercado externo. Conta-se, nesse caso, com o apoio amplo
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do empresariado a uma situacdo que, ampliando o poder de barganha dos
assalariados, insere melhor o trabalhador na relacio capital-trabalho.

3 Regimes de crescimento e estratégias de desenvolvimento: tomando partido

De forma a tomar partido de um dos tipos de desenvolvimentismo
apresentados, este item resume inicialmente alguns aspectos do debate sobre regimes
de crescimento, levantando argumentos para justificar a posi¢do assumida.

N

Chama-se regime de crescimento a forma tomada pelo crescimento
econdmico conforme o tipo de estimulo que produz efeitos dominantes sobre as taxas
de crescimento da economia. Interessa-nos aqui tratar dos efeitos da demanda, uma
vez que nos atemos a perspectiva heterodoxa. As demandas podem ser derivadas do
exterior ou do préprio pais internamente, pode ser demanda privada ou do governo
e, seguindo essa ldgica, a sugestido de Hein e Mundt (2012), € de que os paises podem
ser classificados em quatro grupos quanto as demandas estimuladas: a) por dividas
que sustentam o consumo; b) fortemente por exportagdes; c) por demanda interna;
ou d) moderadamente por exportagdes. Segundo os autores, essa divisdo € 1til para
entender a evolucao recente dos vérios paises e a influéncia da financeirizagdo e da
queda das rendas do trabalho para a crise que se inicia em 2008, assim como ajuda a
discutir a melhor forma de se desvencilhar dos seus efeitos.

Nas economias movidas pelo consumo financiado por dividas, segundo os
autores, observam-se grandes déficits do Balango de Pagamentos e dividas privadas
e publicas que permitem a compensagdo das quedas de consumo corrente ocorridas
em virtude da reducio das rendas do trabalho no periodo neoliberal. As economias
em que a demanda é fortemente constituida por exportacdes compensam a nivel
macroecondmico internacional as primeiras, fornecendo a produ¢do demandada por
elas. Essas sdo economias ditas mercantilistas, uma vez que possuem elevados
superavits no Balanco de Pagamentos, que compensam a fraca demanda interna. As
economias dirigidas pela demanda interna apresentam também déficits no Balango
de Pagamentos, mas ndo mostram um setor publico ou privado particularmente
endividado. Finalmente, as economias consideradas moderadamente dirigidas por
exportacdes, onde o Brasil é situado pelos autores, sdo aquelas que apresentam
algum superdvit que compensa uma demanda interna fraca. Os autores analisam os
diversos paises entre 1980 e o inicio dos anos 2000, ficando fora da andlise ou sendo
compensados pelos anos anteriores, aqueles anos em que no Brasil se observa maior
reduc¢do da desigualdade.

E no interior de cada um desses regimes de demanda que podemos introduzir
outra caracteristica referente a distribuicio de renda dos paises, qual seja, a divisdo
entre economias wage-led e profit-led, conforme os efeitos de mudancas na
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distribuicdo funcional da renda sobre o processo de acumulagcdo da economia. Ou
seja,

a wage-led demand regime means that an increase in the wage share leads to
an increase in aggregate demand. The wage-led scenario may arise when
higher wages led to higher consumption expenditures (higher consumption
sales may then also induce higher investment expenditures). Conversely, a
profit-led demand regime means that an increase in the wage share leads to a
decline in aggregate demand (Stockhammer, 2011, p. 5).

Quando os saldrios aumentam o consumo aumenta e, com ele, o produto e o
emprego. Mas trabalhos como os de Rowthorn (1981) e Dutt (1987) mostram que
quando a parcela dos saldrios aumenta, isso aumenta também o investimento (efeito
aceleracionista), estimulado por aumentos de venda e capacidade utilizada. Mas a
elevagdo dos saldrios, pelo lado dos custos, afeta negativamente as margens de lucro
e a lucratividade das empresas (efeito lucratividade), impactando neste sentido
negativamente o investimento e o crescimento. Trabalhos como os de Marglin
(1990) e de Kurz (1990) tratam disso.Como destacam Lavoie e Stocknammer (2012,

p- 11),

If the profitability effect is weak (relative to the consumption effect and the
accelerator effect), with the investment function not dropping below ..., then
both GDP and investment are higher following the increase in real wages. In
this case, both the short-runand the long-run effects are favourable to the
economy. We will then say that the economy is experiencing a wage-led
demand regime as well as a wage-led investment regime, since GDP is rising
in the short-run but is also likely to grow faster in the long-run, thanks to the
higher rate of investment. In the intermediate case, the profitability effect will
lead to a shift of the investment curve somewhere between .... In this case,
higher real GDP generates a higher output level but investment will be lower.
We will then say that the economy is still in a wage-led demand regime, while
belonging to a profit-led investment regime. This is because GDP is rising in
the short-run, but likely to grow more slowly in the long-run, due to the lower
investment level. Finally, we have the third case, which occurs when the
profitability effect shifts the investment function below the I2 curve, meaning
that the increase in real wages provokes a reduction in real output and a
reduction in investment expenditures. This case corresponds to both a profit-
led demand regime and a profit-led investment regime.

Esse debate é criticado do ponto de vista marxista (Dos Santos, 2013a;
2013b), a partir do circuito de reproducdo do capital. A critica € sobre a ideia de que
¢ a prescri¢do de estratégias de crescimento baseadas no aumento de saldrios que
eleva o consumo de massa, mostrando que, dentro desta abordagem, nao ha espago
para a associag@o entre produto e saldrio real requerida pelo crescimento liderado
pelos salarios. Apoiando-se em modelos de Foley (1982 e 1986), que concebem os
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fluxos de saldrios e lucros surgindo em momentos diferentes do tempo no ciclo
completo de reproducdo do capital, estes trabalhos mostram relagdes entre a
producio e a distribuicao diferentes das propostas nos modelos de crescimento wage-
led.

Como se sabe, do ponto de vista marxista, o ciclo completo de reprodugdo
do capital, representado por D-M (FT e MP) - ...P...M’-D’, € pensado de forma
dindmica, envolvendo, em um primeiro momento, gastos monetirios ou
adiantamentos feitos pelos capitalistas com saldrios e compras de meios de producdo
(D-M (FT e MP) que, em um segundo momento, no processo produtivo (P), dao
origem as mercadorias cujo valor é maior do que o valor adiantado (M’). S6 em um
terceiro momento surgem os lucros, a partir das vendas das mercadorias produzidas
(D). Nesse processo, a distribui¢do ndo € mera reparticao da producdo, mas ocorre
em momento distinto, com os salarios dependendo dos adiantamentos de capital
feitos no inicio do ciclo, enquanto os lucros se realizam a partir das vendas realizadas
no final. Nesse sentido, diferentemente dos modelos de crescimento wage-led, os
salérios e os lucros sdo determinados como consequéncia do processo de reprodugao
do capital, e ndo como consequéncia de distribuicio prévia ou em razdo de
determinacdo simultanea com o produto dividido entre saldrios e lucros.

Utilizando o ciclo completo de reproducio do capital, ao contrario do que
pensam os defensores do crescimento liderado pelos saldrios, o que aumenta a
participacdo dos saldrios no conjunto da distribui¢do nfo é o consumo de massa, mas
os investimentos, porque significam emprego e pagamento de saldrios, enquanto o
consumo de massa afeta os lucros dos capitalistas no momento das vendas. Nesse
sentido, o argumento conclusivo de tais modelos € de que ao invés da discussao sobre
a opcdo de crescimento ser wage-led ou profit-led, a discussdo correta deveria ser a
da escolha entre crescimento liderado por investimento ou consumo de massa, no
primeiro caso para aumentar salarios.

Examinando a literatura recente sobre o assunto, observa-se que varias sdo
as razdes que nos levam a concluir pela maior adequacdo da proposta social-
desenvolvimentista, razdes que sumariaremos aqui de forma conclusiva:

1. Nao existem para o Brasil muitos estudos que definam se o modelo
de crescimento € wage-led ou profit-led. Estudo recente, de Miguel Bruno (2012),
encomendado pelo IPEA, chega a conclusdo de que o Brasil é wage-led. Apesar
disso, os novos desenvolvimentistas precursores estdo propondo queda dos
salérios sob a alegacdo de que o regime brasileiro é profit-led e requer isso para
tornar as exportacdes competitivas, afirmando ainda que o sistema de
crescimento wage-led ndo € sustentdvel a longo prazo (Oreiro, 2012). A descri¢do
que Onaran e Stockhammer (2002) fazem acima da estratégia turca até meados
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20

dos 1990 mostra enorme insucesso da estratégia, com a retracdo dos saldrios
sendo incapaz de estimular novos investimentos produtivos na industria.

2. A proposta de crescimento export-led, como discute Palley (2012),
¢ parte das prescrigdes baseadas no consenso dominante na ortodoxia liberal,
juntamente com: a) o teorema Hecksher-Ohlin-Samuelson, que enaltece os
beneficios do comércio quando as relagdes capital-produto sdo diferentes; b) a
ideia de que a abertura disciplina os governos e evita o problema de rent-seeking;
c) assim como a ideia de spillovers de conhecimento contribuindo para o
crescimento com a abertura para o exterior. Nenhuma das conclusdes esperadas
pelas teorias acima resiste aos resultados que hoje temos no mundo sobre
aumento de desigualdade, crises e dificuldades generalizadas de retomada do
crescimento apds o neoliberalismo.

3. Virios sdo os estudos, além disso, que mostram a predominancia de
economias wage-led no mundo. Consolidando os resultados de vérios estudos
sobre o assunto, Onaran e Galanis (2012) encontram a predominédncia de
resultados em que os paises do ponto de vista da demanda doméstica sdo wage-
led, embora em alguns casos tornem-se profit-led quando introduzido o comércio
externo. Eles préprios, analisando 16 dos paises do G20 para os quais estavam
disponiveis dados, chegam a essa conclusdo. O Brasil € um dos quatro paises ndo
analisados, segundo os autores, por inexisténcia de dados. Para os 16 paises
apresentados, os autores concluem que, em virtude do consumo ser mais sensivel
a um aumento do lucro do que o investimento, todos os paises contam com uma
demanda doméstica que é wage-led. Assim, uma economia é profit-led apenas
quando o efeito de distribui¢do nas exportacdes liquidas é grande o bastante para
compensar os efeitos na demanda doméstica. Os autores concluem ainda que,
mesmo que algumas economias sejam profit-led, a economia mundial como um
todo € wage-led. Assim, por um lado se, em vista da integracdo das economias,
ha uma baixa dos saldrios, a economia global se contrai, e isso cria problemas até
para os poucos paises que sdo profit-led. Por isso, os autores concluem que
politicas “beggar thy neighbour” sdo contraproducentes. Essas andlises mostram
como & discutivel o uso de exportacdes para dirigir o crescimento. Além do pafs
ficar sempre vulnerivel ao que ocorre no exterior, fora do seu controle, as
perspectivas apresentadas nesses estudos ja ddo conta de uma situagdo pouco
favordvel no resto do mundo no que se refere a essa estratégia.

4. Autores como Palley (2011) chamam ainda a atencdo para alguns
outros problemas relativos a estratégia de crescimento export-led: a queda global
de demanda com a crise e a saturacdo da demanda financiada por crédito nos
Estados Unidos reduzem a demanda global; o tamanho das economias
emergentes faz com que suas exportacdes estejam sabotando a reconstrugdo das
economias industrializadas, o que coloca de novo problemas para o crescimento
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da demanda global; a tentativa de ganhar fatias desta demanda reduzida tende a
levar os paises emergentes a concorréncia acirrada, baixando saldrios e
regulamentacdes e minimizando preocupagdes com problemas ambientais.
Segundo Palley, isso sé beneficiard as corporagdes multinacionais que contam
com elevadas margens de lucro, o que, de novo, mostra o cardter regressivo do
ponto de vista da distribui¢do da renda da estratégia export-led; uma vez que a
China adote uma estratégia do tipo export-led, para aproveitar seu excesso de mao
de obra e seus baixos saldrios, a competi¢cdo sul-sul ficard ainda mais dificil.

Se as observacgdes feitas até aqui referem-se a problemas da estratégia
export-led, opondo-se por ai ao novo desenvolvimentismo precursor, as proximas
observacgdes apontam para as vantagens que tornam o social desenvolvimentismo
superior as demais perspectivas desenvolvimentistas.

1. Em primeiro lugar, e mais importante, a estratégia &
substancialmente melhor do ponto de vista de justi¢a social.

2. Em segundo lugar, usa como motor do desenvolvimento a demanda
interna que, ndo apenas tem se mostrado importante ao longo da histéria, mas
que, recentemente, mostrou de fato seu elevado potencial, garantindo taxas de
crescimento expressivas pela primeira vez em vérias décadas.

3. Em terceiro lugar, reconhece-se amplamente, tanto nas posigdes
mais a esquerda quanto nas mais a direita, que o grande problema econémico da
economia brasileira no momento estd na inddstria, mais particularmente na sua
incapacidade de crescer nos ultimos anos, o que tem travado o crescimento da
economia como um todo. Ora, a estratégia social-desenvolvimentista propde
turbinar o crescimento com a formagdo de encadeamentos produtivos tanto nos
setores tecnologicamente nobres quanto em setores produtivos tradicionais.
Sabemos que os efeitos de encadeamento sdo particularmente importantes
(principalmente os para trds, que contemplam o lado da demanda) no setor
industrial. Assim, estariamos ndo apenas resolvendo o grande problema de
desindustrializacdo vivido pelo Brasil, mas estariamos fazendo isso com politicas
industriais deliberadas, que potencializassem os ganhos nio apenas em termos de
demanda interna, mas ainda de escala, e de ganhos tecnoldgicos associados a esse
desenvolvimento. Tudo isso garantindo aumentos de emprego e saldrios, e, assim,
inserindo melhor os trabalhadores na relacio capital-trabalho.

4. Quanto a proposta de modificar a discussdao para focar a escolha
entre o crescimento liderado por investimento ou por consumo de massa, nossa
opinido é que, em primeiro lugar, o aumento do investimento precisa ser
priorizado entre as medidas de politica econdmica para garantir o crescimento da
massa de saldrios no conjunto da distribuicdo, proporcionado pelo préprio
andamento do ciclo completo de reproducdo do capital, como no modelo
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marxista, garantindo assim melhor insercdo do trabalhador na relacdo capital-
trabalho. Em segundo lugar, os modelos que discutem a opg¢ao entre crescimento
via investimento ou estimulado pelo consumo mostram que, se o estimulo é ao
mercado interno, mesmo que encabecado pelo consumo, ele ndo inibe o
investimento por aumento de saldrios, como pensam os desenvolvimentistas
precursores, porque o que aumenta com o consumo ¢ a fatia de lucros, influindo
positivamente na decisdo de investir.

5. Mas uma vez garantido o aumento de saldrios endégeno, a partir do
investimento, nada impede que transferéncias governamentais ou determinacoes
legais de aumentos de saldrio minimo, por exemplo, possam diretamente e
exogenamente aumentar ainda mais a fatia de salérios, para melhorar de novo a
inser¢do do trabalhador na relagdo capital-trabalho. Assim, teriamos dois
aumentos de saldrios, um enddégeno e o outro exdgeno, sendo que esse Ultimo
contaria com o apoio dos capitalistas beneficiados com o consumo de massa dele
proveniente, se 0 mesmo, como teoricamente apontado, levar a aumentos dos
lucros, objetivo dos capitalistas.

6. Os mesmos modelos que se baseiam no ciclo completo de
reproducdo do capital (Dos Santos, 2013b) mostram bem que o estimulo ao
crescimento via crédito, para ser mais inclusivo ou mais favordvel aos
trabalhadores, deve ser dado ao investimento e ndo ao consumo, o que também ¢
defendido pelos pds-keynesianos na base do efeito multiplicador de renda e
emprego que o investimento provoca.

7. Por dltimo, mas muito importante, a retomada dos investimentos
deveria priorizar o setor industrial, como ja afirmava Bielschowsky (2012), e
como mencionado anteriormente, e € mais provavel que isso seja facilitado se a
estratégia € a da demanda interna, uma vez que pesquisas vém mostrando que os
empresarios respondem melhor a esse tipo de demanda do que a externa
(Bielschowsky, 2002).

Consideracoes finais

Descrevemos até aqui os varios tipos de desenvolvimentismo brasileiros na
atualidade, destacando suas raizes tedricas e as prescricdes de politica consequentes.
Em particular, destacamos as varidveis-chave nessas prescri¢des, quais sejam a taxa
de cambio competitiva dos novos desenvolvimentistas precursores, a taxa de juros
baixa dos novos desenvolvimentistas pds-keynesianos € o consumo de massa dos
social-desenvolvimentistas. Em todos os casos, tais prescrigdes buscam um aumento
de demanda que garanta impulso ao crescimento da economia, dai seu carater
heterodoxo.
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Colocamo-nos do lado dos social-desenvolvimentistas, em particular pela
melhor insercdo dos trabalhadores na relacdo capital-trabalho que propicia,
ampliando seu poder de barganha nas negociagdes salariais e viabilizando maior
poder de organizacdo para ganhos maiores. Tal estratégia, todavia, embora apoiada
no aumento do consumo que, por si sO, tende a estimular o investimento, ganha
também com as taxas baixas de juros prescritas pelos novos desenvolvimentistas
pos-keynesianos. Também os novos desenvolvimentistas precursores, como vimos,
as defendem, o que torna as taxas de juros baixas uma unanimidade heterodoxa.

As desvalorizagdes competitivas da moeda nacional, porém, precisam ser
vistas com cautela. Por um lado, podem e devem evitar a exportacdo de empregos
que vem ocorrendo com a desindustrializagdo brasileira, mas € preciso evitar que o
impacto dela sobre a inflagdo reduza os saldrios reais. Em qualquer caso,
diferentemente do que pensa a ortodoxia liberal, a taxa de cambio é importante
demais para ficar ao sabor do mercado, precisando ser administrada.

Finalmente, € principalmente o lado da demanda de investimentos que
precisa ser priorizado, seja para aumentar a capacidade produtiva, emprego e os
saldrios sem pressdes inflaciondrias, ou para adaptar as estruturas produtivas as
nossas especificidades e desenvolver padrdes tecnoldgicos proprios.
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