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Por que no vo-de sen vol vi men tis mo?

JOÃO SICS Ú 
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RE NAUT MI CHEL*

Why new-de ve lo pe men ta lism? This pa per de ve lops so me ge ne ral gui de li nes that
should ta ke part of a new view of de ve lop ment to Bra zil, in op po si tion to the
neolibe ral pro ject. This al ter na ti ve, that is cal led “new de ve lop men ta lism”, should
in clu de sus tai ned eco no mic growth with so cial equity. 
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A mais im por tan te Agen da do Es ta do não es tá re la cio na da às
ati vi da des que os in di ví duos par ti cu lar men te já rea li zam, mas
às fun ções que es tão fo ra do âm bi to in di vi dual, àque las de ci -
sões que nin guém ado ta se o Es ta do não o faz. Pa ra o go ver -
no, o mais im por tan te não é fa zer coi sas que os in di ví duos já
es tão fa zen do, e fa zê-las um pou co me lhor ou um pou co pior,
mas fa zer aque las coi sas que atual men te dei xam de ser fei tas.

J. M. Key nes, “O fim do lais sez-fai re”, 1926
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* Os au to res são, res pec ti va men te: pro fes sor do Ins ti tu to de Eco no mia da Uni ver si da de Fe de ral do Rio
de Ja nei ro (IE/UFRJ) e pes qui sa dor do CNPq. E-mail: jsic su@ ter ra.com.br; pro fes sor da Fa cul da de de
Ciên cias Eco nô mi cas da Uni ver si da de do Es ta do do Rio de Ja nei ro (FCE/UERJ) e pes qui sa dor do CNPq.
E-mail: luizf pau la@ ter ra.com.br e web pa ge: http://pa gi nas.ter ra.com.br/edu ca cao/luizf pau la; e pro fes -
sor da Uni ver si da de Can di do Men des (UCAM). E-mail: rmi chel@ can di do men des.edu.br. Es te ar ti go é
uma ver são am plia da e bas tan te mo di fi ca da da In tro du ção fei ta pe los au to res ao li vro “No vo-De sen -
vol vi men tis mo: um pro je to na cio nal de cres ci men to com equi da de so cial”, (ver Sic sú, Pau la e Mi chel,
2005). Agra de ce mos a Luiz Car los Bres ser-Pe rei ra e Mi chael Frits che pe las dis cus sões e su ges tões fei tas
so bre o as sun to tra ta do no ar ti go, as sim co mo um pa re ce ris ta anô ni mo, isen tan do-os, evi den te men te,
de er ros e omis sões re ma nes cen tes. Sub me ti do: Fe ve rei ro 2006; acei to: Ou tu bro 2006.



IN TRO DU ÇÃO

Nes te ar ti go ex plo ra mos al gu mas li nhas ge rais que po dem com por uma al -
ter na ti va de po lí ti ca de de sen vol vi men to que com pa ti bi li ze cres ci men to eco nô mi -
co com eqüi da de so cial, bus can do es ti mu lar o de ba te em tor no da cons ti tui ção
de um pro gra ma al ter na ti vo ao pro je to neo li be ral. Ini cial men te pen sou-se sim -
ples men te em usar — co mo pon to de par ti da da dis cus são — a ex pres são De sen -
vol vi men tis mo — em opo si ção ao pu ro mo ne ta ris mo neo li be ral, há mui to em vo -
ga. To da via, es se ró tu lo pa re ce não ser o mais ade qua do pa ra abran ger uma no va
rea li da de, em di ver sos as pec tos, mais com ple xa. Afi nal, tra ta-se de uma rea li da -
de di ver sa e em cer to sen ti do mui to mais in de ci frá vel que aque la dos anos 1950,
quan do a in dus tria li za ção es te ve ba sea da no mo de lo de subs ti tui ção de im por ta -
ções, que ti nha co mo pi la res bá si cos um pro te cio nis mo ge ne ra li za do do mer ca do
in ter no e uma am pla in ter ven ção go ver na men tal, in clu si ve atra vés de em pre sas
es ta tais atuan do em se to res de in fra-es tru tu ra e de pro du ção de in su mos bá si -
cos.1 Ho je, con tu do, não faz mais sen ti do o Es ta do bra si lei ro atuar di re ta men te
em se to res co mo in dús tria si de rúr gi ca ou pe tro quí mi ca; ade mais, as dis pu tas co -
mer ciais in ter na cio nais se tor na ram mui to mais com ple xas e acir ra das e os sis te -
mas fi nan cei ros na cio nais de di ver sos paí ses se in te gra ram — glo ba li za ram-se.
Os tem pos atuais são ou tros e exi gem, por tan to, uma no va es tra té gia de sen vol vi -
men tis ta. 

Bres ser-Pe rei ra pu bli cou um ins ti gan te ar ti go, na Fo lha de São Pau lo
(19/09/2004), in ti tu la do “No vo-de sen vol vi men tis mo” — com o qual te mos mui -
tos pon tos con cor dan tes —, e que ex plo ra ba si ca men te li nhas ge rais ma croe co -
nô mi cas re la cio na das a es se con cei to.2 Além de tó pi cos ma croe co nô mi cos adi cio -
nais, que re mos ex plo rar nes se ar ti go al gu mas ou tras ques tões que são
fun da men tais em uma po lí ti ca de de sen vol vi men to, prin ci pal men te, a re la ção en -
tre as es fe ras pú bli ca-pri va da, eco nô mi ca-so cial e na cio nal-in ter na cio nal. 

O no vo-de sen vol vi men tis mo tem di ver sas ori gens teó ri ca-ana lí ti cas, en tre as
quais a vi são de Key nes e de eco no mis tas key ne sia nos con tem po râ neos3 de com -
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1 Pa ra uma aná li se das ca rac te rís ti cas des te mo de lo, ver, en tre ou tros, Ser ra (1982) e Su zi gan (1988).
2 Em li nhas ge rais, Bres ser-Pe rei ra (2004a) re la cio na o no vo-de sen vol vi men tis mo — en quan to es tra -
té gia na cio nal de de sen vol vi men to — aos se guin tes ele men tos: (i) uma maior aber tu ra da con ta co -
mer cial do país, que de ve ser fei ta de for ma ne go cia da e com re ci pro ci da des; (ii) um no vo pa pel do
Es ta do, com um pla ne ja men to mais es tra té gi co; (iii) preo cu pa ção com a es ta bi li da de ma croe co nô mi -
ca, in cluin do não só es ta bi li da de de pre ços co mo tam bém equi lí brio do ba lan ço de pa ga men tos e
bus ca do ple no em pre go; (iv) uma no va po lí ti ca ma croe co nô mi ca, que per mi ta in ver ter a equa ção
per ver sa ju ros ele va dos e câm bio apre cia do; (v) não acei tar a es tra té gia de cres ci men to com pou pan -
ça ex ter na, vi san do al ter na ti va men te fi nan ciar o de sen vol vi men to com re cur sos pró prios de ca da na -
ção. O con cei to de “no vo-de sen vol vi men tis mo”, con tu do, ha via si do de sen vol vi do an te rior men te em
Bres ser-Pe rei ra (2003, cap. 20).
3 En tre eles, po de-se des ta car Paul Da vid son e Jo seph Sti glitz. Ver, en tre ou tros tra ba lhos, Da vid son
(1994) e Sti glitz (1999).



ple men ta ri da de en tre Es ta do e mer ca do e a vi são ce pa li na neo-es tru tu ra lis ta que,
to man do co mo pon to de par ti da que a in dus tria li za ção la ti no-ame ri ca na não foi
su fi cien te pa ra re sol ver os pro ble mas de de si gual da des so ciais na re gião, de fen de
a ado ção de uma es tra té gia de “trans for ma ção pro du ti va com eqüi da de so cial”
que per mi ta com pa ti bi li zar um cres ci men to eco nô mi co sus ten tá vel com uma me -
lhor dis tri bui ção de ren da4.

Na nos sa con cep ção, a al ter na ti va no vo-de sen vol vi men tis ta não ob je ti va pa -
vi men tar a es tra da que po de ria le var o Bra sil a ter uma eco no mia cen tra li za da,
com um Es ta do for te e um mer ca do fra co. Es ta al ter na ti va tam bém não ob je ti va -
ria cons truir o ca mi nho pa ra a di re ção opos ta, em que uni ca men te o mer ca do
co man da ria a eco no mia, com um Es ta do fra co. Uma vi são no vo-de sen vol vi men -
tis ta re jei ta ria es sas duas pos si bi li da des ex tre mas. Con tu do, en tre es ses dois ex -
tre mos exis tem ain da mui tas op ções. Ava lia mos que a me lhor de las é aque la em
que se riam cons ti tuí dos um Es ta do for te que es ti mu la o flo res ci men to de um mer -
ca do for te. Nos sas te ses — que se rão ana li sa das no que se gue — são as se guin -
tes: (i) não ha ve rá mer ca do for te sem um Es ta do for te; (ii) não ha ve rá cres ci men -
to sus ten ta do a ta xas ele va das sem o for ta le ci men to des sas duas ins ti tui ções
(Es ta do e mer ca do) e sem a im ple men ta ção de po lí ti cas ma croe co nô mi cas ade -
qua das; (iii) mer ca do e Es ta do for tes so men te se rão cons truí dos por uma es tra té -
gia na cio nal de de sen vol vi men to; e (iv) não é pos sí vel atin gir o ob je ti vo da re du -
ção da de si gual da de so cial sem cres ci men to a ta xas ele va das e con ti nua das. De ve-se
res sal var, con tu do, que es te ar ti go ob je ti va tão-so men te dis cu tir o que en ten de -
mos por “no vo-de sen vol vi men tis mo” e tra çar li nhas ge rais de con du ta do Es ta -
do e po lí ti cas eco nô mi cas com pa tí veis com es ta vi são, não ten do a pre ten são de
dis cu tir uma “es tra té gia de de sen vol vi men to” stric to sen su.

ES TA DO E MER CA DOS FOR TES

No âm bi to da teo ria eco nô mi ca, a dis cus são ini cial so bre o pa pel do Es ta do
foi, em cer ta me di da, abor da da de for ma sis te ma ti za da e am pla por Adam Smith
em sua clás si ca obra “A Ri que za das Na ções”,5 de 1776. Ne la, Smith ten tou mos -
trar que a eco no mia tem uma ló gi ca pró pria: os agen tes eco nô mi cos, bus can do
sa tis fa zer seus in te res ses in di vi duais, es pon ta nea men te, or ga ni zam a eco no mia
de for ma efi cien te. Tal abor da gem fi cou co nhe ci da pe la ima gem me ta fó ri ca da
mão in vi sí vel. Es ta se ria re pre sen ta da pe lo con jun to de for ças in di vi duais ope -
ran do na mais pu ra con cor rên cia pa ra rea li zar as ne ces si da des de ven das (ofer ta)
e de com pras (de man da) — por tan to, sa tis fa zen do em sua ple ni tu de os de se jos
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4 A pro pó si to, ver a pu bli ca ção Trans for ma cion Pro duc ti va com Equi dad, San tia go, da Cepal (Ce pal,
1990). Ver, tam bém, Biels chowsky (2000).
5 Smith (1983). 



in di vi duais. Os mais pro du ti vos ven de riam maio res quan ti da des a pre ços me no -
res e, por tan to, suas ca pa ci da des de com prar e acu mu lar ri que zas se riam tam -
bém maio res, mas elas se riam ape nas uma re com pen sa por suas ha bi li da des in di -
vi duais. Por tan to, os mais pro du ti vos ten de riam a en ri que cer, en quan to os me nos
efi cien tes ten de riam a so frer e a de sa pa re cer, em uma es pé cie de se le ção na tu ral
dos mais ap tos fei ta pe lo mer ca do.

Na vi são smi thia na, o Es ta do se ria um cor po es tra nho, com ca pa ci da de de
in ter fe rir e atra pa lhar a rea li za ção de im pul sos, ne ces si da des e re com pen sas in di -
vi duais na tu rais. O Es ta do, se uti li zan do de re gras e/ou po lí ti cas go ver na men tais,
se gun do a vi são dos con ser va do res li be rais dos dias de ho je, uni ca men te se ria ca -
paz de me lho rar a vi da de uns em de tri men to da qua li da de de vi da de ou tros. Por
exem plo, a con ces são de sub sí dios se ria ne ces sa ria men te uma trans fe rên cia de -
for ma do ra, um pri vi lé gio, que re ti ra par te da re mu ne ra ção con si de ra da jus ta dos
mais ha bi li do sos pa ra re com pen sar in di ví duos e/ou em pre sas não-me re ce do ras,
por que se riam iná beis.

Mo der na men te, a teo ria mo ne ta ris ta neo li be ral de sen vol veu to do o seu ar -
ca bou ço com ba se na abor da gem da mão in vi sí vel do mer ca do.6 Es ta teo ria con -
cluiu que a in ter fe rên cia pú bli ca na eco no mia ge ra, além dos pri vi lé gios in di vi -
duais já men cio na dos, os mais gra ves pro ble mas ma croe co nô mi cos, co mo, por
exem plo, a in fla ção e até mes mo cri ses cam biais. O go ver no é con si de ra do sem -
pre ir res pon sá vel e gas ta dor — por tan to, ge ra dor de in fla ção.7 Por exem plo, uma
po lí ti ca de go ver no que ten ta for mar re ser vas in ter na cio nais pa ra de fen der a moe -
da do país con tra ata ques es pe cu la ti vos am plia a li qui dez da eco no mia, ge ran do
in fla ção. Se o go ver no en xu ga a li qui dez ven den do tí tu los pú bli cos, am plia ria a
re la ção dí vi da/PIB, es ti mu lan do a fu ga de ca pi tais, o que po de ria fa zer emer gir
uma cri se cam bial.8

Se gun do a vi são mo ne ta ris ta neo li be ral, o câm bio e os flu xos de ca pi tais de -
vem es tar li vres. Se mo vi men tos brus cos de ca pi tais ocor rem, pro vo can do flu tua -
ções não de se já veis na ta xa de câm bio, é por que foi im ple men ta da al gu ma po lí ti ca
go ver na men tal (de gas tos pú bli cos ou de re du ção de ju ros) con si de ra da in de vi da
pe lo mer ca do (leia-se fi nan cei ro), que pron ta men te ten ta ve tá-la. As sim, a dis ci pli -
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6 A con cep ção mo der na do li be ra lis mo es tá ori gi na ria men te de sen vol vi da em Ha yek (1984).
7 Al guns pres su pos tos des ta con cep ção são: (i) di co to mia en tre la do mo ne tá rio e real da eco no mia
(“di co to mia clás si ca”); (ii) neu tra li da de da moe da a lon go pra zo; (iii) ine fi cá cia de po lí ti cas eco nô mi -
cas ati vis tas; (iv) as au to ri da des mo ne tá rias têm in trin se ca men te um viés in fla cio ná rio (“in fla tio nary
bias”). Ver, a res pei to, Snow don et al (1994, cap. 1).
8 A fra ção men cio na da se ria ob je to de ob ser va ção aten ta por par te dos cre do res por que in di ca ria a
pos si bi li da de do go ver no hon rar seus com pro mis sos. Se es ta re la ção se tor na as cen den te com ca rac -
te rís ti cas ex plo si vas, os cre do res ven de riam os tí tu los que es ta vam car re gan do e se di ri gi riam pa ra
paí ses mais se gu ros. A dí vi da pú bli ca com pu ta da na re la ção dí vi da/PIB é a dí vi da lí qui da, de for ma
que a sim ples aqui si ção de re ser vas não faz au men tar es ta re la ção; tal re la ção ten de ria a au men tar no
ca so de emis são de tí tu los por que é ne ces sá rio que ju ros se jam pa gos pa ra que tí tu los se jam de man -
da dos pe lo se tor pri va do. São os ju ros pa gos que ele va riam a re la ção dí vi da/PIB.



na do mer ca do im põe aos go ver nos (di tos “ir res pon sá veis”) a ado ção de po lí ti cas
eco nô mi cas con si de ra das “só li das” e “cor re tas”.9 Go ver nos são jul ga dos e con de -
na dos ou ab sol vi dos pe las ações dos in ves ti do res fi nan cei ros in ter na cio nais (di to
“ra cio nais”). A re cei ta con ven cio nal con sis te em ter um Es ta do mí ni mo e fra co e
amar rar as mãos do go ver no pa ra que a mão in vi sí vel pos sa ope rar li vre men te. 

Já a con cep ção de mer ca dos re gu la dos e da ne ces si da de de com ple men ta ri -
da de en tre Es ta do e mer ca do foi de sen vol vi da, en tre ou tros por Key nes e Po lan -
yi, e mais re cen te men te por ou tros eco no mis tas, co mo Sti glitz. Pa ra Po lan yi (1980),
em li vro es cri to ori gi nal men te em 1944, mer ca dos mo der nos são ins ti tui ções so -
cial men te cons ti tuí das, is to é, que de vem ser or ga ni za dos e re gu la dos pe los Es ta -
dos na cio nais, tan to no âm bi to na cio nal quan to no âm bi to in ter na cio nal. Sti glitz
(1999) sus ten ta que o Es ta do de ve agir co mo com ple men to dos mer ca dos, ao
con trá rio da vi são de Es ta do mi ni ma lis ta, não-in ter ven cio nis ta, de fen di da pe lo
Con sen so de Was hing ton.10 Pa ra ele, o Es ta do de ve ado tar ações que fa çam os
mer ca dos fun cio na rem me lhor, pro cu ran do cor ri gir as fa lhas no fun cio na men to
des tes. Des ta ca, além de sua im por tân cia na re gu la ção apro pria da, seu pa pel na
pro te ção so cial, no sis te ma pre vi den ciá rio e na pro mo ção da edu ca ção pú bli ca. 

A de fe sa mais ela bo ra da do pa pel do Es ta do na eco no mia tal vez con ti nue a
ser aque la fei ta por Key nes.11 Ao cri ti car a vi são li be ral, se gun do o qual o mer ca -
do au to-re gu la do é ca paz de fa zer uma alo ca ção óti ma dos re cur sos dis po ní veis e
o “dar wi nis mo” eco nô mi co im plí ci to nes ta vi são (“o mer ca do se le cio na os mais
for tes”, de acor do com sua me tá fo ra das gi ra fas12), Key nes de fen dia que a so ma
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9 Es ta vi são es tá de sen vol vi da, por exem plo, em Dorn busch (1998) e Fis cher (1998).
10 O Con sen so de Was hing ton foi con ce bi do ori gi nal men te por John Wil liam son (1990), eco no mis ta
do Ban co Mun dial, que su ge riu um con jun to de pro po si ções que ra pi da men te se tor nou no de no mi na -
dor co mum das pro po si ções e acon se lha men to po lí ti co das ins ti tui ções ba sea das em Was hing ton (Ban -
co Mun dial e FMI) pa ra os paí ses la ti no-ame ri ca nos, e mes mo pa ra ou tros paí ses em de sen vol vi men -
to. Tais pro po si ções ob je ti vam es ti mu lar o cres ci men to eco nô mi co atra vés de um con jun to de po lí ti cas
e re for mas de na tu re za li be ra li zan te, que vi sa vam a dis ci pli na ma croe co nô mi ca (en ten di da co mo es ta -
bi li da de de pre ços), aber tu ra co mer cial e po lí ti cas mi croe co nô mi cas de mer ca do. A re co men da ção de
aber tu ra da con ta de ca pi tal, que não cons ta va das pro po si ções ori gi nais de Wil liam son, foi acres cen -
ta da ao re cei tuá rio pe las ins ti tui ções mul ti la te rais. As sim, o cha ma do “Con sen so de Was hing ton” foi
a ba se das re for mas li be ra li zan tes que, em maior ou me nor grau, fo ram apli ca das em vá rios paí ses da
Amé ri ca La ti na, in cluin do Ar gen ti na, Bra sil e Mé xi co, ao lon go da dé ca da de 1990.
11 Ver, em par ti cu lar, Key nes (1984, 1986).
12 Key nes (1984, p. 116) con si de ra va um er ro “(... ) su por um es ta do de coi sas no qual a dis tri bui ção
ideal dos re cur sos pro du ti vos po de ser con se gui da atra vés de in di ví duos que agem de ma nei ra in de -
pen den te, pe lo mé to do de en saio e er ro, de tal ma nei ra que os in di ví duos que se mo vi men tam na di -
re ção cor re ta des trui rão, pe la com pe ti ção, aque les que se mo vi men tam na di re ção er ra da. Is to im pli -
ca não ha ver per dão ou pro te ção pa ra os que em pa tam o seu ca pi tal ou o seu tra ba lho na di re ção
er ra da. Es te é um mé to do pa ra ele var ao to po os ne go cian tes me lhor su ce di dos, me dian te uma lu ta
cruel pe la so bre vi vên cia, que se le cio na os mais efi cien tes pe la fa lên cia dos me nos efi cien tes. Não se
le va em con ta o cus to da lu ta, mas ape nas o re sul ta do fi nal, que su põem se rem per ma nen tes. Co mo
o ob je ti vo é co lher as fo lhas dos ga lhos mais al tos, a ma nei ra mais pro vá vel de al can çá-lo é dei xar
que as gi ra fas de pes co ços mais lon gos fa çam mor rer à min gua as de pes co ços mais cur tos”.
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dos in te res ses par ti cu la res nem sem pre coin ci de com o in te res se co le ti vo, ou se ja,
o au to-in te res se nem sem pre atua a fa vor do in te res se pú bli co, pois o mer ca do,
além de po der ser fa lho na alo ca ção dos re cur sos e na pro mo ção do ple no em -
pre go, ex clui os mais fra cos (em pre sas e tra ba lha do res). A in ter ven ção do Es ta do
se ria ne ces sá ria em fun ção da in ca pa ci da de de au to-re gu la ção do sis te ma. 

Pa ra Key nes de ve ria ha ver uma com ple men ta ri da de en tre o Es ta do e o mer ca -
do: qua se to das as ati vi da des eco nô mi cas do ca pi ta lis mo exi gem o es tí mu lo ao ga -
nho in di vi dual, ca ben do ao au to-in te res se a de ter mi na ção do que se rá pro du zi do e
em que pro por ção se as so cia rão os fa to res de pro du ção pa ra rea li zar tal ta re fa.
Con tu do, em de ter mi na das con di ções o li vre jo go das for ças do mer ca do pre ci sa
ser re frea da ou mes mo guia do. Por tan to, a prin ci pal ação do eco no mis ta e do po -
licy-ma ker é fa zer a dis tin ção en tre a Agen da do Go ver no e a não-agen da: “a mais
im por tan te Agen da do Es ta do não diz res pei to às ati vi da des que os in di ví duos par -
ti cu lar men te já rea li zam, mas às fun ções que es tão fo ra do âm bi to in di vi dual, àque -
las de ci sões que nin guém ado ta se o Es ta do não o faz. Pa ra o go ver no, o mais im -
por tan te não é fa zer coi sas que os in di ví duos já es tão fa zen do (...), mas fa zer aque las
coi sas que atual men te dei xam de ser fei tas” (Key nes, 1984, p. 123). Key nes ava lia -
va que o Es ta do se ria ca paz de ar bi trar e es ti mu lar a con cor rên cia e, além dis so, de
in fluir de for ma de ci si va so bre as va riá veis eco nô mi cas mais re le van tes, co mo o de -
sem pre go, a in fla ção e a dis tri bui ção de ren da e da ri que za.

A AL TER NA TI VA NO VO-DE SEN VOL VI MEN TIS TA

A al ter na ti va no vo-de sen vol vi men tis ta aos ma les do ca pi ta lis mo é a cons ti -
tui ção de um Es ta do ca paz de re gu lar a eco no mia — que de ve ser cons ti tuí da por
um mer ca do for te e um sis te ma fi nan cei ro fun cio nal — is to é, que se ja vol ta do
pa ra o fi nan cia men to da ati vi da de pro du ti va e não pa ra a ati vi da de es pe cu la ti -
va.13 Pa ra tan to, é ne ces sá rio não só bus car for mas in te li gen tes de ação es ta tal,
com ple men ta res à ação pri va da, co mo tam bém pro por cio nar con di ções pa ra que
o Es ta do pos sa de sem pe nhar de for ma mais efi caz sua ação — pa ra o que po de
ser ne ces sá rio uma “re for ma da ges tão pú bli ca”. Tra ta-se de ado tar uma for ma
de ges tão que apro xi me as prá ti cas dos ge ren tes pú bli cos às dos pri va dos, tor -
nan do-os ao mes mo tem po mais au tô no mos e res pon sá veis pe ran te a so cie da de.14

13 Se gun do Key nes (1986), a ati vi da de es pe cu la ti va tem um im pac to am bí guo so bre os mer ca dos fi -
nan cei ros, por que, em bo ra a li qui dez dos mer ca dos fi nan cei ros fre qüen te men te fa ci li te, às ve zes im -
pe de o cur so de um no vo in ves ti men to. Key nes e pós-key ne sia nos sus ten tam que há for tes co ne xões
en tre os se to res fi nan cei ro e real da eco no mia. Uma das co ne xões é o im pac to da ati vi da de es pe cu la -
ti va so bre a ati vi da de pro du ti va, es pe cial men te so bre o in ves ti men to. É bem co nhe ci da a pas sa gem
da Teo ria Ge ral em que Key nes (1986, p. 159) diz que “a po si ção é sé ria quan do o em preen di men to
se tor na uma bo lha so bre um re de moi nho da es pe cu la ção. Quan do o de sen vol vi men to de um país se
tor na um sub pro du to das ati vi da des de um cas si no, o tra ba lho nor mal men te é mal fei to”.
14 Ver, a res pei to, Bres ser-Pe rei ra (2004b).



Tal re for ma re quer não so men te uma maior pro fis sio na li za ção da ges tão pú bli ca
co mo tam bém um cer to grau de des cen tra li za ção do Es ta do, com a trans fe rên cia
de de ter mi na das fun ções es pe cí fi cas do Es ta do a agên cias (se mi)au tô no mas e a
trans fe rên cia de ser vi ços so ciais e cien tí fi cos a or ga ni za ções de ser vi ço pú bli cas,
se mi ou não-es ta tais. No te-se, con tu do, que is to não sig ni fi ca que as de ci sões
mais im por tan tes re la ti vas às po lí ti cas pú bli cas a se rem im ple men ta das de vam
ser igual men te des cen tra li za das, pois ca be às es fe ras go ver na men tais, elei tas de -
mo cra ti ca men te, a de fi ni ção des tas.15

Na vi são no vo-de sen vol vi men tis ta, a con cor rên cia é ne ces sá ria por que es ti -
mu la a ino va ção por par te dos em pre sá rios que ten tam ma xi mi zar o lu cro, o que
tor na o ca pi ta lis mo di nâ mi co e re vo lu cio ná rio, e es ta be le ce re mu ne ra ções e ri -
que zas di fe ren cia das aos in di ví duos de acor do com suas ha bi li da des. Mas de vem
exis tir re gras re gu la do ras pa ra que não se te nha co mo re sul ta do da con cor rên cia
o ób vio: per dem os gran des por que nu ma bri ga sem pre se in cor re em cus tos e de -
sa pa re cem os me no res sim ples men te por que são me no res. Co mo dis se Key nes, se
le var mos a sé rio o bem-es tar das gi ra fas, não de ve mos me nos pre zar o so fri men to
da que las de pes co ços mais cur tos, que mor rem de fo me, ou as fo lhas do ces que
caem no chão e são pi sa das na lu ta, ou a su pe ra li men ta ção das de pes co ços com -
pri dos...16

Um Es ta do for te po de re gu lar a con cor rên cia — o re sul ta do de ve ser a cons -
ti tui ção de um mer ca do for te on de pre do mi na a bus ca pe la re du ção de cus tos e
de pre ços, pe la me lho ria da qua li da de dos ser vi ços e pro du tos e on de, con se qüen -
te men te, ha ve rá um re du zi do de sem pre go, já que os me no res e/ou me nos efi cien -
tes tam bém po de riam tra ba lhar, pro du zir, en fim, fa zer par te do mer ca do. O re -
sul ta do da con cor rên cia des re gu la da é a eli mi na ção dos pe que nos e mé dios (o
que é in jus to, cau sa de sem pre go e fa lên cias em pre sa riais), o au men to de pre ços e
a re du ção da qua li da de dos pro du tos e ser vi ços gra ças à con quis ta de uma si tua -
ção pu ra de oli go pó lio ou, mes mo, mo no pó lio. 

Na con cep ção no vo-de sen vol vi men tis ta, o Es ta do de ve ser for te pa ra per mi -
tir ao go ver no a im ple men ta ção de po lí ti cas ma croe co nô mi cas de fen si vas ou ex -
pan sio nis tas. Po lí ti cas de ca rá ter de fen si vo são, por exem plo, aque las que re du -
zem a sen si bi li da de do país a cri ses cam biais; e, po lí ti cas ex pan sio nis tas re fe rem-se
àque las me di das de pro mo ção do ple no em pre go, so bre tu do em con tex tos re ces -
si vos. Po lí ti cas in dus trial e de co mér cio ex te rior — usa das de for ma in te li gen te e
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15 Nes te sen ti do, diz Key nes (1984, p. 121, itá li cos acres cen ta dos), “su gi ro, por tan to, que o pro gres so
re si de no de sen vol vi men to e re co nhe ci men to de en ti da des se mi-au to nô mas den tro do Es ta do — en ti -
da des cu jo cri té rio de ação em seus pró prios cam pos se ja uni ca men te o bem pú bli co, tal co mo elas o
com preen dem; e de cu jas de li be ra ções es te jam ex cluí dos os mo ti vos de van ta gens par ti cu la res, em bo ra
ain da pos sa ser pre ci so dei xar-lhes al gum lu gar até que se am plie o âm bi to de al truís mo dos ho mens,
pa ra o pro vei to iso la do de gru pos, clas ses ou con gre ga ções es pe cí fi cas —, en ti da des que, no cur so ha -
bi tual da vi da so cial, são ba si ca men te au tô no mas den tro das li mi ta ções que lhes são pres cri tas, sen do
po rém su jei tas, em úl ti ma ins tân cia, à so be ra nia da de mo cra cia ex pres sa atra vés do Par la men to”. 
16 Key nes (1984, p. 118).
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cria ti va — de vem e po dem ser uti li za das pa ra es ti mu lar a com pe ti ti vi da de da in -
dús tria e me lho rar a in ser ção do país no co mér cio in ter na cio nal. O Es ta do de ve,
ade mais, pos suir um sis te ma tri bu tá rio pro gres si vo, pa ra re du zir as de si gual da -
des de ren da e de ri que za que são exa ge ra das. As de si gual da des me no res de vem
per ma ne cer. Afi nal, os in di ví duos e as em pre sas têm ca pa ci da des di fe ren cia das. 

Uma eco no mia de mer ca do des re gu la da com um Es ta do fra co e com um go -
ver no pa ra li sa do não é ca paz de am pliar a pro prie da de do ca pi tal, de ga ran tir
con di ções pa ra um am bien te de uma con cor rên cia sa dia, de re du zir o de sem pre -
go ou de eli mi nar as de si gual da des exa ge ra das de ren da e ri que za. Es ta é uma li -
ção da his tó ria, vi sí vel. Só a fé ce ga faz com que mui tos acre di tem no con trá rio.
E che gam a acre di tar até mes mo na qui lo que não po dem ver: a exis tên cia de uma
mão in vi sí vel do mer ca do. 

VE LHO E NO VO-DE SEN VOL VI MEN TIS MO

A es tra té gia de sen vol vi men tis ta dos anos 1950 na Amé ri ca La ti na foi for te -
men te in fluen cia da pe lo cha ma do “pen sa men to ce pa li no”, de sen vol vi do a par tir
dos tra ba lhos de Raul Pre bisch e Cel so Fur ta do, que de sen vol veu “uma pro po si -
ção po lí ti ca pa ra paí ses sub de sen vol vi dos, ou se ja, a de in dus tria li zar, co mo meio
de su pe rar a po bre za ou de re du zir a di fe ren ça en tre eles e os paí ses ri cos, e de
atin gir in de pen dên cia po lí ti ca e eco nô mi ca atra vés de um cres ci men to eco nô mi -
co au to-sus ten ta do”.17 A Cepal, ao efe tuar uma crí ti ca à dou tri na do mi nan te do
li vre co mér cio, a par tir da aná li se da de te rio ra ção dos ter mos de tro ca e do de -
sen vol vi men to de si gual na pro pa ga ção do pro gres so téc ni co,18 de fen dia que a in -
dus tria li za ção era o úni co meio que os paí ses la ti no-ame ri ca nos dis pu nham pa ra
cap tar os fru tos do pro gres so téc ni co e ele var pro gres si va men te a qua li da de de
vi da da po pu la ção. O apro fun da men to da in dus tria li za ção, con tu do, re que ria a
ado ção de me di das pú bli cas, em par ti cu lar o pla ne ja men to es ta tal e o pro te cio -
nis mo, vi san do a subs ti tui ção de im por ta ções.

A es tra té gia de sen vol vi men tis ta, que im ple men tou a in dus tria li za ção pe sa da
no Bra sil, a par tir dos anos 1950, foi for te men te in fluen cia da pe las con tri bui ções
ce pa li nas. Num cer to sen ti do, o Bra sil foi o ca so mais bem su ce di do de in dus tria -
li za ção ba sea da na es tra té gia na cio nal-de sen vol vi men tis ta, ao lo grar êxi to no seu
pro ces so de in dus tria li za ção pe sa da. O Es ta do, co mo pla ne ja dor, sus ten ta dor fi -

17 Cf. Biels chowsky (1988, p. 11).
18 O de sen vol vi men to de si gual do pro gres so téc ni co de cor ria da exis tên cia de es tru tu ras pro du ti vas
dis tin tas en tre o cen tro, com es tru tu ras di fe ren cia das e ho mo gê neas, e a pe ri fe ria, com es tru tu ras es -
pe cia li za das e duais, em que atra vés do co mér cio in ter na cio nal o cen tro não ape nas con ser va va os in -
cre men tos de pro du ti vi da de, co mo se apro pria va de par te do pro gres so téc ni co da pe ri fe ria. Tex tos
ori gi nais de au to res da Cepal (R.Pre bisch, Aní bal Pin to, C. Fur ta do, F. H. Car do so, M. C. Ta va res
en tre ou tros) fo ram re-pu bli ca dos em Biels chowsky (2000).
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nan cei ro dos gran des blo cos de in ves ti men to e pro du tor di re to de in su mos bá si -
cos e in fra-es tru tu ra, e as em pre sas trans na cio nais, con cen tran do-se nos seg men -
tos mais di nâ mi cos da in dús tria de trans for ma ção, fo ram os pro ta go nis tas des te
pro ces so. A em pre sa pri va da na cio nal te ve um pa pel com ple men tar, se cons ti -
tuin do na rea li da de na só cia me nor do cha ma do “tri pé eco nô mi co”.19

A au sên cia de uma bur gue sia na cio nal for te é um dos as pec tos crí ti cos no
es ta be le ci men to de uma es tra té gia na cio nal de de sen vol vi men to no Bra sil.20 Além
da fal ta de uma po lí ti ca es ta tal mais efe ti va e de lon go pra zo que fa vo re ces se a
em pre sa pri va da na cio nal no pro ces so de de sen vol vi men to in dus trial, o “pro te -
cio nis mo ta ri fá rio ge ne ra li za do e sem tem po de ter mi na do pa ra aca bar” não es ti -
mu lou o pro ces so de apren di za gem das em pre sas na cio nais. Is to ocor reu por que
não foi acom pa nha do de um pro ces so con co mi tan te de ge ra ção de ex por ta ções e
de de sen vol vi men to tec no ló gi co. Em ou tras pa la vras, o pro ces so de subs ti tui ção
de im por ta ções no Bra sil não re que reu a ab sor ção e o de sen vol vi men to tec no ló -
gi co, con tri buin do pa ra in cu tir no em pre sa ria do in dus trial bra si lei ro “uma men -
ta li da de pro te cio nis ta, que [en ca ra va] o pro te cio nis mo com um fim e não co mo
um meio pa ra que, num de ter mi na do ho ri zon te de tem po, se [im plan tas se] uma
in dús tria efi cien te e com pe ti ti va, vol ta da tan to pa ra o mer ca do in ter no quan to
pa ra o mer ca do in ter na cio nal” (Su zi gan, 1988, p. 10, itá li cos no ori gi nal).

A es tra té gia no vo-de sen vol vi men tis ta, em bo ra te nha suas ori gens no “ve lho
de sen vol vi men tis mo”, ain da que com um olhar crí ti co em al guns as pec tos des ta
es tra té gia, bus ca ade quar a es tra té gia de sen vol vi men tis ta aos no vos tem pos e à
rea li da de bra si lei ra atual. Não faz mais sen ti do, no atual es tá gio de de sen vol vi -
men to pro du ti vo bra si lei ro, a exis tên cia de um Es ta do-em pre sá rio e de um pro -
te cio nis mo do mer ca do in ter no nos mol des do pas sa do. O no vo-de sen vol vi men -
tis mo, co mo já as si na la do, não pro põe a re du ção do Es ta do, mas a sua
re cons tru ção, tor nan do-o mais for te, e mais ca paz no pla no po lí ti co, re gu la tó rio
e ad mi nis tra ti vo, além de fi nan cei ra men te só li do. Pro põe, ade mais, uma es tra té -
gia na cio nal de de sen vol vi men to que pro mo va po lí ti cas vol ta das ao pro gres so
téc ni co e a in tro du ção de no vas téc ni cas de pro du ção, o de sen vol vi men to de me -
ca nis mos na cio nais de fi nan cia men to do in ves ti men to, po lí ti cas eco nô mi cas re -
du to ras de in cer te zas ine ren tes ao mun do fi nan cei ra men te glo ba li za do e o de sen -
vol vi men to de ins ti tui ções es pe cí fi cas ade qua das ao de sen vol vi men to (co mo o
de sen vol vi men to do ca pi tal hu ma no atra vés da edu ca ção pú bli ca).

19 Ver, a res pei to, Ser ra (1984, Par te I).
20 Di fe ren te men te do ca so bra si lei ro, a es tra té gia na cio nal de de sen vol vi men to da Co réia do Sul bus -
cou jus ta men te es ti mu lar a cria ção de um em pre sa ria do na cio nal for te e com pe ti ti vo.
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NO VO-DE SEN VOL VI MEN TIS MO E O DE SEN VOL VI MEN TO BRA SI LEI RO 

O de sen vol vi men to de um país é um pro ces so idios sin crá ti co, de cer ta for ma
não-re pro du tí vel. Não há um úni co mo de lo a ser se gui do, e sim inú me ras pos si bi -
li da des e com bi na ções. Es tu do re cen te fei to por Haus mann, Prit chett e Ro drik
(2004), ao ana li sar pe río dos de rá pi da ace le ra ção no cres ci men to eco nô mi co (i.e,
cres ci men to sus ten ta do por pe lo me nos oito anos) des de os anos 1950, con cluí ram
que tais ace le ra ções ten dem a ser cor re la cio na das a in ves ti men to e co mér cio, e tam -
bém com de pre cia ções na ta xa de câm bio real. A prin ci pal con clu são do es tu do,
con tu do, é que as ace le ra ções de cres ci men to em boa me di da não são prog nos ti cá -
veis: na maio ria dos ca sos elas não são re la cio na das a de ter mi nan tes pa drões, e
tam pou co es tão re la cio na das a re for mas eco nô mi cas de cu nho li be ra li zan tes.21

De fa to, um dos fa to res cha ves do cha ma do cat ching-up é um país sa ber ex -
trair van ta gens das opor tu ni da des cria das pe lo mo men to his tó ri co em que se vi -
ve. Um dos exem plos mais re cen tes é o ca so da Co réia do Sul, que sou be ti rar
pro vei to da si tua ção geo po lí ti ca do pós-guer ra e de sua pro xi mi da de com o Ja -
pão.22 Paí ses asiá ti cos — que se in dus tria li za ram prin ci pal men te a par tir do pós-
2ª Guer ra Mun dial — uti li za ram-se ini cial men te de uma es tra té gia de subs ti tui -
ção de im por ta ções, mas im plan ta ram ao mes mo tem po (e cres cen te men te) uma
es tra té gia ba sea da na ex por ta ção de bens ma nu fa tu ra dos, ado tan do pa ra tan to
um pro te cio nis mo se le ti vo, uma po lí ti ca de câm bio ati vo e de sub sí dios, além de
for tes in ves ti men tos na for ma ção de ca pi tal hu ma no, no con tex to de uma es tra -
té gia na cio nal for te men te in ter ven cio nis ta.

Em par ti cu lar, o de sen vol vi men to de um país de pen de da ge ra ção de ca pa ci -
da de pró pria de ino va ção e de fi nan cia men to. Sem dú vi da, o Bra sil rea li zou —
com su ces so — seu pro ces so de in dus tria li za ção pe sa da, a par tir do Pla no de Me -
tas, pro cu ran do imi tar o pa drão de in dus tria li za ção da 2ª Re vo lu ção In dus trial,
o que foi pos sí vel nos anos 1950 e 1960 em fun ção do pro ces so de in ter na cio na -
li za ção do ca pi tal pro du ti vo, via ex pan são das em pre sas trans na cio nais dos EUA
e da Eu ro pa. A in dus tria li za ção, con tu do, foi rea li za da sem um es for ço de cria -
ção de ca pa ci da de pró pria de ino va ção e fi nan cia men to. Edu ca ção bá si ca nun ca
foi prio ri da de no Bra sil, pe lo me nos até re cen te men te; tam pou co se criou um sis -
te ma na cio nal de ino va ção ca paz de pro pi ciar si ner gias e in ter fa ce en tre universida -
des, cen tros de pes qui sa e o se tor pro du ti vo; o pro te cio nis mo, co mo já as sinalado,
foi in dis cri mi na do e sem pra zo pa ra ter mi nar; e o fi nan cia men to, par ti cu lar men -
te o fi nan cia men to de lon go pra zo, foi o “cal ca nhar de Aqui les” do pro ces so de
in dus tria li za ção bra si lei ro, uti li zan do-se pa ra tan to a via do fi nan cia men to in fla -

21 Haus mann, Prit chett e Ro drik (2004) usam, co mo va riá veis ex pli ca ti vas da ace le ra ção do cres ci -
men to, va riá veis re la cio na das a cho ques ex ter nos, mu dan ças po lí ti cas e re for ma eco nô mi ca, e ob ser -
vam que: “os de ter mi nan tes dos epi só dios de cres ci men to (...) são po bre men te ex pli ca dos por nos sas
va riá veis ex pli ca ti vas” (p. 21) , pa ra en tão con cluir que “ace le ra ções de cres ci men to são cau sa das
pre do mi nan te men te por mu dan ças idios sin crá ti cas e fre qüen te men te de pe que na es ca la” (p. 22).
22 Ver, en tre ou tros, Evans (1987).



cio ná rio, do en di vi da men to ex ter no, ou mes mo do au to-fi nan cia men to das em -
pre sas. O Bra sil pô de ain da as sim cres cer a uma ta xa mé dia de 7,0% ao ano até
o fi nal dos anos 1970, apro vei tan do-se de con jun tu ras ex ter nas fa vo rá veis, co mo
se fos se uma “pro cis são de mi la gres”, pa ra usar uma co nhe ci da ex pres são do so -
ció lo go Sér gio Buar que de Ho lan da. Con tu do, des de os anos 1980, os cons tran -
gi men tos ma croe co nô mi cos im pe dem que a eco no mia bra si lei ra pos sa cres cer de
for ma sus ten ta da, se ja em fun ção da ace le ra ção in fla cio ná ria (até 1994), se ja em
fun ção da vul ne ra bi li da de a cho ques cam biais. 

Tam pou co tem-se con se gui do mais ado tar uma es tra té gia de de sen vol vi men -
to de lon go pra zo pa ra o país. Es te re quer uma boa com bi na ção de po lí ti cas es -
pe cí fi cas (po lí ti ca edu ca cio nal, po lí ti ca in dus trial, po lí ti ca cien tí fi co-tec no ló gi ca,
etc.) e po lí ti cas ma croe co nô mi cas con sis ten tes. Por exem plo, o su ces so de uma
po lí ti ca in dus trial de pen de, em par te, de uma boa ar ti cu la ção com as po lí ti cas
ma croe co nô mi cas. Uma po lí ti ca eco nô mi ca per sis ten te men te con tra cio nis ta —
com ju ros reais ele va dos e po lí ti ca fis cal de con ten ção de gas tos — po de in via bi -
li zar uma po lí ti ca in dus trial pe lo sim ples fa to de que não cria um am bien te pro -
pí cio que es ti mu le os em pre sá rios a in ves tir.

A po lí ti ca eco nô mi ca, na pers pec ti va no vo-de sen vol vi men tis ta aqui pro pos ta,
re la cio na-se à ado ção de um con jun to de me di das que vi sa a au men tar o ní vel de
de man da agre ga da, de mo do a criar um am bien te es tá vel que es ti mu le os em pre -
sá rios a rea li zar no vos in ves ti men tos — uma vez que os ní veis de em pre go e uti li -
za ção da ca pa ci da de pro du ti va de pen dem, em boa me di da, dos de ter mi nan tes da
de man da agre ga da, prin ci pal men te da de ci são de in ves ti men to dos em pre sá rios.
Em ou tras pa la vras, a po lí ti ca eco nô mi ca de ve pro cu rar afe tar o in ves ti men to pri -
va do glo bal, crian do um am bien te se gu ro que es ti mu le es co lhas mais ar ris ca das
— mas que ren dam lu cros e ge ram em pre gos — no lu gar da sim ples acu mu la ção
de ati vos lí qui dos — is to é, a boa po lí ti ca é aque la que in duz os agen tes a in ves ti -
rem em ati vos de ca pi tal, dan do ori gem a in ves ti men to no vo (Car va lho, 1999). 

Con tu do, o ob je ti vo da po lí ti ca eco nô mi ca de ve ser am plo; ela de ve es tar
vol ta da pa ra a es ta bi li da de ma croe co nô mi ca, um con cei to mais am plo do que o
de me ra es ta bi li da de de pre ços, ou se ja, de ve pro cu rar tam bém re du zir as in cer -
te zas re la ti vas à de man da fu tu ra que são ine ren tes aos ne gó cios na eco no mia. Es -
ta bi li da de de pre ços e au men to do pro du to e em pre go de vem ser com pa tí veis
den tro des sa vi são e, pa ra tan to, o go ver no de ve fa zer uso de um ins tru men tal de
po lí ti ca eco nô mi ca com ob je ti vos múl ti plos — e não so men te uti li zar a po lí ti ca
mo ne tá ria vol ta da ex clu si va men te pa ra o con tro le da in fla ção. A pers pec ti va no -
vo-de sen vol vi men tis ta sus ten ta que pa ra se atin gir os ob je ti vos múl ti plos de po lí -
ti ca — co mo cres ci men to eco nô mi co e es ta bi li da de de pre ços — é ne ces sá ria uma
maior coor de na ção de po lí ti cas (fis cal, mo ne tá ria e cam bial): de vem-se ava liar os
im pac tos con jun tos da ado ção das po lí ti cas so bre os ob je ti vos co mo um to do.
As sim, a coor de na ção de po lí ti cas é fun da men tal pa ra se atin gir a es ta bi li da de
ma croe co nô mi ca.

Igual men te im por tan te é man ter uma ta xa de câm bio com pe ti ti va (ou se ja,
des va lo ri za da), co mo mos tra a ex pe riên cia de vá rios paí ses que ti ve ram cres ci -
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men to ace le ra do no pós-guer ra, de mo do a ga ran tir con di ções de sus ten ta bi li da -
de do ba lan ço de pa ga men tos atra vés da ge ra ção de su pe rá vits cres cen tes em con -
ta cor ren te (com con se qüen te au men to nas re ser vas in ter na cio nais) e ar re fe cer a
con tra ta ção de em prés ti mos ex ter nos (re du zin do, as sim, a vul ne ra bi li da de ex ter -
na do país). Co mo se rá vis to adian te, de ve-se bus car tam bém ado tar me di das que
di mi nuam a vo la ti li da de da ta xa de câm bio.

ES TA DO FOR TE, MER CA DO FOR TE E A 
RE DU ÇÃO DA VUL NE RA BI LI DA DE EX TER NA

A eco no mia bra si lei ra — as sim co mo di ver sas ou tras eco no mias de pe que no e
mé dio por tes — tem en fren ta do nos úl ti mos anos di ver sas cri ses. O mer ca do fi nan -
cei ro, na cio nal e in ter na cio nal —, e não o mer ca do pro du tor e con su mi dor de bens
e ser vi ços — tem si do o res pon sá vel pe la cons ti tui ção des ses con tex tos de ad ver si -
da de. A ro ti na tem si do a se guin te: pri mei ro, im pul sio na dos por mo ti vos de or dem
eco nô mi co-fi nan cei ra ou até mes mo de or dem po lí ti ca, fi nan cis tas bra si lei ros e es -
tran gei ros de ci dem re ti rar do país os re cur sos que ad mi nis tram; se gun do, du ran te
a fu ga dos cap tais, a ta xa de câm bio se ele va brus ca men te; ter cei ro, o Ban co Cen -
tral do Bra sil rea ge ven den do re ser vas e/ou tí tu los in de xa dos à va ria ção do dó lar e
à ta xa Se lic e, si mul ta nea men te, au men ta a ta xa de ju ros bá si ca da eco no mia — no
que, sob es sas cir cuns tân cias, re sul ta em uma enor me trans fe rên cia de re cur sos da
so cie da de pa ra o se tor fi nan cei ro. Por úl ti mo, co mo as me di das ado ta das nun ca
são ca pa zes de con ter a fu ga de ca pi tais e a ins ta bi li da de cam bial, o país re cor re ao
FMI, to man do em prés ti mos, já que suas re ser vas se es vaí ram — e, ade mais, acei ta
com tran qüi li da de as con di cio na li da des im pos tas pe lo Fun do. En tre es tas se des ta -
cam a ge ra ção de me ga-su pe rá vits pri má rios fis cais, a ma nu ten ção de ta xas ele va -
das de ju ros pa ra con ter a in fla ção e re for mas de cu nho es tru tu ral. É as sim que a
eco no mia bra si lei ra tem ope ra do nos úl ti mos anos.

Uma no va cri se sem pre es tá ron dan do a eco no mia bra si lei ra — em fun ção
da exis tên cia de uma con ta de ca pi tal to tal men te aber ta ao mo vi men to dos flu -
xos de ca pi tais. Os mo ti vos que po dem fa zer eclo dir uma no va cri se são os mais
va ria dos: a ele va ção da ta xa de ju ros nos Es ta dos Uni dos, os efei tos de um pos sí -
vel ajus te da eco no mia ame ri ca na em fun ção do seu enor me dé fi cit em con ta cor -
ren te, a pos si bi li da de de re du ção da ve lo ci da de de cres ci men to da Chi na23 ou a

23 A di mi nui ção do rit mo de cres ci men to da eco no mia chi ne sa po de im pli car a re du ção do pre ço das
com mo di ties já que é gran de im por ta do ra mun dial nes te seg men to. O Bra sil tem ob ti do bons re sul ta -
dos co mer ciais com o ex te rior por que tem con se gui do ex por tar quan ti da des con si de rá veis de com -
mo di ties que es tão com seus pre ços em pa ta ma res ele va dos. Lo go, uma re du ção do rit mo de cres ci -
men to da Chi na po de im pli car uma maior di fi cul da de pa ra o Bra sil ob ter re cei tas de ex por ta ção, is to
é, re cei tas em dó la res, o que re du zi ria os seus sal dos co mer ciais com o ex te rior.



ele va ção do pre ço in ter na cio nal do pe tró leo. No pas sa do re cen te, fo ram as cri ses
do Mé xi co, da Rús sia, dos paí ses asiá ti cos, da Ar gen ti na, os aten ta dos de 11 de
se tem bro de 2001, as frau des En ron/An thur-An der sen, as des con fian ças re la ti vas
ao can di da to lí der das pes qui sas em 2002 etc., que mo ti va ram as fu gas de ca pi -
tais, as cri ses cam biais, as per das de re ser vas, a ele va ções da ta xa de ju ros e a ma -
nu ten ção de uma ta xa de cres ci men to me dío cre. Sem pre que a eco no mia ini cia
um mo vi men to de go, as cri ses cam biais aca bam por pro vo car um mo vi men to de
stop. Co mo o Bra sil pas sou por di ver sas cri ses nos úl ti mos anos, a eco no mia es -
te ve mui to mais pa ra stop do que pa ra go, al ter nan do pe que nos ci clos de cres ci -
men to com de sa ce le ra ção eco nô mi ca.

É por is so que um pro je to no vo-de sen vol vi men tis ta de ve bus car for mas de
blin dar a con ta de ca pi tal do ba lan ço de pa ga men tos, is to é, fór mu las de vem ser
bus ca das com o ob je ti vo de re du zir os efei tos des ses cho ques in ter nos e/ou ex ter -
nos so bre a ta xa de câm bio. Afi nal, vá rios es tu dos têm mos tra do os efei tos ne -
fas tos que a ex ces si va vo la ti li da de da ta xa de câm bio, em paí ses em de sen vol vi -
men to, tem so bre de ci sões de in ves ti men to, in fla ção, dí vi da pú bli ca, etc.24 Nes te
sen ti do, de ve-se bus car ado tar me di das que re du zam a vo la ti li da de ex ces si va da
ta xa de câm bio e, ao mes mo tem po, man te nham uma ta xa de câm bio atraen te
pa ra fo men tar as ex por ta ções.25 Há ex pe riên cias re le van tes na his tó ria da eco no -
mia mun dial con tem po râ nea que po dem ser con si de ra das li ções por que po dem
in di car al gu mas li nhas ge rais de uma es tra té gia de blin da gem pa ra a eco no mia
bra si lei ra — são li nhas al ter na ti vas àque las su ge ri das pe los eco no mis tas mo ne ta -
ris tas neo li be rais, pe los ana lis tas li ga dos aos sis te mas fi nan cei ros na cio nal e in -
ter na cio nal e pe lo Fun do Mo ne tá rio In ter na cio nal.

Es sa é uma das di fe ren ças fun da men tais en tre o ve lho e no vo de sen vol vi men -
tis mo. En quan to o pri mei ro fo ca va suas po lí ti cas de fen si vas na ba lan ça co mer -
cial, pro cu ran do tor nar a eco no mia me nos de pen den te da ex por ta ção de pro du -
tos pri má rios, uma vez que a eco no mia bra si lei ra tran si ta va de uma eco no mia
agro-ex por ta do ra pa ra uma eco no mia in dus trial; o se gun do — nes te par ti cu lar
— es tá ba si ca men te preo cu pa do em es ta be le cer cri té rios de con tro le da con ta de
ca pi tais pa ra que o país pos sa ter tra je tó rias de cres ci men tos não abor ta das e pos -
sa cons ti tuir po lí ti cas au tô no mas ru mo ao ple no em pre go e à equi da de so cial.26

O pro te cio nis mo mo der no de ve ser o da con ta de ca pi tais — as tran sa ções co -
mer ciais de vem ser li be ra li za das, em bo ra es ta aber tu ra de va ser fei ta de uma for -
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24 Ver, en tre, ou tros, Gué rin e Lah rè che-Ré vil (2003) e IMF (2003).
25 Co mo a ex pe riên cia re cen te de al guns paí ses asiá ti cos, co mo Chi na, Co réia do Sul e Ma lá sia, que
mos tra que a ex pan são das ex por ta ções lí qui das tem co mo im por tan te co ro lá rio a for ma ção de re -
ser vas cam biais que ser ve tan to co mo um col chão de re ser vas con tra es pe cu la ção cam bial quan to pa -
ra in ter ven ção da au to ri da de eco nô mi ca na de ter mi na ção da ta xa de câm bio, quan do ne ces sá rio.
26 Ver, nes te par ti cu lar, Pau la e Orei ro (2003) e Car va lho e Sic sú (2004).



ma in te li gen te, cau te lo sa e ne go cia da pa ra que re ci pro ci da des que in te res sem às
ex por ta ções bra si lei ras se jam con quis ta das.27

ES TRA TÉ GIA NA CIO NAL, NA CIO NA LIS MO E DE SEN VOL VI MEN TIS MO

Uma das ca rac te rís ti cas do pro ces so de in dus tria li za ção la ti no-ame ri ca no —
in cluin do o Bra sil — é a as si me tria en tre um ele va do com po nen te de imi ta ção
(fa se pré via de apren di za gem) e um com po nen te mar gi nal de ino va ção eco nô mi -
co-so cial. Ade mais, ne nhum país da re gião lo grou si mul ta nea men te cres ci men to
e eqüi da de so cial. Eco no mias bem-su ce di das em ter mos de cres ci men to e eqüi da -
de com par ti lham uma ca rac te rís ti ca bá si ca, que é a in cor po ra ção do pro gres so
téc ni co e ele va ção da pro du ti vi da de. Nes te con tex to, em fun ção das in su fi ciên -
cias no âm bi to da eqüi da de e da bai xa in cor po ra ção do pro gres so téc ni co em se -
to res-cha ves da in dús tria, o cres ci men to eco nô mi co e a com pe ti ti vi da de apre sen -
ta ram um com por ta men to cla ra men te es pas mó di co na Amé ri ca La ti na.28

A com pe ti ti vi da de do se tor in dus trial con tri bui po si ti va men te pa ra o cres ci -
men to eco nô mi co, já que o co mér cio in ter na cio nal de ma nu fa tu ras é o que mais
se ex pan de no co mér cio mun dial, e, ao mes mo tem po, o cres ci men to con tri bui
pa ra es ti mu lar a in tro du ção de pro gres so téc ni co e, con se qüen te men te, apri mo -
rar a com pe ti ti vi da de. Em bo ra a ca pa ci da de dos paí ses de se in se rir de for ma
mais efe ti va nos mer ca dos in ter na cio nais de pen da, em par te, de sua ca pa ci da de
de acom pa nhar as ten dên cias tec no ló gi cas in ter na cio nais, pa ra mui tos paí ses que
não es tão na fron tei ra tec no ló gi ca, os re tor nos as so cia dos com a fa ci li da de de
trans fe rên cia da tec no lo gia po dem ser maio res do que os re tor nos de de sen vol ve -
rem de for ma pio nei ra pes qui sa e de sen vol vi men to. Por is so, po lí ti cas pú bli cas
que fa ci li tem a trans fe rên cia da tec no lo gia — as sim co mo a sua ab sor ção pe lo
apa re lho pro du ti vo — são cru ciais pa ra o de sen vol vi men to.29

Por tan to, nos paí ses la ti no-ame ri ca nos, co mo o Bra sil, é fun da men tal a rea -
li za ção de uma trans for ma ção pro du ti va que re sul te na ele va ção da pro du ti vi da -
de da mão-de-obra que dê sus ten ta ção a uma com pe ti ti vi da de in ter na cio nal au -
tên ti ca apoia da na in cor po ra ção de pro gres so téc ni co e em prá ti cas ge ren ciais
ino va do ras. Pa ra tan to, uma po lí ti ca abran gen te de ve ser ado ta da, in cluin do o
for ta le ci men to da ba se em pre sa rial do país, a ado ção de uma po lí ti ca in dus trial
vol ta da pa ra a me lho ria da com pe ti ti vi da de das ex por ta ções de maior va lor agre -
ga do, o de sen vol vi men to de uma in fra-es tru tu ra vol ta da pa ra a com pe ti ti vi da de
sis tê mi ca (in cluin do o de sen vol vi men to de um sis te ma na cio nal de ino va ção), me -
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27 Ca be ser res sal ta do que, nes te úl ti mo as pec to, o Mi nis té rio das Re la ções Ex te rio res do atual Go -
ver no tem da do al guns exem plos de que é pos sí vel as su mir uma pos tu ra em de fe sa dos in te res ses na -
cio nais sem criar tur bu lên cias des ne ces sá rias.
28 Cf Fanjnzyl ber (1989).
29 Ver, a res pei to, Sti glitz (1999).
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lho rias do ní vel de qua li fi ca ção da mão-de-obra, etc. A apren di za gem tec no ló gi -
ca e o for ta le ci men to da com pe ti ti vi da de in ter na cio nal re que rem ins ti tui ções pú -
bli cas do ta das de ca pa ci da de de ar ti cu la ção dos di ver sos agen tes pro du ti vos, la -
bo rais, edu ca ti vos, de pes qui sa e de fi nan cia men to. Co mo já as si na la do, o Es ta do
ne ces sá rio pa ra im pul sio nar uma trans for ma ção pro du ti va des sa na tu re za é di fe -
ren te da que le que fo men tou a in dus tria li za ção pre ce den te.

De ve-se as si na lar que ne nhum país se de sen vol veu ou se man tém de sen vol -
vi do — tal co mo os Es ta dos Uni dos, a Fran ça ou a Ale ma nha — ou en tra em ro -
ta de de sen vol vi men to — tais co mo al guns paí ses asiá ti cos — sem um pro je to
cla ro que ex pres sas se o sen ti men to de na ção. O sen ti men to na cio na lis ta re for ça
um pro je to de de sen vol vi men to, par ti cu lar men te no mun do atual em que as fi -
nan ças e os ne gó cios es tão, em gran de par te do mun do, in te gra dos. Na cio na lis -
mo sig ni fi ca tão so men te um con jun to de ati tu des de go ver nos e ci da dãos com o
ob je ti vo de de fen der o ca pi tal e o tra ba lho do seu país no mun do em que em pre -
sas com pe tem por no vos mer ca dos e em que ca pi tais fi nan cei ros bus cam, além
de suas fron tei ras, au men tar a sua ren ta bi li da de exi gin do me no res ris cos — ou
se ja, um pro je to de de sen vol vi men to que aten da os in te res ses na cio nais, e que
per mi ta uma in ser ção so be ra na do país na eco no mia in ter na cio nal.

A his tó ria mun dial mos tra tam bém que não há ca pi ta lis mo for te sem um em -
pre sa ria do na cio nal for te. Em ou tras pa la vras, sem a con so li da ção de um “nú -
cleo en dó ge no” de de sen vol vi men to — cons ti tuí do de um em pre sa ria do na cio nal
for te e com pe ti ti vo — o de sen vol vi men to tor na-se frá gil, pois não se criam gru -
pos em pre sa riais ca pa zes de par ti ci par em igual da de de con di ções do pe sa do jo -
go de com pe ti ção in ter na cio nal de co mér cio e in ves ti men tos.

Os mo ne ta ris tas neo li be rais usam o ter mo na cio na lis mo em tom de sa bo na -
dor — as so cian do-o, no pla no po lí ti co, ao au to ri ta ris mo e, no pla no eco nô mi co,
a um pro te cio nis mo pri mi ti vo — que ob je ti va ria um iso la men to que acei ta ria
com tran qüi li da de o atra so e a fal ta de com pe ti ti vi da de. Pre gam a in te gra ção co -
mer cial ce ga, a li be ra li za ção fi nan cei ra ple na e até mes mo o fim da au to no mia
de go ver nos pa ra de ci dir on de rea li zar seus gas tos. A idéia que eles têm ven di do
ao mun do não de sen vol vi do é que: quan do um país se in te gra à glo ba li za ção sem
res tri ções, ele pas sa a se be ne fi ciar tan to da in ten si fi ca ção dos flu xos co mer ciais
quan to do au men to de pou pan ça ex ter na pa ra dar su por te ao cres ci men to. A es -
tra té gia de cres ci men to com en di vi da men to ex ter no pa ra os paí ses em de sen vol -
vi men to tem se re ve la do, no en tan to, uma tra gé dia, pois ci clos de cres ci men to
são se gui dos por ci clos de for te de sa ce le ra ção, re sul ta do dos im pac tos das mu -
dan ças nas con di ções do mer ca do fi nan cei ro in ter na cio nal.30

Es te pen sa men to mo ne ta ris ta neo li be ral glo ba li zan te e, por tan to, an ti-na cio -
na lis ta, é ba si ca men te for mu la do por in te lec tuais e eco no mis tas ame ri ca nos, o
que não dei xa de ser sur preen den te con si de ran do que os EUA fo ram o ber ço da

30 Pa ra uma ava lia ção crí ti ca da es tra té gia de “cres ci men to com en di vi da men to ex ter no”, ver Bres ser-
Pe rei ra e Na ka no (2004).
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ideo lo gia de pro te ção a in dús tria in fan te e um dos paí ses mais pro te cio nis tas do
mun do até a 2ª Guer ra Mun dial.31 Con tu do, foi lá nos Es ta dos Uni dos que na
dis pu ta elei to ral en tre John Kerry e Gor ge W.Bush, ca da dia, um dos can di da tos
ten ta va de mons trar ao elei to ra do quem era o mais ca paz de de fen der o ca pi tal e
o tra ba lho ame ri ca nos. Dis pu ta vam aber ta men te quem era o mais na cio na lis ta.
E is so é ine gá vel, ame ri ca nos pre gam a in te gra ção glo ba li zan te pa ra os não de -
sen vol vi dos, mas são pro va vel men te um dos go ver nos e um dos po vos mais na -
cio na lis tas do pla ne ta. São tão na cio na lis tas que ou sam (e são ca pa zes de) con -
ven cer as eli tes in te lec tuais e go ver nan tes dos paí ses não de sen vol vi dos de que
de vem abrir mão de pro je tos na cio nais, pró prios, e que de vem se in te grar ao pro -
je to ame ri ca no de “bem-es tar” mun dial.

A ideo lo gia da glo ba li za ção sus ten ta que a in ter de pen dên cia das na ções se
apro fun dou em tal grau que os Es ta dos na cio nais se tor na ram im po ten tes e mes -
mo ir re le van tes. O pro je to glo ba li zan te é um pro je to de de sin te gra ção na cio nal e
de en fra que ci men to in te lec tual, eco nô mi co e cul tu ral de to dos os seg men tos de
uma so cie da de. Os mer ca dos de so cie da des glo ba li za das são, por tan to, tra ga dos
com fa ci li da de pe los mer ca dos in ter na cio nais. Uma al ter na ti va no vo-de sen vol vi -
men tis ta vi sa co lo car os mer ca dos na cio nais na con di ção de se rem li ga dos aos
mer ca dos in ter na cio nais, de tal for ma que es ta li ga ção pos sa tra zer sem pre mui -
to mais ga nhos do que per das, em ter mos de ge ra ção de co nhe ci men tos, no vos
em pre gos, cres ci men to e bem-es tar so cial. Tra ta-se de im ple men tar uma es tra té -
gia que per mi ta ao país uma in ser ção so be ra na no pro ces so de glo ba li za ção em
cur so no mun do. Em que pe se a maior in ter de pen dên cia en tre as na ções, Es ta dos
são es tra té gi cos co mo ins tru men to de ação co le ti va que as na ções dis põem pa ra
se rem com pe ti ti vas in ter na cio nal men te.

NÃO É POS SÍ VEL ATIN GIR O OB JE TI VO DA RE DU ÇÃO 
DA DE SI GUAL DA DE SO CIAL SEM CRES CI MEN TO 
A TA XAS ELE VA DAS E CON TI NUA DAS

Um dos de ba tes aca lo ra dos den tro da Ciên cia Eco nô mi ca diz res pei to aos
me ca nis mos pa ra as se gu rar uma me lhor dis tri bui ção da ren da e da ri que za. Es te
de ba te co lo ca sem pre em opo si ção aque les eco no mis tas que en ten dem que a qua -
li fi ca ção da mão-de-obra, re for mas na le gis la ção tra ba lhis ta e/ou po lí ti cas so ciais
são os ins tru men tos mais efi cien tes pa ra se al can çar um me lhor per fil dis tri bu ti -
vo; e, de ou tro la do, um ou tro gru po de eco no mis tas que en ten de ser o cres ci -
men to eco nô mi co, a ta xas ele va das e per ma nen tes, o que vai as se gu rar uma me -
lho ra no per fil dis tri bu ti vo. Am bos os la dos tra zem con tri bui ções im por tan tes ao
de ba te.

31 Cf. Chang (2004, cap. 2).



A pers pec ti va aqui de fen di da é um meio ter mo en tre as duas po si ções aci -
ma, pois en ten de-se que so men te o cres ci men to eco nô mi co a ta xas ele va das e
con ti nua das po de mi no rar o pro ble ma da de si gual da de na eco no mia bra si lei ra.32

Mas es ta é ape na s u ma con di ção ne ces sá ria por que ge ra em pre gos e ar re ca da ção
tri bu tá ria que po de ser uti li za da na im ple men ta ção de pro gra mas so ciais uni ver -
sa li zas tes. É con di ção ne ces sá ria  mas não su fi cien te por que po lí ti cas so ciais e
edu ca cio nais — en ten di das co mo ins tru men tos pa ra a in clu são eco nô mi ca for -
mal de seg men tos da po pu la ção  de se du ca dos que pos suem bai xa pro du ti vi da de
no tra ba lho e que re ce bem, em con se qüên cia, bai xos sa lá rios — são ele men tos
tam bém cen trais no en fren ta men to da ques tão das exa ge ra das de si gual da des pre -
sen tes no país. To da via, qua li fi ca ção sem cres ci men to pro du zi rá, por exem plo,
uma ga ma de tra ba lha do res bem-edu ca dos su bem pre ga dos ou de sem pre ga dos. 

Po lí ti cas so ciais — co mo po lí ti cas de ren da mí ni ma — im ple men ta das em um
con tex to de cres ci men to bai xo po dem se re ve lar li mi ta dís si mas, ou se ja, in ca pa zes
de ga ran tir uma maior igual da de por que trans for mam os seus be ne fi ciá rios em de -
pen den tes de “mi ga lhas” em um con tex to em que opor tu ni da des de me lho ra efe ti -
va de ren da ine xis tem por que opor tu ni da des de tra ba lho es tão res tri tas. Tais po lí ti -
cas im ple men ta das em eco no mias es tag na das são so lu ções emer gen ciais ne ces sá rias,
mas es tão lon ge de ser so lu ções per ma nen tes. Há tal vez um ris co mais gra ve, po -
dem se trans for mar em me ras po lí ti cas as sis ten cia lis tas, com to dos os ris cos po lí ti -
cos ine ren tes a es tes pro ces sos. Por fim, pro gra mas de qua li fi ca ção e ca pa ci ta ção
de mão de obra  são fun da men tais no atual es tá gio de de sen vol vi men to tec no ló gi -
co, mas não se de ve ig no rar os pro ble mas do la do da de man da por tra ba lho, que
de pen de, por sua vez, cru cial men te da de man da efe ti va da eco no mia:33 po lí ti cas ati -
vas de em pre go só po dem cum prir ple na men te as fun ções pa ra os quais fo ram con -
ce bi das quan do exis te de man da pe las ati vi da des que pro mo vem. 
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