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RESUMO 

 

Com base em uma abordagem estruturalista, o presente trabalho pretende analisar em que 

medida mudanças no modelo de Estado adotado pelo Brasil, que até a década de 1980 

apresentava viés desenvolvimentista e desde então passou a ser predominantemente neoliberal, 

inviabilizou a conclusão de seu alcance produtivo e salto tecnológico. Partimos de duas 

premissas: em primeiro lugar, que o Brasil apresentou, no período em questão, uma tendência 

de sobreapreciação cíclica e crônica da taxa de câmbio real de longo prazo, ocasionada pela 

existência de doença holandesa não controlada e pela condução de políticas econômicas 

erráticas; em segundo, que a má condução de políticas macroeconômicas pode reduzir a eficácia 

da condução de política industrial setorizada. Nesse contexto, analisamos a ascensão do 

neoliberalismo como ideologia e a teoria neoclássica como mainstream econômico. Em 

seguida, verificamos a história do pensamento desenvolvimentista ao longo dos séculos XX e 

XXI. Ressaltarmos, então, aspectos dos processos de alcance da Grã-Bretanha, Estados Unidos, 

Japão e Coreia do Sul e, finalmente, analisamos o caso brasileiro recente.  

 

Palavras-chave: catching-up; desenvolvimento econômico; leapfrogging; taxa de câmbio real 

  



 

 

ABSTRACT 

 

Through a structural approach, this work aims to analyze to what degree changes in the State 

economic model adopted by Brazil resulted in the discontinuation of its productive catching up, 

making its technological leapfrogging impossible. From the 1980s onward, a developmentalist 

biased model was progressively substituted by a predominantly neoliberal model. We start from 

two premises: firstly, that in the period in question Brazil has presented a cyclical and chronical 

trend of overvaluation in its real long-term exchange rate, which has been caused mainly by an 

uncontrolled Dutch disease and by the adoption of erratic economic policies. Secondly, that due 

to its poorly implemented macroeconomic policies, the conduction of a sectorized industrial 

policy has lost its efficacy over time. Having this as a background, the rise of neoliberalism and 

the neoclassical theory as the economic mainstream is presented. After that, the history of the 

developmentalist ideas is revisited. Then, we highlight some aspects of the development 

process of Great Britain, the United States, Japan, and South Korea. Finally, we delve into the 

Brazilian case.  

 

Keywords: catching-up; economic development; leapfrogging; real exchange rate  



 

 

LISTA DE GRÁFICOS E TABELAS  
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INTRODUÇÃO  

Poucos dias após a eleição de Jair Messias Bolsonaro como presidente do Brasil, em 

novembro 2018, seu futuro ministro da Fazenda, Paulo Guedes, afirmou a um repórter que o 

Brasil se tornara, desde a década de 1990, “um prisioneiro da armadilha do baixo crescimento 

social-democrata (...), intervencionista, dirigista” e uma economia que “gasta muito e gasta 

mal” (AGOSTINI, 2018, p. 1). O diagnóstico e receituário apresentados pelo economista 

autodeclarado “ultra-neoliberal” evidenciam uma forte corrente de pensamento em voga, que 

associa a adoção de um modelo de Estado desenvolvimentista, ou “intervencionista”, a baixas 

taxas de crescimento econômico.  

Ocorre que, ao contrário do proposto pelo ministro, o período no qual o Brasil adotou 

um modelo de Estado com viés desenvolvimentista coincidiu não apenas com a fase em que o 

país apresentou as maiores taxas de crescimento de sua história, como também um notável 

avanço em seu processo de mudança estrutural. Desde a década de 1990, no entanto, sua 

substituição progressiva, ainda que incompleta, por um modelo de Estado de orientação liberal 

resultaria não apenas na liberalização comercial e financeira do país, como na adoção de outras 

políticas micro, meso e macroeconômicas erráticas que, no limite, resultariam na interrupção 

do processo de catching-up produtivo, de modo a inviabilizar seu leapfrogging tecnológico. O 

maior país latino-americano estava de fato preso, mas em uma ‘armadilha liberalizante’. 

O Brasil não se constituiu em caso isolado. Entre o pós-2ª Guerra Mundial  e a década 

de 1970, ‘países desenvolvidos’, como a Grã-Bretanha e os Estados Unidos, experienciaram 

um período de expressivo crescimento e de melhoria de padrão de vida. Nesse contexto, adotou-

se um modelo “dirigista”, que se embasava na teoria econômica keynesiana para propor 

medidas econômicas. De modo semelhante, governos de países capitalistas então chamados, à 

época, de “subdesenvolvidos”, adotaram modelos de Estado com viés desenvolvimentista, que 

reconheciam a necessidade de Estado liderar o processo de transformação estrutural. Como 

resultado, dezenas de países passaram por “industrializações com substituições de importações” 

capitaneadas por seus Estados, o que auxiliou muitos deles a ascender à condição de países de 

renda média.  

Após um período de instabilidades políticas e econômicas, na década de 1980, no 

entanto, o neoliberalismo despontou como novo pensamento dominante e, com ele, a teoria 
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neoclássica se tornou a o mainstream, primeiro em países desenvolvidos e, em seguida, nos 

países em desenvolvimento. Internacionalmente, esse foi um período de liberalização comercial 

e financeira. Domesticamente, em grande parte dos países, além de terem sido levadas a cabo 

medidas que possibilitassem esse processo de abertura, houve adoção progressiva de 

desregulamentação econômica e privatização.  

A maneira com que os diferentes países de renda média promoveram essa liberalização 

teria grande impacto em seus processos de sofisticação produtiva. Na Coreia do Sul, por 

exemplo, houve um processo gradual, seletivo e incompleto, mantido mesmo por governos com 

discurso liberalizante, ao menos até 1993. Nesse momento, porém, o país já havia avançado na 

produção autônoma de  tecnologia. Fazia, pois, seu leapfrogging tecnológico. Já o Brasil e 

outros países que anteriormente haviam se endividado de maneira descontrolada em moeda 

estrangeira tiveram de recorrer a empréstimos do Fundo Monetário Internacional  (FMI) e, para 

isso, aceitar a imposição de diversas condicionalidades, que implicaram no início do processo 

de desregulamentação e liberalização econômica precoce.  

Pior, no caso brasileiro, mesmo durante a segunda metade do século XX, quando suas 

crises da dívida e inflacionária já haviam sido controladas, premissas econômicas neoliberais 

já haviam sido internalizadas não apenas entre líderes do setor privado, mas do próprio setor 

público, de modo que não se retomou a adoção de um modelo de Estado com viés 

desenvolvimentista. Nesse sentido, não apenas os governos de declaradamente “liberais” de 

Fernando Collor de Mello, Itamar Franco e Fernando Henrique Cardoso, mas também o 

governo autointitulado “desenvolvimentista” de Luiz Inácio lula da Silva manteve políticas 

estruturais proposta por economistas neoclássicos. À exceção da tentativa malograda de adotar 

um modelo de estado com viés desenvolvimentista realizada durante o governo Dilma Rousseff, 

internalizou-se, entre políticos e burocratas, ideias recomendadas pelo mainstream atual, que 

sugeriam, por exemplo, a livre entrada de capital estrangeiro no país e o controle inflacionário 

como única meta do Banco Central. 

O resultado de três décadas desde o início da implementação de um modelo de Estado 

predominantemente neoliberal foi a perda acentuada da competitividade dos setores mais 

produtivos do Brasil e seu distanciamento relativo dos países desenvolvidos em termos de nível 

de produtividade. Na passagem do século, portanto, o país não se foi capaz de se posicionar de 

maneira a se beneficiar de um novo contexto internacional, tanto em termos de divisão 

internacional do trabalho, agora dividida em termos das chamadas “Cadeias Globais de 

Valor”(CGV), como em termos de avançar rumo a um novo paradigma tecnológico, a “4ª 

Revolução Industrial”.  
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Chang (2003) propôs que países desenvolvidos estariam “chutando a escada” de países 

em desenvolvimento ao sugerirem a adoção de práticas de natureza microeconômica, 

notadamente política industrial diferentes das utilizadas em seus próprios processos de 

crescimento sustentado. Sugerimos, pois, que também a defesa da liberalização financeira e de 

determinadas políticas macroeconômicas, sobretudo relacionadas à taxa real de câmbio, 

consistem em outros meios de “chutar a escada do desenvolvimento”, que talvez se mostrem 

ainda mais nocivos, visto que não são reconhecidos como problemas de “natureza 

desenvolvimentista” por grande parte tanto dos teóricos como dos formuladores de política 

pública.  

 

Objetivo e pergunta de pesquisa 

 

Pretende-se, por meio do presente trabalho, elucidar, com base na teoria 

desenvolvimentista e da análise de diferentes exemplos históricos, notadamente o da Coreia do 

Sul, em que medida mudanças no modelo de Estado adotado pelo Brasil, até a década de 1980 

com viés mais desenvolvimentista, e desde então predominantemente neoliberal, inviabilizou a 

conclusão de seu catching-up produtivo e leapfrogging tecnológico. Para respondê-la, partimos 

de uma abordagem estruturalista com enfoque em aspectos mesoeconômicos. Partimos de duas 

premissas: em primeiro lugar, que o Brasil apresentou, no período em questão, uma tendência 

de sobreapreaciação cíclica e crônica da taxa de câmbio real de longo prazo, ocasionada pela 

existência de doença holandesa não controlada e pela condução de políticas econômicas 

erráticas; em segundo, que a primeira premissa ocasiona a redução da eficácia da condução de 

política industrial setorizada.  

 

Breves reflexões sobre ontologia, epistemologia, abordagem e metodologia 

 

A economia é uma disciplina acadêmica contestada entre a economia neoclássica, ou 

ortodoxia, que se configura no atual mainstream, e diversas abordagens alternativas, como a 

economia marxista, a economia institucional, a economia pós-keynesiana, a economia 

desenvolvimentista, a economia estruturalista estruturalismo e a economia novo-

desenvolvimenitsta, que podem ser consideradas, coletivamente, e outras que podem ser 

coletivamente chamadas de economia heterodoxa (LEE, 2009). Essa heterogeneidade resulta 

em grande debate teórico acerca de sua definição, como é o caso em outros campos das ciências 
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sociais (LAWSON, 2015). Reconhecido o debate, no presente trabalho, adotamos uma visão 

heterodoxa do fenômeno de desenvolvimento econômico compatível com a apresentada por 

Lawson (2006), que considera heterodoxia como um grupo heterogêneo de tradições teóricas, 

que teria como principal elemento unificador sua oposição ao atual mainstream econômico, a 

economia neoclássica.  

Se a definição adotada de heterodoxia a constrói em oposição à “ortodoxia 

econômica”, faz-se necessário também definí-la. Nesse sentido, consideramos que o 

pensamento da ortodoxia apresenta dois elementos constituintes centrais, sendo um teórico e 

outro metodológico. Do ponto de vista teórico, neoclássicos partem de um modelo de equilíbrio 

geral, em que se supõe que haja racionalidade, atomização e autointeresse dos indivíduos, de 

modo que a economia pode ser compreendida como um processo no qual indíviduos tentam 

maximizar suas “utilidades”. Disso deriva sua recomendação passiva de política econômica: a 

noção de que quanto menor a intervenção do Estado no “mercado” e nas ações individuais, 

maior o crescimento econômico. Além disso, segundo Reinert (2007), desde Adam Smith, 

economistas clássicos e neoclássicos atribuiriam maior ênfase nas relações de troca em 

detrimento das relações de produção.  Finalmente, ainda que, atualmente, diversos autores 

neoclássicos rejeitem uma parte dessas suposições inicialmente adotadas pela teoria clássica, 

eles continuam a partir desses modelos para, em seguida, flexibiliza-lo, de modo que as críticas 

feitas pelo autor permanecem válidas (LAWSON, 2006).  

Um segundo elemento unificador dos neoclássicos diz respeito ao método adotado por 

esse grupo de economistas. Diversos autores, como Lee (2009), consideram a heterodoxia 

exclusivamente em termos de suas características metodológicas, de modo que a teoria 

heterodoxa pode ser caracterizada como uma explicação teórica com base empírica de 

processos históricos ocorridos no âmbito da sociedade capitalista. Esse elemento consiste no 

fato de autores ortodoxos utilizarem uma abordagem formalística-hipotética dedutiva, em que 

se considera a comprovação matemática como elemento indispensável a qualquer estudo para 

que o mesmo seja relevante. Trocam, assim, o meio pelo fim, já que ao invés de utilizarem 

modelos matemáticos para tentar entender/explicar melhor a realidade somente quando 

realmente necessário, a demonstração passa a ser a finalidade da ciência. Mais do que isso, há 

uma deslegitimização por esse grupo de trabalhos que não apresentam essa prova “científica”. 

Poder-se-ia dizer, assim, que modelos neoclássicos, hipotético-dedutivo, partem da teoria para 

depois adequar a realidade a ela (BRESSER-PEREIRA, 2009a).   

Nesse sentido, Reinert (2007) afirma que enquanto ortodoxos se baseariam em 

metáforas da física, que estariam ligadas ao “dever ser” e à construção de leis generalizantes, 
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heterodoxos fundamentar-se-iam na observação da realidade, ou nas leis da biologia.  A 

matematização como fim e não como instrumento chegou a tal ponto, que parte dos próprios 

neoclássicos reconhecem o problema. É o caso do ‘ultraliberal’ Milton Friedman, que admitiu 

que “economics has become increasingly an arcane branch of mathematics rather than dealing 

with real economic problems” (FRIEDMAN, 1999, p. 137, apud LAWSON, 2003, p.10).  

Consideramos, portanto, a natureza heterodoxa do presente trabalho pela rejeição: a) 

à adoção da noção de um “equilíbrio geral” no qual a maximização de preferências individuais 

resulta na maximização do bem coletivo; b) à utilização prioritária do método hipotético-

dedutivo, que torna o uso da matemática como finalidade e não meio ou instrumento da 

disciplina econômica. 

Já em termos de abordagem, adotamos a perspectiva estruturalista. Também o termo 

‘estruturalismo’ é amplamente polissêmico, por abranger um amplo espectro de contextos 

científicos e culturais. O denominador comum dessa abordagem se constituti, nesse sentido, na 

concepção de um sistema integrado por diferentes, mas inter-relacionados elementos, que 

atribuem uma organicicidade ao sistema, de modo que relações que constituem a estrutura se 

mostram mais relevantes do que ações individuais. Nesse sentido, o estruturalismo se distancia 

do individualismo metodológico, que adota uma abordagem que parte do individual para o 

geral. Há, portanto, clara concordância entre nosso viés heterodoxo e nossa tradição 

estruturalista. 

O estruturalismo como abordagem apresenta três dimensões básicas. 

Metodologicamente, defende-se a análise na totalidade e nas inter-relações entre os elementos 

de um sistema em contraposição à análise baseada em componentes isolados individualmente. 

Epistemologicamente, o estruturalismo visa transcender a aparência, de modo a compreender 

as estruturas subjacentes aos fenômenos analisados. Nesse sentido, no contexto de estudos 

econômicos, essa abordagem defende a existência de um conjunto de estruturas não 

observáveis, mas que ainda assim geram fenômenos sociais e econômicos observáveis. 

Finalmente, também em termos ontológicos, procura-se explicar os fenômenos sociais com 

base na estrutura subjacente ao modo de produção e a organização social ou pela prática que os 

determina (MISSIO; JAYME JR; OREIRO, 2013, p. 3). Além disso, apesar de em outras 

ciências sociais, como a antrologia, na vertente de Levi Strauss, e a filosofia, em correntes como 

a adotada por Michel Foucault, em geral essa abordagem adotar uma metodologia ahistórica, o 

estruturalismo econômico se apresenta como uma abordagem que ambiciona realizar uma 

pesquisa histórica, diacrônica e comparativa.  
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Ainda assim, não parece haver consenso na literatura econômica quanto à definição 

do estruturalismo enquanto abordagem. Adotamos, porém, a proposta de Chenery (1975), que 

considerou o estruturalismo enquanto abordagem como um conjunto inicial de hipóteses 

estruturais, formuladas pelos “pioneiros do desenvolvimentismo”, como Paul Rosenstein-

Rodan, Ragnar Nurke, W. Arthur Lewis, Hans Singer, Gunnar Myrdal e Raul Prebisch, que 

atribuíram centralidade à existência de desequilíbrios estruturais do sistema econômico e 

rigidezes que limitam seus ajustes. Nas palavras do próprio autor: “The structuralist approach 

attempts to identify specific rigidities, lags, and other characteristics of the structure of 

developing economies that affect economic adjustments and the choice of development policy” 

(CHENERY, 1975, p. 310).  

Apesar de dinâmicas macroeconômicas serem fundamentais na compreensão de 

fenômenos relacionados ao desenvolvimento, o estruturalismo embasa sua análise nas conexões 

entre dinâmicas estruturais, investimento e crescimento econômico. Nesse sentido, o 

desenvolvimento é considerado não como um processo linear, mas dinâmico, no qual firmas e 

setores crescem de modos em velocidades distintas, sendo algns mais e outros menos existosos, 

em um processo de crescimento desequilibrado, nas palavras de Hirschman (1958), visto que 

nem todos os setores apresentam a mesma habilidade de trazer dinamismo à economia, de modo 

a propagar progresso técnico. Em outras palavras, dinâmicas na estrutura produtiva se 

constituiriam no principal determinante de mudanças ou “saltos” de patamar qualitativo do 

processo de desenvolvimento, de tal sorte que a capacidade de gerar constantemente novas 

atividades dinâmicas se faz mister para que haja progresso econômico. 

In this sense, growth is essentially a mesoeconomic process, as its essential 

determinant, structural dynamics, is a mesoeconomic phenomenon that 

summarizes the joint evolution of the sectoral composition of production, 
intra- and inter-sectoral linkages, market structures, the functioning of factor 

markets and the institutions that support all of them. Dynamic microeconomic 
changes are the necessary building blocks, but it is the system-wide processes 

that matter. Moreover, the characteristics of the structural transformation 

largely determine macroeconomic dynamics, particularly through its effects 
on investment and trade balances (OCAMPO, 2003, p. 17).   

Como proposto por Bresser-Pereira (2009), adotamos um método análitico histórico-

dedutivo, por meio do qual partimos de uma abordagem histórica, isso é, da observação da 

realidade em seu passado e presente, de modo a propor generalizações que formem um modelo 

teórico-analítico.  Essa escolha mostra-se, pois, compatível com nosso viés heterodoxo, à 

medida que rejeita a utilização de modelos hipotético-dedutivos adotados por economistas 

neoclássicos, nos quais tende a haver um descolamento entre realidade e teoria. A abordagem 

histórica exige uma busca persistente de modelos históricos para a constituição de teorias que 
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sejam compatíveis com problemas contemporâneos, de modo a ser em um só tempo um resgate 

histórico e uma análise de alterações tecnológicas, institucionais e políticas atuais (CHANG, 

2003).   

É verdade que seus resultados serão menos assertivos do que aqueles propostos pelos 

ortodoxos neoclássicos, mas isso deriva justamente do fato de se partir de premissas distintas 

da realidade, já que se considera que agentes possuem racionalidade limitada e que cada caso 

sempre apresentará particularidades, de modo que modelos gerais sempre terão aplicabilidade 

limitada. Nesse sentido, “enquanto os economistas ortodoxos trabalham com a falsa certeza de 

seus modelos centrais (...), os economistas históricos sabem desde o começo que os agentes 

econômicos sempre tomam decisões em condições de incerteza” (BRESSER-PEREIRA; 

OREIRO; MARCONI, 2016, p. 7). Complementa-se à utilização da abordagem histórica, a 

utilização do que Bresser-Pereira chama de “método do fato histórico novo”, que decorreria, 

justamente, da natureza histórica da evolução das economias e sociedades. 

Julgamos, sinteticamente, que seja necessário: 1) analisar a economia como um 

sistema complexo, aberto e imprevisível, e que por isso mesmo não pode previsto, reduzido ou 

simplificado. Nesse sentido, os indivíduos são igualmente complexos, sendo apenas 

parcialmente racionais, parcialmente egoístas, e movidos por diferentes razões, a depender do 

contexto; 2) focar a análise na produção, que é capaz de promover retornos crescentes de escala; 

3)  examinar o fenômeno econômico em termos de estrutura, e, por isso, o analisamos em 

termos de classes e instituições; 4) considerar o desenvolvimento econômico como processo de 

ganhos progressivos de capacidade produtiva e avanços tecnológicos.  

Sugerimos, consequentemente, que políticas econômicas, como as políticas industrial, 

comercial, tecnógica e cambial, sejam pensadas a partir do ciclo de políticas públicas, no qual 

é fundamental não apenas que políticas entrem na agenda política, sejam formuladas e 

implementadas, mas também sofram avaliações e revisões constantes, de modo a ser 

aprimoradas gradualmente.  

Buscamos, portanto, evitar, ao longo da condução desse trabalho, três vícios da 

economia apontados por Reinert (2007, p.144):  um “vício ricardiano”, proposto por 

Schumpeter, a partir do qual se construiriam suposições a priori, sem fundamentos empíricos; 

um “vício krugmaniano”, que resultaria na criação de teorias que descreveriam o mundo real 

de maneira mais consistente, mas mesmo assim recusa-se a sugerir a adoção de políticas 

práticas compatíveis com essa realidade; e um “vício de ignorância oportunística”, como 

descrito por Gunnar Myrdal, por conta do qual suposições da ‘ciência econômica’ seriam 

manipuladas por questões políticas. Nesse sentido, desejamos indicar políticas econômicas que 
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tiveram maior ou menor êxito na promoção do desenvolvimento econômico, de modo a auxiliar 

na sugestão de novas recomendações a países que, como o Brasil, almejem superar sua condição 

de renda média no século XXI.  

 

Desenvolvimento econômico como objeto de estudo 

 

De maneira mais abrangente, objetivamos apresentar ideias que possibilitem uma 

melhor compreensão do processo de “desenvolvimento econômico”. Dada a grande 

abrangência não só do fenômeno do desenvolvimento, mas das suas diferentes acepções do 

ponto de vista teórico, faz-se pertinente apresentarmos algumas definições que serão 

exaustivamente utilizados nos próximos capítulos. Nesse contexto, termos como 

“desenvolvimento”, “desenvolvimento econômico”, “desenvolvimento sustentado” e outros 

jargões econômicos carecem de definição mais precisa, visto que seus sentidos podem se alterar 

de acordo com a abordagem teórica utilizada. Além disso, esses e outros conceitos econômicos 

muitas vezes não são capazes de escapar de nuances que lhes conferem certa ambiguidade ou 

vagueza. Finalmente, como nos lembra Fonseca (2014), essa plasticidade e flexibilidade pode 

auxiliar seu uso, visto que possibilitam a acomodação de fatos novos que os conceitos tentem 

abarcar, mas também podem dificultar a comunicação. Assim, é preciso explicitar nossa 

compreensão dos termos em questão, de modo a evitar interpretações equivocadas de nossa 

análise.   

Ao longo do presente trabalho, abordamos a relevância da condução de política 

econômica, notadamente política industrial, comercial, tecnológica e cambial, para a promoção 

de “desenvolvimento econômico” e, com isso, de “desenvolvimento”, em sentido mais amplo. 

Segundo a Organização das Nações Unidas (1997), “desenvolvimento” significaria o alcance 

progressivo de maior qualidade de vida às pessoas. Tratar-se-ia, pois, de um fenômeno 

multidimensional, composto pelos fenômenos interrassociados do desenvolvimento 

econômico, desenvolvimento social e proteção ambiental. Nesse contexto, apesar de focarmos 

em aspectos econômicos do “desenvolvimento”, nosso “meta-objetivo” é apresentar uma teoria 

que nos permita, em última instância, apresentar soluções de política econômica que possam 

conduzir países de renda média, notadamente o Brasil, a uma situação de melhora progressiva 

de qualidade de vida de seus indivíduos. Para fins práticos, porém, quando nos referirmos 

doravante à noção de “desenvolvimento” estaremos nos referindo a “desenvolvimento 

econômico” e não ao seu significado mais ampliado. 
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Mas o que considerar como desenvolvimento econômico em si?  Em linha com o que 

foi proposto pelos desenvolvimentistas de primeira e segunda geração, nos quais nos 

embasaramos, o consideramos como um fenômeno moderno resultante do modo de produção 

capitalista de transformação/mudança estrutural, no qual há aumentos progressivos de 

produtividade de capital e trabalho.  

Do lado da oferta, o principal canal de transmissão de ganhos de produtividade de 

capital e trabalho à melhoria nas condições de vida da população de um país se constitue nos 

ganhos progressivos de salário real. Por isso, é adequado interpretar o processo de mudança 

estrutural, ou sofisticação produtiva, como um círculo virtuoso, no qual conforme a expansão 

de setores mais intensos em tecnologia resulta em maior produtividade de capital e trabalho, já 

que quanto mais sofisticada uma indústria, maior a demanda por trabalhadores mais capacitados 

que, em troca, demandam salários mais elevados. Nesse contexto, há também expansão da 

demanda por bens e serviços ainda mais sofisticados, o que cria nova demanda por melhorias 

na capacidade técnica. Desse modo, além de mudanças do lado da oferta da economia, há 

também variações significativas do lado da demanda, o que cria um círculo virtuoso de 

crescimento e de sofisticação produtiva (MARCONI, 2015). 

Em economias abertas ao comércio internacional, como é o caso de grande aprte dos 

países no século XXI, na prática esse círculo virtuoso é mais complexo, já que aumentos em 

salários reais tendem a ser convertido em expansão de demanda por bens e serviços cada vez 

mais sofisticados, mas não apenas produzidos localmente. Ainda assim, o que garante que esses 

países possam manter essa transferência é que assegurem, por meio da expansão constante da 

produtividade doméstica de de capital e trabalho, meios que possibilitem essas trocas no 

comérico internacional de maneira sustentável. Em grande medida, esse problema, identificado 

por teóricos desenvolvimentistas na década de 1950, ganha novas particularidades na 

atualidade, na qual a divisão internacional do trabalho se dá por meio da formação de cadeias 

globais de valor (CGV). Ainda assim, a estratégia final a ser adotada por países em 

desenvolvimento parece continuar a mesma: tornar-se capaz de gerar bens com alto valor 

agregado e se especializar em setores com rendimentos crescentes de escala, de modo a 

possibilitar que o círculo virtuoso da economia se mantenha ativo.   

Há outros canais indispensáveis à facilitação a transmissão da riqueza gerada por um 

país, como a criação de um “Estado de bem-estar social”. Contudo, também esses dependem 

da geração de aumentos de produtividade, de modo a produzir meios econômicos que 

possibilitem sua implementação, o que somente será possível houver disponíveis meios físicos 

e humanos para isso. É somente por meio da elevação progressiva de produtividade, portanto, 
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que países se tornam aptos a oferecer meios físicos de promoção de melhorias às suas 

populações, que devem incluir não apenas a erradicação da pobreza, da fome, do analfabetismo 

e de algumas doenças, mas oferta de saúde, moradia, educação e cultura de qualidade, além da 

estabilidade do emprego e a preservação ambiental.  

Não partimos da premissa de que essas “conversões” e ganhos em termos de 

produtividade em melhoria no padrão de vida aconteçam de maneira automática, como 

resultado natural da atuação do livre-mercado.  Pelo contrário, parte de nosso esforço será de 

mostrar as dificuldades históricas associadas a esse processo e a necessidade do fortalecimento 

do Estado que assegure, por exemplo, a participação sindical que ajude trabalhadores a se 

organizarem de modo a pressionar empresas a concederem esses repasses, cujos resultados 

tendem a transbordar não apenas para os setores formais, mas informais da economia. Ainda 

assim, a observação empírica ensina que, na grande maioria dos países, houve, historicamente, 

um amadurecimento concomitante de desenvolvimento econômico e desenvolvimento 

institucional (CHANG, 2003), que fez com que esse se tornasse o principal canal de transmissão 

de ganhos econômicos em ganhos de bem-estar, em maior ou menor medida.  

Destacamos, por fim, um entrave especial à transmissão de ganhos de produtividade 

de capital físico e humano em ganhos de bem-estar social: a desigualdade econômica. Afinal, 

quanto mais desigual for um país, maior tendem a ser os entraves não apenas econômicos, mas 

também institucionais para que essa transferência de ganhos de produtividade resultantes do 

trabalho coletivo. Nesse sentido, atuação das elites tende a ser fundamental para 

compreendermos o nível de apropriação de maiores ganhos coletivos por maiores ou menores 

parcelas da sociedade.  

 

Neoliberalismo como ideologia e teoria neoclássica como mainstream econômico 

dominante 

 

Como ensinou Furtado (1958), seria impossível compreender as razões pelas quais o 

Brasil – como tantos outros países em desenvolvimento - permanece em condição de “país de 

renda média”, sem levar em consideração o contexto internacional que permeiou seu 

desenvolvimento econômico. Salientamos, nesse sentido, que não apenas práticas, mas também 

ideias em voga são fundamentais para a compreensão de processos de crescimento. Por isso, 

revisitamos brevemente como o neoliberalismo ascenderia como corrente de pensamento 

dominante e a teoria neoclássica como base teórica do atual mainstream econômico.  
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Desde o final da 2ª Guerra Mundial (1939-45), dezenas países capitalistas tanto 

“desenvolvidos” como “em desenvolvimentos” apresentaram taxas de crescimento sustentado 

sem precedentes históricos, por meio da instituição de modelos de Estado com viés 

keynesianos/desenvolvimentista. Ainda assim, um novo contexto de crise internacional 

desencadearia, ao longo da década de 1970, uma revolução do paradigma econômico, em seu 

sentido kuhniano, resultou na ascensão de uma nova ideologia, o neoliberalismo, que se baseia 

na teoria econômica neoclássica. Não por acaso, nos últimos quarenta anos grande parte dos 

países capitalistas experienciariam uma reversão das tendências de ganhos progressivo de bem-

estar de suas populações. Dada a relevância tanto da ideologia neoliberal como da prática 

neoclássica como mainstream se constitui em primeiro passo para que possamos compreender 

o contexto não apenas internacional, mas também doméstico do Brasil na virada do milênio. 

 

Neoliberalismo: A conquista ensaiada de corações e mentes 

 

Comecemos por diferenciar pensamento, doutrina e teoria de discurso e prática 

neoliberais. Como o liberalismo clássico, o pensamento neoliberal propõe que o bem-estar 

social seria obtido, de maneira sistemática, por meio da manutenção de liberdades individuais 

e de um aparato institucional caracterizado pela garantia da propriedade privada e do livre-

mercado. Já as raízes intelectuais e o nascimento do neoliberalismo como doutrina remontam 

ao período pós-2ª Guerra Mundial, ou seja, no mesmo contexto que o keynesianismo e o 

desenvolvimentismo se tornou o então mainstream econômico.  

O economista inglês John Maynard Keynes, defendera, já na década de 1930, que seria 

necessário assegurar o controle do Estado sobre o comportamento do sistema econômico, de 

modo a conter a tendência autodestrutiva do capitalismo. Para tanto, o Estado precisaria garantir 

o nível do emprego, por meio do gasto público, e controlar o fluxo internacional de capitais, de 

modo a atenuar períodos de maior instabilidade financeira (PAULANI, 2008). Apesar de no 

contexto do pós-guerra ter dominado essa visão, que era compatível com o reconhecimento 

quase generalizado de que seria preciso adotar de instrumentos de regulação das economias 

capitalistas de modo a evitar uma nova fase de concorrência desenfreada que pudesse resultar 

em novas guerras, as propostas keynesianas sofreram, desde o início, críticas por parte de 

economistas associados ao pensamento liberal do século XIX.  



25 

 

 

Em “O Caminho da Servidão”, de 1944, Friedrich Hayek criticou qualquer forma de 

limitação dos mecanismos de mercado por parte do Estado, considerando-o uma ameaça letal 

à liberdade não somente econômica, mas também individual. Financiado por grupo liberais 

conservadores norte-americanos, o economista fundou um grupo informal de intelectuais 

liberais, que ficaram conhecidos como “Clube de Mont Pèlerin”1, do qual participariam outros 

intelectuais como Karl Popper e o então jovem economista Milton Friedman, que se reuniriam 

por décadas para debater ideias liberais (ANDERSON, 1995). O grupo de Mont Pèlerin angarou 

apoio financeiro e político, desde a década de 1940, sobretudo de indivíduos e de corporações 

lideradas por opositores ao modelo de intervencionismo estatal.  

As ideias desse grupo só ganhariam maior visibilidade na década de 1970.  Antes 

disso, porém, regidos pela teoria e práticas keynesianas, países no centro do capitalismo 

experienciaram sua chamada “Era de Ouro”, fase mais notável de crescimento da história da 

humanidade, que durou de 1945 a 1973. Este período foi marcado pela manutenção de elevadas 

taxas de crescimento econômico, ausência de crises e relativa diminuição das desigualdades, o 

que foi possibilitado pela constituição de novos arranjos institucionais que ficariam conhecidos 

como “Estado de bem-estar social”. Para tanto, houve atuação ativa dos Estados, que adotaram 

medidas como subsídios, criação de empresas estatais, concessão de crédito ao setor privado, 

controle de capitais, entre muitas outras medidas outras medidas (CHANG, 2007). 

Além disso, desde a Conferência de Bretton Woods, em 1944, apesar de não terem 

sido criadas nem uma instituição formal nem um sistema de câmbio independente de apenas 

uma moeda, como sugerira Keynes no contexto da Conferência de Bretton Woods (1944), 

foram criadas normas internacionais de gestão do sistema monetário internacional. Nesse 

contexto, estabeleceu-se que o valor do dólar passaria a ser lastreado em ouro. Já as demais 

economias passariam a administrar suas taxas de câmbio e controlar seus fluxos de capital, de 

modo a evitar novas crises econômicas e financeiras. Finalmente, este foi um período de 

controle keynesiano da demanda efetiva, que era incentivada em momentos de contração e 

contida em momentos de grande expansão (PAULANI, 2008). 

Mas se essas políticas keynesianas lograram promover o florescimento econômico em 

um contexto capitalista, como explicar a ascensão do neoliberalismo como mainstream?  Após 

vinte anos de crescimento acelerado produzido pelas políticas de cunho keynesiano, com 

controle de demanda efetiva, implementação de Estado do bem-estar social no mundo 

desenvolvido e industrialização de dezenas de nações subsdesenvolvidas, houve início de um 

 
1 O nome é associado ao fato de os encontros do grupo serem realizados em um spa em Mont Pèlerin, na Suiça.  
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processo de crise de acumulação que resultou em desaceleramento econômico. Com o 

agravamento da crise sistêmica, o crescimento até então promovido pela adoção desse modelo 

econômico passou a ser cada vez mais esquecido e governos passaram a ser integralmente 

penalizados pela crise acompanhada de desemprego e inflação, que seria fruto de elevação 

descontrolada de gastos públicos (ANDERSON, 1995).  

Na medida em que o keynesianismo mostrava-se incapaz de apresentar novas soluções 

à crise de acumulação do capital2, criou-se uma janela de oportunidades para uma mudança de 

paradigma. Nesse contexto, mais de vinte anos depois, o tempo para “win the battle of ideas” 

que fora antevisto por Hayek chegara. Após décadas atuando à margem da influência política e 

acadêmica, os chamados “neoliberais” ganharam cada vez maior visibilidade, sobretudo por 

conta da sua atuação em think-tanks altamente financiados e em instituições renomadas, como 

a Universidade de Chicago3, na qual Friedman tornava-se cada vez mais influente (CROUCH, 

2013). 

Nesse contexto, ao longo da década de 1970, intelectuais neoliberais passaram a 

ocupar cada vez mais espaço não apenas na academia, mas na mídia, nos boards decisórios 

corporativos, em instituições financeiras, em instituições estatais dos EUA, como o FED, e até 

em instituições interancionais, como o FMI e o Banco Mundial. Além disso, uma 

internacionalização mais intensa de ideias neoliberais passou a ser observada, sobretudo, a 

partir de 1974, quando Hayek ganhou o Nobel conjuntamente com outros economistas e, mais 

destacadamente, quando Friedman também recebeu o prêmio, apenas dois anos depois4. O 

neoliberalismo tornava-se, assim, o discurso hegemônico que logo seria colocado em prática. 

Ainda no começo da década de 1970, a economia norte-americana se deparava com 

uma encruzilhada: por um lado, era preciso de assegurar o lastro de sua moeda em ouro, de 

modo a assegurar a manutenção do “padrão-ouro”, estabelecido durante a Conferência de 

Bretton Woods, de 1944. Por outro, sofria com a sobrevalorização de sua moeda, que tornava 

produtos de países concorrentes cada mais competitivos e gerava grandes déficits comerciais 

(PAULANI, 2008). Além disso, a circulação cada vez mais ampla do capital internacionalmente 

 

2 “Even in the United States, a Congress controlled by the Democratic Party legislated a huge wave of regulatory 

reform in the early 1970s (signed into law by Richard Nixon, a Republican president, who in the process even 

went so far as to remark that ‘we are all Keynesians now”” (HARVEY, 2005, p. 13).  

3  “Over four decades, nine neoliberal Chicago professors were among the 64 winners of the prize” (CROUCH, 

2013, p. 16).  

4 “This particular prize, though it assumed the aura of Nobel, had nothing to do with the other prizes and was 

under the tight control of Sweden’s banking elite. Neoliberal theory, particularly in its monetarist guise, began to 

exert practical influence in a variety of policy fields” (HARVEY, 2005, p. 21) 
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mostrava-se incompatível com a adoção pelos Estados Unidos de regime cambial fixo. Sem 

embargo, o governo norte-americano acabou com a paridade do dólar em ouro e adotou regime 

de câmbio flutuante, em 1971.  

A consequente desvalorização do dólar que fez o preço internacional de commodities 

caísse, o que provocou grande instabilidade internacional. Como reação à queda brusca de 

lucratividade de seu setor, a Organização de Países Exportadores de Petróleo (OPEP), que à 

época reunia os principais países produtores e exportadores do produto, respondeu elevando 

seus preços, no episódio que ficaria conhecido como “1º choque do petróleo”, em 1973. Outros 

preços de insumo foram também artificialmente elevados, o que desencadeou uma crise 

inflacionária, que foi acompanhada pelo crescimento do desemprego da redução do 

revinvestimento no setor produtivo do mundo desenvolvido, que apresentava taxas de lucro 

cada vez mais baixas, em um processo de “estagflação”, que duraria grande parte da década de 

1970. 

Em 1979, a OPEP realizou o chamado “2º choque do petróleo”, e a nova elevação de 

preços da commodity acompanhada de baixas taxas de crescimento no mundo desenvolvido 

desencadeou um clima ainda mais intenso de instabilidade no mercado internacional. Diante de 

rumores de que o dólar deixaria de ser o principal meio de pagamentos internacional, Paul 

Volcker, presidente do Federal Reserve Board (FED) norte-americano durante os governos 

Jimmy Carter (1977-81) e Ronald Reagan (1981-89), promoveu uma reforma radical no sistema 

monetário dos EUA, que seria intensificada durante a gestão Reagan. As mudanças incluíram, 

entre outras medidas, a elevação das taxas de juros, que saltaram naquele momento de 4% para 

14%, e que chegariam a 21%, em 1980, já no governo seguinte (HARVEY, 2005).  

A posse de Margaret Thatcher como primeiro-ministra do Reino Unido, em 1979, 

marcaria a passagem de ideias neoliberais do campo meramente retórico ao prático, visto que a 

adoção de retórica neoliberal foi acompanhada da prática de política econômicas embasadas na 

teoria neoclássica. Ao assumir, a primeira-ministra escolheu como assessor para assuntos 

econômicos o neoliberal Keith Joseph. Com base no receituário formulado em Mont Pèlerin, o 

governo passou a contrair a emissão monetária, elevar progressivamente a taxa de juros, baixar 

drasticamente impostos sobre rendimentos altos, abolir controles sobre fluxos financeiros e 

adotar progressivamente uma nova legislação anti-sindical que incluía reduções e cortes de 

gastos sociais. A adoção dessas medidas fez com que objetivo do governo de combater a 

inflação fosse alcançado, mas com altíssimo custo social (ANDERSON, 1995).  

Já nos Estados Unidos, a vitória Reagan consolidaria a transição neoliberal, que incluiu 

desregulamentação, corte de impostos, redução de gastos e ataque a sindicados. Isso porque, se 
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é verdade que as mudanças na política monetária haviam sido iniciadas ainda durante o governo 

de Carter, o partido democrata era muito mais avesso à adoção de medidas liberalizantes.  Desse 

modo, também nos EUA o compromisso com os princípios do New Deal, que implicavam a 

realização de políticas fiscais e monetárias amplamente keynesianas que tinham a manutenção 

do pleno emprego como principal objetivo, foi abandonado em favor de uma política desenhada 

para garantir o controle inflacionário.  

Nesse contexto, ao longo das próximas décadas, governos tanto de desenvolvidos 

como de países em desenvolvimento adotariam também modelos de Estado liberal.  A nova 

crise recessiva transformaria o mundo e propiciaria a hegemonia do discurso e de práticas 

liberais em grande parte dos países ocidentais, ainda que com algumas exceções, como a Suécia, 

a Áustria e o Japão.  Uma importante consequência desse novo sistema internacional, sobretudo 

para países em desenvolvimento, foi a grande expansão do volume total de fluxo de capitais. 

Isso porque se no começo da década de 1970 os EUA romperam com o primeiro pilar do Acordo 

de Bretton Woods, em 1979, sua outra base seria destruída com a progressiva abertura do 

mercado de capitais. Nada obstante, para que o capital pudesse continuar a se reproduzir, de 

modo a garantir a lucratividade dos investidores cada vez mais influentes, era preciso garantir 

a flexibilização do mercado financeiro não apenas circular livremente não apenas por países no 

centro do capitalismo, mas também na periferia, que apresentava maiores oportunidades de 

reversão. 

Embasado na verificação das rápidas mudanças ocorridas no sistema internacional 

entre as décadas de 1980 e 1990, que incluíram baixo crescimento do produto, elevação das 

taxas de desemprego e redução dos salários médios em grande parte dos países, Chesnais 

(1998), defende a tese de que o capitalismo entrou em uma nova fase de acumulação, na qual 

há dominância financeira. Nesse sentido, segundo o autor, a “mundialização financeira” passou 

a se constituir em questão central do processo de acumulação capitalista. Para tanto, foram 

observadas mudanças profundas nos arcabouços institucionais, regulatório e políticos dos 

países, de modo a sustentar esse novo modo de acumulação. 

Enquanto, por exemplo, na década de 1970, o Investimento Direto Estrangeiro (IDE) 

global tinha valor aproximado de 2 bilhões de dólares, em 1999, esse número já subira para 

185, chegando a quase 300 bilhões de dólares em 2000, sendo que esses valores não incluem 

os chamados “hot-money”, ou fluxo de curto prazo de alta volatilidade. A entrada de IDE tende 

a ser preferível à de outros tipos de capital estrangeiro, em especial investimentos de curto 

prazo. Isso porque já que podem, potencialmente, ser usados para “greenfield investments”, na 

criação de novas plantas produtivas ou na expansão de estrutura produtiva já existente 
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localmente. Entretanto, se usados na compra de ativos já existentes, seja por privatizações ou 

por fusões e aquisições, não há ganhos para a economia como um todo (STALLINGS, 2003). 

A financeirização do capitalismo pode ser interpretada como o mais complexo 

desdobramento da globalização neoliberal, que inclui também a globalização produtiva e 

comercial. Nesse sentido, haveria outras possibilidades de ‘globalização’ ou ‘mundialização’ 

da economia, sendo a verificada na atualidade apenas uma delas, de modo que“It is the 

neoliberal form of globalization that is being promoted so aggressively today—and not 

globalization itself—that is chiefly responsible for the poor economic performance and the 

deterioration of living standards in so many countries” (CHANG; GRABEL, 2004, p. 278). 

Esse tipo específico de globalização neoliberal, no qual há não apenas intensificação da 

internacionalização da produção e do comércio, mas principalmente do sistema financeiro foi 

descrita por Rodrik (2011) como um processo de ‘hiperglobalização’. Nesse sistema, houve 

não apenas redução expressiva da utilização de política industrial por Estados nacionais, como 

liberalização da entrada de capital estrangeiro nos países. Entretanto, ao contrário do prometido, 

países que se liberalizaram financeiramente se tornaram mais instáveis e apresentaram baixas 

taxas de crescimento. 

O ganho progressivo de importância do setor financeiro coincidiu não por acaso, 

portanto, com a fase de ascensão do modelo de Estado neoliberal. Em primeiro lugar, passou a 

haver uma inédita coincidência entre propriedade e gestão de empresas, por meio do pagamento 

a gestores em opções. Além disso, desde a década de 1980 tem sido comum que corporações 

compensem perdas no setor produtivo com ganhos no setor financeiro, o que inclui desde 

operações de crédito e seguros até a especulação em moedas voláteis e mercados futuros. Nesse 

sentido, fusões integraram produção, comércio, bens imobiliários e interesses financeiros em 

novas formas de produzir conglomerados diversificados. Tudo isso foi possibilitado por 

grandes avanços tecnológicos.  

O autor defende que uma das condições do acordo informal estabelecido entre as 

diferentes classes na Europa e América do Norte resultante da implementação de um modelo 

de Estado keynesiano fora que o poder econômico das classes altas fosse restringido e que os 

trabalhadores gozassem mais das riquezas geradas, o que, em termos práticos, reduzia as 

chances de novos regimes populistas que pudessem resultar em conflitos. Ao longo da década 

de 1970, quando as taxas de juros dos EUA chegaram a estar por vezes negativas e a riqueza 

dos 1% mais ricos, que há séculos se mantivera relativamente constante, começou a cair, a elite 

parece, porém, ter sentido seus interesses ameaçados. Para Harvey (2005), pois, a 

‘neoliberalização’ econômica teria consistido em um projeto de restauração do poder de classe.  
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Se a implementação desse novo modelo de Estado teve ou não os propósitos 

apresentados pelo autor um trabalho investigativo à parte. De todo modo, é fato que seu 

resultado prático foi uma progressiva reconcentração de renda, de extinção de parte de direitos 

e enxugamento de parte serviços públicos em alguma medida em grande parte dos países 

desenvolvidos. Além disso, se até então o sistema capitalista embasava-se em uma combinação 

entre atuação do empresariado, que apresentava convergência relativa de interesses com seus 

pares internacionais, mas que, na prática, tinha sobretudo em países com grandes mercados 

internos seus lucros altamente associados ao sucesso das economias domésticas, com a 

liberalização financeira essa relação se tornou menos direta nas últimas décadas, de modo que 

é possível afirmar que o processo de fortalecimento da classe rentista acirrou a divisão entre 

interesse da classe dominante e bons resultados na economia doméstica. 

O segredo do capitalismo estava nos empresários que combinavam 

liberalismo econômico e individualismo com nacionalismo e solidariedade 

nacional em torno do mercado interno. Com as empresas multinacionais os 

empresários foram substituídos por rentistas, cujos rendimentos não derivam 

do mercado interno, mas do exterior, e a solidariedade nacional foi rompida 

(BRESSER-PEREIRA, 2017, p. 143). 

A financeirização envolve não apenas o ganho de importância de bancos e fundos de 

investimentos, mas também a criação de mesas de investimento dentro de empresas 

multinacionais, de modo que a distinção entre empresários e financistas-rentistas se torna cada 

vez mais imprecisa. Nesse sentido, 

While this disparate group of individuals embedded in the corporate, 

financial, trading, and developer worlds do not necessarily conspire as a 
class, and while there may be frequent tensions between them, they 

nevertheless possess a certain accordance of interests that generally 

recognizes the advantages to be derived from neoliberalization. They also 
possess, through organizations like the World Economic Forum at Davos, 

means of exchanging ideas and of consorting and consulting with political 
leaders (HARVEY, 2005, p. 36). 

Finalmente, apesar de ter havido um ensaio de revisionismo do modelo neoliberal no 

contexto da crise financeira de 2008, esse modelo econômico no qual a produção de riqueza 

esteve cada vez menos associada ao setor produtivo e mais concentrada continua a se coloca 

como mainstream econômico.  À ocasião, diversos economistas heterodoxos, e até mesmo 

alguns ortodoxos, chegaram a acreditar que o capitalismo passaria por uma reestruturação 

profunda. Bresser-Pereira (2010), por exemplo, afirmou, à época, que a crise poderia 

representar uma “virada na história do capitalismo”. Passada mais uma década, no entanto, 

assistimos a uma “strange non-death of neoliberalism”, nas palavras de Crouch (2013), de 

modo que não houve mudanças estruturais relevantes no sistema financeiro internacional entre 

os períodos que antecederam e sucederam a crise. Ainda assim, por um lado, eventos como a 
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eleição de Donald Trump e a vitória do Brexit, na Grã-Bretanha, em 2016, e os protestos no 

Chile, em 2019, apontam para uma insatisfação ao modelo atual, que pode ser simplificada em 

termos de perda de direitos da classe média.  

A nova crise política, econômica e social desencadeada pela eclosão da pandemia de 

Covid-19, em 2020, se coloca como um novo desafio global, mas também como uma “janela 

de oportunidade” no sentido de possibilitar que críticas ao atual sistema ganhem maior 

visibilidade, de modo que se possa convergir para a adoção de um novo paradigma econômico, 

mais preocupado com causas produtivas, redistributivas e ambientais. A história ensina que, 

como outrora, que a atual heterodoxia precisa se mostrar preparada para assumir as rédeas do 

pensamento e prática econômica. Esse trabalho é, em alguma medida, uma tentativa de 

contribuição neste sentido.  

 

A guinada neoliberal latino-americana  

 

Como vimos, ideias neoliberais são oriundas de autores primordialmente anglo-

saxões, como Hayek e Friedman. Em nenhum outro lugar do mundo essa corrente de 

pensamento parece ter afetado tanto a prática de políticas públicas como na América Latina. 

Sobre isso, Palma (2014, p.1) afirma que 

Discussing Say’s Law, Keynes once said that Ricardo had conquered England 

as completely as the Holy Inquisition conquered Spain. Something similar has 
happened in post-1980 Latin America (LA), where neo-liberalism has 

conquered the region, including most of its progressive intelligentsia, just as 
completely (and just as fiercely) as the Holy Inquisition conquered Spain. In 

fact, this process has been so successful that it has actually had the effect of 

‘closing the imagination’ to conceptualising feasible alternatives. 

Como vimos, foi durante a década de 1970 que as ideias neoliberais ganharam 

notoriedade. Quando a OPEP elevou o preço do petróleo do seu cartel pela primeira vez, o 

mercado financeiro norte-americano foi inundado dos chamados “petrodólares”, que 

precisavam ser revertidos em aplicações lucrativas5. As opções de investimentos tanto nos EUA 

como na Europa apresentavam limitações associadas a uma crise de acumulação de capital, ao 

longo da década de 1970. Era preciso, pois, buscar oportunidades fora dos países no centro do 

capitalismo, em economias em desenvolvimento.  

 
5 We now know from British intelligence reports that the US was actively preparing to invade these countries in 

1973 in order to restore the flow of oil and bring down oil prices. We also know that the Saudis agreed at that 

time, presumably under military pressure if not open threat from the US, to recycle all of their petrodollars through 

the New York investment banks (HARVEY, 2005, p. 25). 
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Se é verdade que os bancos de investimento norte-americanos sempre foram atuantes 

no mercado internacional, seu tipo de atuação mudou substancialmente desde 1973. Até então 

a maior parte de seus investimentos no exterior eram do tipo direto, sobretudo na exploração 

de matérias-primas ou em mercados específicos, como infraestrutura, telecomunicações ou 

automobilístico. A partir de então, bancos papassaram a conceder empréstimos, sobretudo a 

governos estrangeiros de países capitalistas em desenvolvimento6, que, precisando de recursos 

para levar adiante seus projetos de desenvolvimento, foram incentivados a tomar esses 

empréstimos, embora sempre em dólares e com taxas vantajosas aos emprestadores. 

A estratégia de crescimento via endividamento externo provar-se-ia errática. 

Enquanto, por exemplo, entre 1976 e 1977 a dívida externa bruta da Argentina era de 2,6% de 

seu PIB, entre 1978 e 1982 esse valor saltou para 31%. Já no Brasil esse valor saltou de 19% 

para 51%, e no México chegou a mais de 60%, em 1982. Nesse sentido, além de terem 

apresentado um forte componente improdutivo, as dívidas latino-americanas foram contraídas, 

em sua maioria, por meio de títulos de médio e longo prazo com taxas de juros flutuantes, o 

que tornava suas economias extremamente vulneráveis a choques externos. Isso ficaria claro 

com o segundo choque do petróleo de 1979, que levou à elevação da sua taxa de juros norte-

americanas, o que inviabilizou o pagamento por Estados latino-americanos aos bancos em Nova 

Iorque.  

Na ausência de uma visão crítica de como fora o processo de endividamento desses 

países, os devedores foram induzidos a pagar as dívidas externas “a qualquer preço”, o que teria 

impacto profundo nos seus setores produtivos, ao longo da década de 1980 (PORTELA FILHO, 

1994, p. 104). Em troca do reescalonamento de suas dívidas, países endividados foram 

obrigados a implementar reformas institucionais, como cortes nas despesas com assistência 

social, flexibilização do mercado de trabalho e privatização.  Em 1982, o México foi o primeiro 

país a adotar o que ficaria conhecido como “ajustes estruturais”. Por meio deles, o FMI passou 

“recomendar” a adoção por Estados tomadores de empréstimos de práticas neoliberais. Isso 

porque a mudança ideológica nos governos das principais lideranças capitalistas, os EUA e a 

Grã-Bretanha, também teve como consequência a progressiva mudança na mentalidade e nas 

recomendações tácitas de funcionários de instituições financeiras internacionais, notadamente 

o Banco Mundial e o FMI.  

 
6 Afinal, “as Walter Wriston, head of Citibank, famously put it, governments can’t move or disappear. And many 

governments in the developing world, hitherto starved of funds, were anxious enough to borrow” (Harvey, 2005, 

p. 25). 
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Nesse contexto, diversos profissionais dessas instituições, tradicionalmente 

habituados a realizar recomendações keynesianas e desenvolvimentistas, foram demitidos e 

substituídos por profissionais neoliberais, em um movimento descrito por Stiglitz (2002) como 

“o grande expurgo keynesiano”. Além disso, apesar de originalmente a missão do FMI se 

restringir à ajuda em situação de crises macroeconômicas, e a do Banco Mundial o auxílio para 

a promoção de mudanças estruturais, “The IMF took a rather imperialistic view of the matters: 

since almost any structural issue could affect the overall performance of the economy, and 

hence the government’s budget or trade deficit, it viewed almost everything as falling within its 

domain” (STIGLITZ, 2002, p. 14). 

Até o final da década de 1980, difundiu-se, assim, um novo entendimento padrão 

acerca de quais reformas de política econômica seriam necessárias para a retomada de 

estabilidade e crescimento econômico não apenas na América Latina, mas em todo o mundo 

em desenvolvimento. Como é amplamente sabido, segundo Williamson (1990), autor que 

cunhou o termo, haveria um novo “consenso” em “Washington”, isso é, haveria um 

entendimento relativamente comum entre membros da burocracia norte-americana atuante na 

promoção de desenvolvimento, tecnocratas de instituições internacionais financeiras e de 

agências econômicas do governo norte-americano, membros do comitê do FED e integrantes 

de think tanks norte-americanos sobre quais seriam as melhores recomendações a serem dadas 

para a superação das crises da dívida e retomada de crescimento em países latino-americanos. 

A leitura atenta do trabalho original de Williamson (1990) deixa evidente tanto que 

ele não concordava com tudo que acreditava ser consensual, como que seu objetivo não era 

criar um “receituário” para a promoção do desenvolvimento, e sim evidenciar quais políticas 

eram esperadas de países da América Latina para que os mesmos fossem auxiliados por 

agências norte-americanas e internacionais, como o FMI. Ainda assim, na prática esse texto 

acaba por sintetizar parte das ideias em voga entre grande parte dos tecnocratas de instituições 

internacionais financeiras e de agências econômicas. Segundo o Banco Mundial: 

‘macroeconomic stability, domestic liberalization, and openness’ have been 

interpreted narrowly to mean ‘minimize fiscal deficits, minimize inflation, 

minimize tariffs, maximize privatization, maximize liberalization of finance,’ 
with the assumption that the more of these changes the better, at all times and 

in all places (BANCO MUNDIAL, 2005, 11). 

Destacamos o conteúdo de cinco desses dez consensos, que estão diretamente 

relacionados à análise realizada no presente trabalho. O primeiro deles consistiria na 

necessidade de se assegurar “disciplina fiscal”, já que déficits fiscais levariam à instabilidade 

macroeconômica (WILLIAMSON, 2004). Ignorava-se, pois, uma questão fundamental, 

apresentada por Bresser-Pereira, Oreiro e Marconi (2016), que consiste no fato de déficits em 
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conta corrente serem perigosos para economias por serem compatíveis com taxas de câmbio 

relativamente valorizadas. Como consequência, haveria uma redução da competitividade dos 

setores modernos produzindo no estado de arte internacional exógenos às suas capacidades 

produtivas. Além disso, apesar de o autor não ter proposto esse ponto como consensual à época, 

parece ter havido uma tendência, na prática, de a maioria de “Washington” ter considerado 

disciplina com sinônimo de equilíbrio fiscal.  

Já o quarto “consenso” descrito por Williamson (1990, p. 6) dizia respeito à taxa de 

juros reais. Na sua versão original, o autor limitou-se a tratar da questão da taxa de juros, que, 

segundo ele, deveriam ser positivas e determinadas pelo mercado, de modo que “The objective 

of this is to avoid the resource misallocation that results from bureaucrats rationing credit 

according to arbitrary criteria. (...) real interest rates should be positive, so as to discourage 

capital flight and, according to some, increase savings. Sem embargo, na prática, o “consenso” 

em Washington foi a defesa de liberalização financeira que resultaria na elevação de taxas de 

juros por diversos países em desenvolvimento, na tentativa de atrair capital estrangeiro, mesmo 

tendo como custo a redução de incentivos de seu sistema produtivo, como admitiu o próprio 

autor em outra ocasião:   

In subsequent years a further divergence emerged, as the IMF (supported by 

the US Treasury) often pressed its clients to dismember capital controls 

rapidly. I believed at the time that this was playing with fire, and after the 

Asian crisis this view is no longer sacrilegious, at least within the IFIs, whose 

position can reasonably be summarized à la Rodrik as favoring “prudent” 
opening of the capital account (WILLIAMSON, 2004, 2). 

O outro ponto sobre o qual o autor admitiu ter errado em seu diagnóstico refere-se à 

sua afirmação de que o quinto “consenso em Washington” seria a manutenção de taxas de 

câmbio em patamares competitivos. Em verdade, uma leitura atenta revela que ele apenas 

admitia a inexistência de consenso entre taxas de câmbio que fossem determinadas pelas forças 

do mercado ou sua manutenção conduzida em patamares compatíveis com seus objetivos 

macroeconômicos. Ele admitiu, entretanto, que teria deixado suas próprias crenças 

contaminarem sua tarefa de descrever o que a maioria dos economistas do mainstream 

pensavam naquele momento a respeito dos patamares desejáveis de câmbio real.  

Sobre isso, 

I have concluded that I allowed wishful thinking to cloud my judgment of what 

commanded a consensus in one respect, which concerns exchange-rate 
policy; I doubt whether even at that time the overwhelming bulk of Washington 

opinion would have endorsed a competitive exchange rate (which implies an 

intermediate exchange rate regime dedicated to limiting misalignments), 
rather than one or other of the two poles (free floating and firm fixity, both of 

which are prone to generate misalignments). This is the subject on which I 
feel I did the least adequate job as a reporter of the Washington scene. I 
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regard myself as very much a disciple of Bela Balassa in believing that export 
growth is key to igniting a general growth process and that a competitive 

exchange rate is key to export growth, or at least to the growth of 

nontraditional exports (WILLIAMSON, 2004, p.2). 

O sexto “consenso” apresentado por Williamson (1990) dizia respeito à noção 

predominante de política comercial desejável. Apesar de não o dizer de maneira explícita, é 

possível inferir a partir de seus escritos originais que haveria um consenso de que idealmente 

deveria haver livre comércio, mas que havia um reconhecimento de que isso seria improvável. 

Individualmente, autor tinha noção dos perigos associados à abertura comercial, por isso, 

também reconheceu que em caso de indústrias nacesntes tarifas relativamente baixas poderiam 

ser mantidas, e que sua redução deveria ser sempre progressiva. Mesmo assim, admite que, em 

geral, na prática o Banco Mundial estipulou prazos curtos para redução tarifária de países da 

América Latina: “the World Bank view, embodied in many structural adjustment loans) or 

whether the speed of liberalization should vary endogenously, depending on how much the state 

of the balance of payments can tolerate” (WILLIAMSON, 1990, p. 7).  

Por fim, o sétimo consenso dizia respeito à sensível questão da entrada de 

investimentos direitos estrangeiros (IDE) que de acordo com o novo mainstream deveriam ser 

liberalizados. Basicamente, IDE podem ser realizados sob a forma de aquisição de propriedade, 

fusão, joint venture ou greenfield projects (novos investimentos). Por isso, poderiam 

representar aumento da capacidade produtiva do país receptor, expandir a entrada de capital, 

além de promover o compartilhamento de know-how internacional. Williamson (2004, p. 9) 

admitiu, mais uma vez, que seu diagnóstico do que seria “consenso” havia sido equivocado, e 

que a maioria de Washington concordava que deveria haver liberalização de capitais, e não 

apenas de IDE, como supôs o autor, em 1989. Como veremos no próximo capítulo, entretanto, 

apesar de diversos autores sustentarem que IDE se configurar no tipo de capital estrangeiro 

menos arriscado do que investimentos de portifólio, também a sua entrada resultaria em maior 

vulnerabilidade financeira, sobretudo de economias em desenvolvimento. 

Após ter sido adotado em países europeus e nos EUA, e em países do leste europeu 

pós-União soviética, houve a implementação maciça de regimes neoliberais na América Latina. 

Em verdade, a “primeira experiência neoliberal sistemática do mundo”, fora, como já 

mencionado, a do Chile, em 1976. “O Chile de Pinochet começou seus programas de maneira 

dura: desregulação, desemprego massivo, repressão sindical, redistribuição de renda em favor 
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dos ricos, privatização de bens públicos” (ANDERSON, 1995, p. 10)7. Se o Chile se constituiu 

na “experiência-piloto” para o neoliberalismo dos países ocidentais, a Bolívia se tornaria a 

referência para países do leste Europeu, mais especificamente Polônia e Rússia. Na Bolívia, ao 

invés de ter havido necessidade de romper um poderoso movimento operário para impor ideias 

liberais, o grande inimigo do governo foi o combate à hiperinflação, que foi combatida não por 

uma ditadura, mas pelo herdeiro do partido populista que havia feito a revolução social de 1952. 

Assim, a América Latina também iniciou a variante neoliberal "progressista", que mais tarde 

difundida em países do sul da Europa que adoratiam governos euro-socialismo (Anderson, 

1995).  

Os casos do Chile e da Bolívia, no entanto, foram experiências regionais isoladas até 

o final da década de 1980. A guinada continental em direção ao neoliberalismo começaria, de 

fato, apenas com a eleição de Carlos Salinas, no México, em 1988. Nesse sentido, como 

aconteceu com os pioneiros do neoliberalismo regional, também nos demais países, enquanto 

alguns politicos foram eleitos com discursos liberalizantes, outros implementaram tais medidas 

mesmo tendo sido eleitos prometendo justamente o contrário. Foi o caso, por exemplo, de 

Alberto Fujimori, no Peru, e de Carlos Menem, na Argentina, que “hinted at a moratorium on 

payments of the foreign debt and, once in office, sent his former right-wing opponent, who had 

advocated full repayment, to Washington as his chief debt negotiator” (STOKES, 2001, p.25). 

Como resultado, em alguns países houve protestos contra a adoção de medidas liberalizantes. 

Mesmo assim, ao final do século XX, praticamente todos os países da região se liberalizado, 

em maior ou medida.  

Depois de mais de duas décadas da implementação de um modelo de Estado com viés 

neoliberal, porém, países latino-americanos continuaram a apresentar baixas taxas de 

crescimento, já que entre as décadas de 1980 e 1990, taxas de crescimento equivalentes a cerca 

de um terço das que obtidas entre as décadas de 1950 e 1970 (CHANG, 2007). Em estudo 

recente, Bresser, Araújo e Peres (2020, p. 15), demonstraram os efeitos deletérios da 

liberalização financeira e comercial dos países latino-americanos na indústria da região, que 

regrediu 5% do PIB, na década de 1990, e mais 5% nos anos 2000. Os pífios resultados 

 

7 O neoliberalismo chileno significou a abolição da democracia e a instalação de uma das mais cruéis ditaduras 

militares da região. A democracia em si mesma, no entanto, como explicara Hayek décadas antes, jamais havia 

sido um valor central do neoliberalismo. Afinal, segundo ele, a liberdade e a democracia podiam se tornar 

incompatíveis, caso a maioria democrática decidisse interferir com os direitos incondicionais de cada agente 

econômico de dispor de sua renda e de sua propriedade como quisesse. 
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econômicos na América Latina ficavam ainda mais evidentes quando os países da região eram 

comparados com nações asiáticas. 

While Amsden (2007, 2) argues (…) that during these same decades, for most 

developing countries, ‘Heaven slowly gave way to Hell’, even the most ardent 

supporters of the Washington Consensus are forced to admit that there is 
something similar to the ‘China price’ in the development statistics of the 

poorer countries from 1980 onward. If one deducts China’s and India’s 
growth from the developing countries’ data, there is not much as far as growth 

and development in the rest of the developing world is concerned. And neither 

China nor India can be counted as showcases of the neoliberal policies 
propagated by the Washington Consensus (KATTEL; KREGEL; REINERT, 

2009, p. 3).  

Essa incapacidade de promover crescimento sustentado com base em um projeto 

neoliberal ensejou, politicamente, a eleição, por volta da virada do milênio, na maioria dos 

países latino-americanos, de governos da ‘maré rosa’, ‘pink tide’, de centro-esquerda, os quais, 

ao menos no campo retórico, propunham a retomada de preceitos desenvolvimentista8. Em 

linhas gerais, a década de 2000 foi um período de crescimento moderado da renda na região, 

que deixaria legado ambíguo. Por um lado, ao menos no curto prazo, pela redução na 

desigualdade de renda, por conta da expansão do salário real, programas de transferência de 

renda e maior formalização do trabalho; mas, por outro, pela renovação da dependência na 

exportação de bens primários, ou neo-extrativismo, e desindustrialização.  

Segundo Loureiro (2018), esses resultados a princípio paradoxais foram explicados 

pela literatura a partir de basicamente três óticas. Autores neoliberais teriam atribuído o 

crescimento apresentado por esses países exclusivamente ao boom no preço de commodities 

que teria resultado na expansão dos gastos públicos. Já defensores do modelo teriam 

consideram que teria havido verdadeiro rompimento com preceitos neoliberais, não apenas pela 

notável redução da desigualdade, mas também por terem recriado um Estado mais ativo na 

economia, com capacidade de planejamento e capacidades para coordenar a acumulação de 

capital em favor da promoção de crescimento. Finalmente, um terceiro grupo de autores teriam 

defendido que a “maré rosa” seria apenas um tipo de neoliberalismo reformado, no qual 

governos teriam cooptado movimentos sociais e sindicados para aplicar uma agenda liberal 

com poucas modificações substanciais, exceto por ganhos em termos distributivos. Nesse 

sentido, esses governos teriam estimulado um tipo de acumulação “neoextrativista”, que teria 

 
8 Nesse contexto, foram eleitos, por exemplo Néstor Kirchner, na Argentina; Evo Morales, na Bolívia; Luiz Ignácio 

Lula da Silva, no Brasil; Rafael Correa, no Equador; José Mujica, no Uruguai; e Hugo Chaves, na Venezuela.  
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como base a exportação de commodities e que resultaria na desindustrialização dessas 

economias.  

Nossa interpretação dos fatos não coincide plenamente com nenhuma dessas 

narrativas. Discordamos tanto da interpretação simplista que considera estes governos como 

meramente “populistas” que teriam expandido gastos públicos basicamente na mesma 

proporção dos ganhos obtidos com a exportação de commodities, como daquela que se embasa 

na noção de que teria havido uma ruptura radical com o modelo criado econômico adotado até 

então. Finalmente, concordamos que a “maré rosa” tenha se aproximado mais de um modelo 

neoliberal reformado do que de uma nova era de desenvolvimentismo, mas não pelas razões 

em geral apresentada pela literatura.  Isso porque, apesar de terem se preocupado com a 

fundamental questão distributiva da região, esses governos mantiveram praticamente 

inalteradas diversas políticas, sobretudo macroeconômicas, que teriam sido fundamentais para 

o avanço do processo de mudança estrutural dos países da região.   

Mais especificamente, diversos governos latino-americanos não foram capazes de 

promover mudança estrutural e crescimento sustentado por terem se rendido ao populismo 

cambial, ou seja, manutenção de taxa de juros relativamente valorizadas, que se por um lado 

resulta em aumento de poder de compra da população por facilitar a compra de bens importados, 

por outro reduz sobremaneira a competitividade das indústrias nacionais. Enquanto o preço e a 

demanda internacional por commodities esteve elevada, esses prejuízos em termos agregados 

foram pouco notados. Como sabemos, no entanto, com a redução da demanda internacional, 

sobretudo chinesa, por esses produtos, países latinos-americanos passaram a enfrentar crises 

econômicas e, por conta delas, também políticas.  

De fato, uma das tendências econômicas mais inegáveis da América Latina no início 

do novo século foi a renovação da importância de bens primários na sua estrutura produtiva, 

que chegou a ser chamado “Commodities Consensus” (KATZ, 2015).  Contudo, esses governos 

não meramente cooptaram movimentos sociais e sindicatos sem lhes oferecer nada em troca. 

Em verdade, houve melhoras reais, como ganhos em salário real, programas de redistribuição 

de ren sobretudo em termos de redução da taxa de informalidade nos países. Em resumo, 

acreditamos que, a despeito da eleição de governos progressistas, parte significativa dos 

preceitos do “Consenso de Washington” nunca chegaram a ser efetivamente abandonados 

nesses países, por razões tanto domésticas como externas. O “boom de commodities”, de fato, 

foi o principal motor de crescimento do período, mas teve como grande revés um processo de 

desindustrialização precoce dessas economias.  Por outro lado, houve tentativas frustradas de 

romper com parte desses preceitos.  
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O fracasso relativo desses governos esteve associado, ao menos parcialmente, ao fato 

de os governos desses países não terem sido capazes de perceber que um Estado 

desenvolvimentista deve não apenas implementar medidas de natureza redistributiva, mas 

também assegurar meios de garantir maior autonomia econômica para implementá-las, de modo 

a não depender de condições externas favoráveis. A incapacidade desses governos garantir a 

manutenção de preços macroeconômicos no seu equilíbrio competitivo, notadamente a taxa de 

câmbio, fez com mesmo as tentativas de retomada de política industrial apresentassem 

resultados pífios. Isso somado ao contexto externo ajuda a explicar a “Strange non-death of 

neoliberalism”, nas palavras e Crouch (2013), não apenas nos EUA, mas também no sub-

continente latino-americano. 

A adoção de medidas fundamentadas em ideias neoliberais teve impactos negativos 

substanciais no mundo desenvolvido, como a elevação progressiva das taxas de desemprego e 

o desmonte crescente do sistema de bem-estar social. Como era de se esperar nos países em 

desenvolvimento, os custos do ajuste de modelos com viés desenvolvimentista para 

(neo)liberais seriam foram ainda mais elevados, sobretudo em economias latino-americanas, 

que tiveram menor poder de barganha com as instituições internacionais ao ter de negociar por 

estarem endividados. Pior, mesmo depois de controladas suas crises da dívida, os pilares 

básicos neoliberalismo seriam mantidos ao menos parcialmente, inclusive em países com 

governos autodeclarados “desenvolvimentistas”, como aqueles que fizeram parte da maré rosa 

latino-americana.     

 

Estrutura 

  

Nossa tese está estruturada em três partes. No capítulo, apresentamos as teorias que 

embasam nosso trabalho: o desenvolvimentismo clássico, o desenvolvimentismo 

contemporâneo e o novo desenvolvimentismo. Evidenciamos, primeiramente, a importância da 

contribuição teórica dos “pioneiros do desenvolvimentismo”, que propuseram que o processo 

de desenvolvimento econômico fosse analisado de maneira estrutural, de modo a considerar 

questões como a existência de desequilíbrios sistêmico, rigidez de preços e relação desigual 

centro-periferia. Para tanto, lançamos luz a alguns modelos teóricos propostos por Rosenstein-

Rodan, Nurkse, Hirschman, Lewis e Prebisch. Em seguida, ressaltamos as contribuições 

trabalhos desenvolvimentistas mais recentes, como os propostos por Alice Amsden, Robert 

Wade, Erik Reinert, Ha-Joon Chang, Mariana Mazzucato e Luiz Carlos Bresser-Pereira. 
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Mostramos que, de maneira geral, esses autores têm evidenciado aspectos microeconômicos, 

do desenvolvimento como a importância da condução de políticas industriais a necessidade de 

o Estado fomentar inovação, e macroeconômicos, como a necessidade de se manter o câmbio 

real em patamar que assegure a competitividade dos países.  

No segundo capítulo, realizamos uma análise exploratória de quatro casos de países 

que já lograram realizar seu processo de alcance e atualmente fazem parte do grupo de “países 

de renda elevada”: Grã-Bretanha, Estados Unidos, Japão e Coreia do Sul. Como veremos, cada 

um desses países realizou seu processo de sofisticação produtiva em diferentes contextos 

históricos. Nosso propósito com esse capítulo não é realizar uma revisão histórica de cada 

processo de desenvolvimento desses países, mas tão somente ressaltar tendências e 

particularidades de cada caso, de modo a tecer conclusões que possam auxiliar a análise do caso 

brasileiro.  

O terceiro capítulo, que é o principal da presente obra, aplica a discussão até então 

realizada ao caso brasileiro para o período de 1990-2014. Propomos que desde o final da década 

de 1980, o Brasil caiu em uma armadilha neoliberal composta por dois componentes centrais. 

Primeiro, a existência de uma tendência de sobreapreciação cambial de longo prazo, que reduz 

a competitividade de bens manufaturados exportados, ocasionada, sobretudo, pelo não-controle 

da doença holandesa crônica, pela condução de políticas macroeconômicas erráticas e a pela 

utilização de estratégia de “crescimento com poupança externa”. Segundo, pela combinação de 

política industrial errática, em geral pouco setorizada e mal implementada, com o contexto 

macroeconômico desfavorável. Nossa conclusão, em linhas gerais, é que a despeito de 

mudanças tanto na retórica como nas práticas econômicas, a manutenção de uma política 

macroeconômica errática ao longo de todo período inviabilizou qualquer forma de avanço em 

termos de estrutura produtiva.  

Por fim, apresentamos uma breve conclusão na qual revisitamos os principais 

argumentos expostos, bem como apresentamos sugestões para futuros trabalhos.  
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1. A EVOLUÇÃO HISTÓRICA DO PENSAMENTO 

DESENVOLVIMENTISTA: DO PLANEJAMENTO ESTATAL À 

CENTRALIDADE DO CÂMBIO 

 

“Does the value of the currency matter for economic performance? For the layperson, the answer to 

this question would be a straight “yes”. For economists however, it has a long history of debate” - Mbaye, 2012 

 

1.1. Introdução 

 

Como outros termos em economia, a expressão ‘desenvolvimentismo’9 se constitui em 

um conceito polissêmico que pode ser interpretado tanto em termos práticos como abstratos. 

No plano concreto, ‘desenvolvimentismo’ pode ser considerado como um conjunto de práticas 

de política econômica, estando associado, portanto, à aplicação de medidas ‘reais’, ou a uma 

forma de organização do capitalismo alternativa ao liberalismo econômico, como defende 

Bresser-Pereira (2017). Já no plano abstrato, ‘desenvolvimentismo’ pode ser interpretado tanto 

como ideologia quanto como escola de pensamento. Já abordamos a formação da ideologia 

desenvolvimentista ao longo do século XX, e pretendemos, nos próximos capítulos, discutir 

sua prática. Cabe-nos, no presente capítulo, debater a noção de desenvolvimentismo como 

corrente teórica, de modo a embasar nossas análises posteriores.  

No plano prático, a despeito do que sustenta o atual mainstream liberal, o 

desenvolvimentismo foi a forma mais frequente de modelo de Estado capitalista, sobretudo 

durante os períodos de formação de estado-nação e promoção da revolução industrial 

(BRESSER-PEREIRA, 2012). No contexto específico do século XX, entre as décadas de 1930 

e 1970 houve predomínio tanto da ideologia, como de práticas econômicas desenvolvimentista, 

o que ao mesmo tempo deu origem e foi fomentado pelo desdobramento do 

desenvolvimentismo como corrente de pensamento. Já como escola de pensamento, o 

desenvolvimento começou a ser proposto na década de 1940, tendo sua corrente anglo-saxã 

sido convencionalmente denominada de economia do desenvolvimento e a vertente latino-

americana de estruturalismo.  

 
9 Fonseca (2014) ressalta que a caracterização de desenvolvimentismo foi usada pela primeira vez no contexto 

brasileiro por Luiz Carlos Bresser Pereira, em 1963. Além disso, é interessante observar que apesar de a referência 

sobre uma “ideologia desenvolvimentista” ter sido feita por Celso Furtado ainda em 1961, o termo 

desenvolvimentismo quase não ter aparecido nem na sua obra, nem na de Raúl Prebisch, tendo sido, portanto, mais 

usada quando suas obras se tornaram objeto de estudo de outros economistas.  
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Pode-se argumentar que teóricos da primeira geração de desenvolvimentistas, ou 

desenvolvimentistas clássicos, tanto anglo-saxões, como Paul Rosenstein-Rodan, Hans Singer, 

Ragnar Nurkse, Albert Hirschman, Arthur Lewis and Gunnar Myrdal, quanto latino-

americanos, quanto Raúl Presbisch e Celso Furtado, partilhavam a visão de que 

desenvolvimento econômico seria um processo de transformação produtiva, que somente seria 

alcançado por meio do planejamento e coordenação estatal.  

Já a segunda geração de desenvolvimentistas tendeu a focar suas análises nas 

intervenções mais relevantes dos Estados desenvolvimentistas na economia. Nesse sentido, 

teóricos que produziram no centro do capitalismo, como Chalmers Johnson, Alice Amsden, 

Robert Wade, Erik Reinert, Ha-Joon Chang e Atul Kohli, destacaram a relevância da condução 

pelo Estado de política industrial e da burocracia no processo de desenvolvimento. Contudo, 

como ocorrera em meados do século XX, também atualmente desponta uma nova corrente 

desenvolvimentista no âmbito latino-americano, o novo desenvolvimentismo, que tem como 

principal expoente Luiz Carlos Bresser Pereira, e ressalta aspectos macroeconômicos relevantes 

ao desenvolvimento, como o câmbio de longo prazo.  

 

1.2. Primeira geração de desenvolvimentistas: O enfoque na mudança estrutural  

 

Escolas econômicas históricas sempre refletem, em alguma medida, o ‘ethos’ dos 

contextos históricos em que foram criadas. Afinal, seu principal trabalho consiste em interpretar 

a realidade de modo a propor teorias e modelos que expliquem os sistemas econômicos reais e, 

idealmente, sugerir políticas públicas para superar obstáculos ao desenvolvimnto econômico.  

Nesse sentido, o desenvolvimentismo clássico refletia as condições e os desafios com que 

deparavam os países subdesenvolvidos após a Segunda Guerra Mundial. Foi nesse contexto, 

pois, que economistas do desenvolvimento evidenciariam que apenas por meio da promoção de 

mudança estrutural seria possível que países superassem sua condição de subdesenvolvimento 

(BRESSER-PEREIRA, 2019). Como a teoria keynesiana, o desenvolvimentismo criticou ideias 

neoclássicas. Contudo, diferentemente daqueles, esses economistas tinham como objeto de 

estudo não as economias avançadas, mas os países ainda “subdesenvolvidos”, de modo que 

suas teorias propunham meios de superação da condição de pobreza.  

 

1.2.1. Contribuições do desenvolvimentismo clássico à teoria econômica 
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Como evidencia Bresser-Pereira (2019, p. 242), entre as principais contribuições do 

desenvolvimentismo à teoria econômica, é possível citar, primeiramente, o fato de a 

industrialização ser considerada por todos como uma “condição histórica de desenvolvimento”, 

em claro contrastes à perspectiva “ahistórica” adotada por neoclássicos. Em segundo lugar, pela 

constatação de que o desenvolvimento econômico se configura em um processo de ganhos de 

produtividade. Os desenvolvimentistas demonstraram que expansões no nível médio da 

produtividade de um país possam ser promovidas tanto por meio da transferência de mão de 

obra de setores menos para mais produtivos, como por aumentos intrasetorais de produtividade.  

Como bem detalhado por Lewis (1954), durante os processos de desenvolvimento, o 

principal mecanismo de promoção de ganhos de produtividade se constituiu na transferência de 

mão de obra entre setores, mais especificamente, na sua passagem do setor agrícola para o 

manufatureiro10. No entanto, conforme o país avança em seu processo de industrialização, 

maior tende a ser a relevância do mecanismo de aumentos de produtividade em diferentes 

indústrias. Em ambos os casos, existiria uma tendência de os trabalhadores se tornarem 

progressivamente mais produtivos, já que tenderiam a gerar maior valor adicionado, e, como 

consequência, receberiam salário cada vez mais elevados, o que, em último nível, levaria a 

aumentos de renda per capita e no padrão de vida da sociedade (BRESSER-PEREIRA; 

OREIRO; MARCONI, 2016).   

Fundamental e comum a todas as teorias desenvolvimentistas está o fato de, em 

terceiro lugar, ser atribuído papel de centralidade ao Estado, que é considerado um agente 

fundamental no fomento ao desenvolvimento. Seguindo o ethos do pós-guerra, esses autores 

defenderam a relevância de Estados como planejadores e coordenadores da economia.  

Contudo, além de criticar a perspectiva neoclássica, extrapolaram também de ideas 

keynesianas. Nesse sentido, aém de defenderem uma intervenção moderada e estratégica do 

Estado na economia, de modo a gerenciar o fato de haver setores naturalmente não-

competitivos, esses autores evidenciaram o fato de que em países pré-industriais ou com 

indústrias ainda incipientes poderia haver um déficit inicial de poupança privada que tornaria 

investimentos públicos ainda mais relevantes.  

 
10 Ao longo do século XX, porém, diversos países passaram por uma nova etapa, na qual houve transferência 

progressiva de mão de obra das manufaturas para o setor de serviços. No caso da transferência de trabalhadores 

para setores de serviços sofisticados, não há prejuízo econômico. No entanto, quando um alto percentual 

trabalhadores deixam de trabalhar em manufaturas para atuar em serviços tradicionais, de baixo valor agregado, 

os países tendem a passar por um processo de “desindustrialização”, no caso de países desenvolvidos, ou 

“desindustrialização precoce”, no caso de países em desenvolvimento. Para mais sobre essa temática, ver Palma 

(2005).  
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No que concerne as especificidades da teoria desenvolvida por autores clássicos latino-

americanos, sua principal inovação teórica esteve associada, justamente, ao destaque conferido 

ao fato de diferentes estruturas econômicas imporem restrições ao processo de desenvolvimento 

– daí o termo “estruturalismo”. Embora desenvolvimentistas em geral tenham partido de uma 

premissa comum de que desenvolvimento econômico seria um processo de mudança estrutural, 

coube aos estruturalistas destacar que essas estruturas tenderiam a impactar “centro” e 

“periferia” de modos distintos, bem como outros aspectos do impacto do comércio internacional 

nas economias periféricas.  

Nesse sentido,  

As ideias centrais ou os “fundamentos” desse pensamento estão relacionados 

originalmente ao esquema base “centro-periferia”, entendido como 

historicamente constituído pela forma com que o progresso técnico se propaga 

na economia mundial. Mais especificamente, entende-se que o sistema de 

relações internacionais é constituído entre um centro hegemônico industrial e 

uma periferia dependente agrária, que, em contraposição à teoria do comércio 

internacional, baseada nas vantagens comparativas (Heckscher-Ohlin- 

Samuelson), admite, implícita ou explicitamente, a existência de um processo 

de desenvolvimento desigual originário (MISSIO; JAYME JR.; OREIRO,  

2013, p. 8).  

A seguir, sem almejar realizar uma apresentação exaustiva da teoria do que chamamos 

de “primeira fase desenvolvimentista”, ressaltamos alguns aspectos dos modelos propostos por 

desenvolvimentistas que nos ajudarão, nos próximos capítulos, a interpretar o papel do Estado 

desenvolvimentista no processo de catching-up e leapfrogging. 

 

“The Big-Push” 

 

Marco inicial na obra desenvolvimentista, na teoria do Big Push (1943) Rosenstein-

Rodan propôs que para haver desenvolvimento econômico seria necessário um “grande 

empurrão” do Estado. Nas palavras do próprio autor, 

There is a minimum level of resources that must be devoted to... a development 
program if it is to have any chance of success. Launching a country into self-

sustaining growth is a little like getting an airplane off the ground. There is a 

critical ground speed which must be passed before the craft can become 
airborne...' 1 Proceeding 'bit by bit' will not add up in its effects to the sum 

total of the single bits. A minimum quantum of investment is a necessary, 

though not sufficient, condition of success. This, in a nutshell, is the contention 

of the theory of the big push (ROSENSTEIN-RODAN, 1961, p. 57). 

Por sua própria natureza, o desenvolvimento não seria um processo suave, linear ou 

automático, mas marcado por ‘saltos’ de descontinuidade. Nesse sentido, segundo Furtado 
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(1961, p. 80), a tese de Rosenstein-Rodan baseava-se na ideia de que uma “stationary under-

developed economy is not converted bit by bit into a dynamic system capable of self-generating 

expansion. (...) a gradual rise in the rate of investment, starting from nil, is virtually impossible, 

series of reasons ultimately based on the nature of the production function”. Por isso, seria 

necessário dar um ‘empurrão’, de modo a acabar com a estagnação inercial de uma dada 

economia subdesenvolvida. Só então seria possível garantir uma jornada tranquila da economia 

em direção a níveis mais altos de produtividade e renda. Qualquer estratégia de 

desenvolvimento econômico, portanto, que se baseasse meramente na adoção de estratégias do 

“gradualistas” econômico, muito provavelmente, estaria fadada ao fracasso.  

De modo a assegurar esses “saltos” para novos estágios de desenvolvimento, seria 

preciso, em primeiro lugar, garantir a existência de uma massa de recursos que viabilizasse a 

implantação de grandes empresas, de acordo com a escala mínima prescrita pelas modernas 

condições tecnológicas do capitalismo. Em segundo, seria necessário salvaguardar uma massa 

de recursos que assegurasse investimentos concomitantes em vários setores complementares ao 

mesmo tempo, de modo a engendrar uma demanda intersetorial suficiente para escoar a 

produção. Em terceiro, seria preciso garantir a existência de um vulto suficientemente 

expressivo de investimentos de modo a viabilizar uma escala mínima para as empresas 

capitalistas (MANTEGA, 1998, p. 24).  

Essa teoria fundamenta uma questão verificada empiricamente que consiste na 

existência de insuficiência de investimentos em economias em desenvolvimento e do papel 

fundamental do Estado na correção dessa falha de mercado.  Como veremos nos capítulos a 

seguir, essa questão se mostraria, de fato, como um entrave fundamental ao processo de 

desenvolvimento brasileiro, por exemplo. Nesse sentido, o autor justificou essa insuficiência 

de demanda com base nos conceitos da indivisibilidade de produção, de demanda e da oferta 

de poupança e das economias externas.  

De acordo com o autor, a indivisibilidade na função de produção seria a mais relevante 

e consistiria na necessidade de um porte mínimo de determinadas empresas para que seus 

negócios fossem viáveis, por conta de razões relacionadas tanto ao processo produtivo da 

fabricação de determinados bens, como da tecnologia necessária à produção. Exemplo disso 

seriam as empresas de serviços básicos, como energia, que exigem grande capita inicial para se 

tornarem viáveis, e que pode levar anos para começar a ser lucrativa. Essas empresas, portanto, 

não teriam condições de surgir segundo mecanismos convencionais propostos pela teoria do 

livre mercado, já que essa afirma que investimentos seriam atraídos por altas taxas de 

rentabilidade.  
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A orientação dos investimentos precisaria ser baseada, segundo Rosenstein-Rodan, 

não na garantia da criação de lucro para cada empresa de maneira individual, mas do seu “lucro 

social” e de consequente garantia das chamadas economias externas. Desse modo, empresas 

poderiam ser importantes do ponto de vista do sistema econômico mesmo que apresentassem, 

individualmente, baixas taxas de lucros (ou mesmo lucro negativo), desde que assegurassem 

lucros coletivos mais elevados. Suponha, por exemplo, uma empresa siderúrgica que apresente 

prejuízo, mas que seja capaz de fornecer aço mais barato a dezenas de outras empresas também 

em formação. Se o prejuízo dessa uma empresa fosse menor do que o lucro do conjunto de 

entidades por ela auxiliada, sua existência faria sentido, portanto, do ponto de vista econômico. 

Fica claro, portanto, que a teoria do big-push ia de encontro à teoria ortodoxia do 

equilíbrio geral, que supõe a divisibilidade produtiva, a existência exclusiva de lucros privados, 

e a ocorrência de rendimentos decrescentes de escala. Ao se ignorar a relevância das economias 

externas, neoclássicos não eram capazes de diferenciar lucro privado de lucro social, que 

explica porque o mercado é incapaz de promover uma alocação ótima de recursos. Afinal, a 

maximização econômica se daria não pela maximização de lucros privados, mas de lucros 

sociais ou coletivos. Além disso, se as economias ditas desenvolvidas já apresentavam falhas 

de mercado, as subdesenvolvidas seriam “ainda mais imperfeitas”. Por conta disso, além dos 

mecanismos do mercado, somente com atuação do Estado planejando e coordenando seria 

possível que houvesse o dito “grande impulso” rumo ao desenvolvimento.  

 

“Capital is made home” 

 

Como ressaltara Rosenstein-Rodan (1943), o crescimento econômico não seria 

espontâneo e automático, de modo que haveria a necessidade de o Estado na condução desse 

processo, de modo a romper com o ciclo vicioso da pobreza associado a um baixo nível de 

investimento, tecnologia e acumulação de capital (NURSKSE, 1953). Partindo de um 

diagnóstico semelhante, Nurkse (1961) focou sua análise nos meios possíveis de financiar o 

desenvolvimento. Sua conclusão, em linhas gerais, é que o financiamento do projeto 

desenvolvimentista deveria ter como base fundamental recursos nacionais, argumento que foi 

resumido na ideia de que “capital is made home”. 

Nurkse (1961) evidenciou que o processo de desenvolvimento envolveria a difusão de 

setores com retornos crescentes de escala (KATTEL; KREGEL; REINERT, 2009). 

Diferentemente do que propunha a teoria neoclássica, pois, o comércio internacional sem 

nenhuma forma de intervenção do Estado tenderia a se colocar como um obstáculo ao processo 
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de superação do subdesenvolvimento. Isso derivaria do fato de países que meramente 

exportassem bens com vantagens comparativas “espontâneas” se especializariam na produção 

de bens primários, ou seja, se especializariam na produção de bens com retornos decrescentes 

de escala.  

Primeiramente, mesmo que houvesse entrada de recursos estrangeiros expressivos, 

nada garantiria que os mesmos seriam alocados em setores compatíveis com a mudança 

estrutural dos países. Pelo contrário, como demonstraria a experiência empírica latino-

americana posterior, haveria uma tendência de baixa diversificação de investimentos 

estrangeiros, que tenderia a se concentrar em setores tradicionais, com retornos crescentes de 

escala, como commodities e infraestrutura. Nesse sentido, ainda que a entrada de capital 

estrangeiro não fosse em si indesejável, seria necessária a intervenção estatal no direcionamento 

desses investimentos.  

Nurkse propôs que o caso norte-americano se configuraria em uma exceção ao 

processo descrito por sua teoria. Contudo, as razões que explicariam o alto investimento em 

setores crescentes de escala nos Estados Unidos em fase incipiente de seu processo de 

desenvolvimento teriam sido ocasionadas por uma particularidade histórica que dificilmente se 

repetiria.  

According to Nurske, the financing for development has to come mainly from 

within the country set on development, because financing of growth through 

either foreign investments or increased trade was largely a historically unique 

phenomenon confined to the nineteenth century and more specifically to 

American experience. (…). The ‘new countries’ within and without the British 
Empire were ‘high income countries from the start: effective markets as well 

as efficient producers’ (…). Nurkse thought that it would be nearly impossible 
for any developing country to repeat such a successful trade- and foreign-

financing based growth strategy because America was highly rich in 

resources, but at the same time populated by a workforce essentially on the 
same skill level as Britain (…). This unique combination made the American 

experience non-replicable” (KATTEL; KREGEL; REINERT, 2009, p. 8). 

Em segundo lugar, a adoção de um modelo de crescimento baseado em investimento 

estrangeiro tornaria os países financeiramente mais vulneráveis, já que esses não poderiam 

contar com a perenidade desses recursos. Em fases de expansão doméstica em países 

desenvolvidos ou de crises de credibilidade, haveria tendência de o capital de origem 

estrangeira retornar ao epicentro capitalista, ao passo que em momentos de excesso de liquidez 

os mercados dos países subesenvolvidos serem inundados de capital estrangeiro. Como 

sabemos, isso seria exatamente o processo observado ao longo da segunda metade do século 

XX.  
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Já em processos de desenvolvimento endógenos, baseados primordialmente em 

investimento domésticos predominantenmente, a expansão do mercado criaria um círculo 

virtuoso de crescimento sustentado. Nele, indíviduos seriam, ao mesmo tempo, consumidores 

e produtores de diferentes produtos, de modo a resultar progressivamente em diversificação da 

economia. Além disso, essa complementariedade na demanda reduziria o risco de descasamento 

entre oferta e demanda.   

Adicionalmente, haveria mais uma questão crucial que justificaria a recomendação 

que países evitassem crescer tendo como base primordial o uso de capital estrangeiro: seus 

impactos no balanço de pagamentos domésticos.  

The problem with such a strategy is that it relies on foreign financing to 

balance the current account, and this can take place only under very specific 
conditions: ‘it is only possible to maintain a development strategy based on 

net imports financed by foreign capital inflows if the interest rates on the 
foreign borrowing are equal to the rate of increase of foreign borrowing. If 

interest rates are higher than the rate of increase of inflows ... the policy will 

eventually and automatically become self-reversing as the current account 
becomes dominated by interest and profit remittances that exceed capital 

inflows’ (Kregel 2004, 11). This, arguably, is what has made various growth 
efforts in developing countries so difficult to sustain in the last few 

development decades: many growth strategies are simply based on self-
reversing logic, and this is indeed what Nurkse clearly foresaw (KATTEL; 

KREGEL; REINERT, 2009, p. 8).  

A defesa de que a principal fonte de financiamento de desenvolvimento deveria ser 

doméstica não era, porém, desprovida de limitações. Afinal, como afirmara corretamente Adam 

Smith, por exemplo, o tamanho de um mercado seria restrito ao salário real e, portanto, à 

produtividade da economia.  Ciente desse fato, Nurkse (1953) considerava o fenômeno da 

pobreza justamente como um círculo vicioso, ou uma “constelação circular de forças” que 

“agiriam e reagiriam uma sobre as outras”, nas quais haveria uma dinâmica se traduziria em 

baixo nível de investimento, tecnologia e acumulação de capital.  

Esse baixo nível de capital empregado no processo produtivo estaria associado a um 

fraco nível de investimento, o que implicaria um baixo nível de produtividade vigente na 

economia. Assim, se a produtividade por trabalhador fosse baixa, a renda real se reduziria e um 

círculo vicioso de pobreza que prejudicaria o desenvolvimento. Daí a relevância de assegurar 

o direcionamento dos investimentos disponíveis para setores com rendimentos crescentes de 

escala, o que substituiria o círculo vicioso da pobreza por um círculo virtuoso de crescimento 

sustentado, no qual pessoas de diferentes setores se tornariam, em um só tempo, melhores 

profissionais e também consumidores. 
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O modelo de oferta ilimitada de trabalho 

 

Interessado em compreender as forças determinantes da taxa de crescimento 

econômico de países em seu estágio inicial de desenvolvimento, Lewis (1954) desenvolveu seu 

modelo da “oferta ilimitada de trabalho”. Para formular sua teoria, Rosenstein-Rodan (1943) 

se valera da observação empírica dos países mais empobrecidos da Europa para constatar que 

haveria um excesso de população concentrada na agricultura que caracterizaria um desemprego 

disfarçado ou excesso de oferta de mão de obra no campo. Assim, o único meio de aumentar a 

produtividade do setor se caracterizaria na transferência de trabalhadores do setor primário para 

a indústria. Ao analisar o caso latino-americano, porém, Presbisch (1949) observou que  

costuma existir um excesso de trabalho na produção primária, que pode ser 

deslocado para a indústria pelo aumento da eficiência do trabalho agrícola. 

Basta, portanto, introduzir melhorias na produção primária, para colocar à 

disposição de atividades mais produtivas novos contingentes de mão-de-obra. 

Feitas essas modificações, seria possível expandir os investimentos e crescer 

a taxas superiores àquelas determinadas pela produção primária. Não se 

tratava, portanto, apenas do caso do subemprego, apontado por Rosenstein-

Rodan, que permitiria expandir a oferta de mão-de-obra sem qualquer 

modificação tecnológica. Na verdade, o desemprego estrutural indica baixos 

níveis de produtividade, ou o mau aproveitamento da mão- de-obra, e não 

necessariamente um excesso de trabalhadores em função de uma dada 

tecnologia, como no caso do subemprego (MANTEGA, 1998, p. 20).  

A tese central desenvolvida por Lewis (1954) assinalou a existência de uma “oferta 

ilimitada de trabalho” em países cuja economia seria predominantemente agrícola. Nessa 

situação, haveria amplos setores em que a produtividade marginal do trabalho seria baixíssima, 

nula ou até negativa, de modo que os salários pagos também seriam correspondentes aos de 

subsistência. Nesse sentido, a oferta de trabalho poderia ser considerada ilimitada, visto que 

mesmo com salários de subsistência, a oferta de mão de obra seria superior à demanda. Para 

que indústrias fossem capazes de atrair esses trabalhadores rurais seria preciso, pois, pagar 

salários que cobrissem os custos de vida mais elevados. Ainda assim, dada a situação de 

subsistência dos trabalhadores no campo, bastaria uma pequena elevação salarial para que 

houvesse emigração rural. Foi o que aconteceria, posteriormente, em países como o Brasil 

durante seus processos de urbanização e industrialização.  

Como consequência, não apenas os salários rurais permaneceriam baixos, mas também 

os pagos nos centros urbanos. Em outras palavras, o que possibilitaria ganhos de produtividade 

em uma economia durante seu processo de desenvolvimento seria a existência de um excedente 

de demanda, ou um “exército industrial de reserva”, nas palavras de Karl Marx, no setor de 
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subsistência, que frearia o repasse de ganhos de produtividade marginal do trabalho em forma 

de salário real, o que seria revertido em maiores lucros aos capitalistas (KIRKPATRICK; 

BARRIENTOS, 2004, p. 684). 

Eventualmente, como seria de se esperar, o excedente de trabalho no setor de 

subsistência se esgotaria, de modo que salários começariam a se elevar em ambos os setores, o 

que reduziria os lucros dos capitalistas e, com isso, a velocidade do crescimento. De modo que, 

em estágio mais avançado do processo de mudança estrutural, salários e lucros passariam a ser 

determinados pela produtividade marginal de cada setor. Nesse cenário, portanto, trabalhadores 

mais capacitados e, com isso, mais produtivos, seriam alocados em indústrias de maior valor 

agregado, de modo a receber salários reais mais elevados. Mais uma vez, criar-se-ia um círculo 

virtuoso de crescimento. 

Para Lewis (1954), portanto, o dínamo para a grande acumulação de grandes vultos de 

capital, que, como já fora descrito por autores como Rosenstein-Rodan (1943), se fazia 

premente no processo de desenvolvimento, seria a oferta ilimitada de trabalho. Além disso, o 

desenvolvimento econômico seria um processo de transformação estrutural, em que haveria 

transição progressiva de fatores de setores menos produtivos para os mais produtivos. Nesse 

sentido, uma das principais críticas feitas ao modelo, que consiste em uma suposta alegação de 

que o desenvolvimento seria pura e simplesmente um movimento da mão de obra da agricultura 

para a indústria, não se sustenta. Isso porque, como apresentado, o autor se referia não a uma 

passagem do primeiro para o segundo setor, mas do setor de subsistência, tradicional ou de 

menor produtividade, para o setor capitalista, moderno ou, simplesmente, de maior 

produtividade. 

 

Modelo de crescimento desequilibrado: o embasamento teórico do “targeting” 

 

Criticando parcialmente o que haviam proposto Rosenstein-Rodan (1943), Nurkse 

(1953) e Lewis (1954), que haviam proposto modelos de crescimento equilibrado, Hirschman 

(1958) apresentou um modelo de crescimento desequilibrado, cuja proposta central se baseava 

na ideia de que o Estado deveria intervir de maneira desigual, ou desequilibrada, em diferentes 

industrias, ao invés de tentar fomentar big-push generalizado11. Rosenstein-Rodan (1943), 

 

11 A questão das diferenças entre os modelos balanced e unbalanced growth gerou tantas discussões que até hoje 

há autores que afirmam que Hirschman não poderia ser considerado de uma mesma corrente teórica de autores 

como Rosenstein-Rodan, Nurkse e Lewis. De fato, se analisássemos apenas sua obra de 1958, poderíamos ter essa 

impressão, já que em determinada passagem, por exemplo, o autor chega a afirmar que: “Before setting out I think 
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Nurkse (1954) e Hirschman (1958) partilhavam da ideia de que uma estratégia viável de 

desenvolvimento econômico deveria promover setores com retornos crescentes de escala, de 

modo a gerar um círculo virtuoso de crescimento. Contudo, os dois primeiros autores 

propuseram modelos de desenvolvimento equilibrado, nos quais  

The expansion of the market can be realized only through a process of 

balanced growth, where people in different industries, working with more and 
better tools, become each other’s customers. (Nurkse archives, Box 8; see also 

Nurkse 1961, 252) 
... new producers will be each other’s customers, and the complementarity of 

demand will reduce the risk of not finding a market. Risk reduction is in this 

sense a special case of external economies (Rosenstein-Rodan 1984, 213) 
(apud Kattel, Kregel e Reinert, 2009, p.9). 

Já Hirschman considerava que para isso ser atingido apenas alguns setores deveriam 

ser ajudados, de maneira desigual. Daí surgiu seu “Modelo de desenvolvimento 

desequilibrado”. 

Hirschman argues that such an interrelatedness – which he called backward 

and forward linkages – does not happen simultaneously, but rather in a 
sequential process of learning and development, and that in this process, the 

role of public policy or development strategy in setting goals and advancing 
specific sectors is key (KATTEL; KREGEL; REINERT, 2009, p.9). 

Encadeamentos setoriais para trás se constituiriam na produção de bens (e serviços) 

que estimulassem a produção de insumos, de modo a possibilitar ganhos de escala. Já os 

chamados encadeamentos para frente se constituiriam na produção de bens (e serviços) 

intermediários que pudessem ser utilizados como insumos de outros setores em estágios 

posteriores na cadeia produtiva (MARCONI; ROCHA; MAGACHO 2016). Nesse sentido, se 

um setor apresentasse encadeamentos produtivos para trás em indústrias relevantes, o impacto 

do investimento e da elevação da sua produção se disseminaria para os demais e favoreceria o 

aumento da renda per capita. Já encadeamentos produtivos para frente evitariam a ocorrência 

de restrições da oferta e gerariam ganhos de produtividade para a economia como um todo. 

Mais do que se constituir em externalidades ou efeitos positivos da industrialização, a 

existência de cada vez mais encadeamentos seria em si parte inexorável do processo de 

desenvolvimento. Isso, porque, para o autor a ausência ou escassez de interdependência e 

 
it only fair to warn the reader that I heartily disagree with the ''balanced growth" doctrine. In fact, if I may indulge 

for a moment in some introspective analysis, it was the experience of finding myself instinctively so much at 

variance with this theory that made me aware of having acquired a distinct out- look on development problems, 

which it might perhaps be worth while to explore systematically (Hirschman, 1958, p. 51). Contudo, “as 

Hirschman later acknowledges, the differences between him and Nurkse were minor at the end of the day, and in 

large part, they shared a very similar outlook (Hirschman 1984; see also Nurkse 1961, 241)” (KATTEL; 

KREGEL; REINERT, 2009, p. 17) 
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encadeamentos entre os diferentes setores que compõem um sistema econômico nacional se 

consitutiria em uma das características constituintes do subdesenvolvimento, o que faz sentido, 

já que, de fato, países predominantemente agrários apresentavam efeitos de encadeamento 

extremamente fracos, ou, no limite, inexistentes. Daí a necessidade de promover a 

industrialização, que no contexto da década de 1950 se colocava como único meio de fomentar 

o surgimento desses encadeamentos (CARDOSO; REIS, 2018).   

Ao induzir o fomento de algumas indústrias em detrimento de outras, de modo a 

potencializar investimentos escassos por meio da geração de encadeamentos para trás e para 

frente, Hirschman (1958) propôs, portanto, que seria criado um círuclo virtuoso de crescimento 

com transição progressiva da economia para setores com retornos crescentes de escala. Parece, 

pois, possível afirmar que o autor defendeu, ainda que indiretamente, a adoção da estratégia de 

“targeting” na condução de política industrial. 

 

A relação desigual entre centro e periferia  

 

Prebisch (1949) desenvolveu uma crítica à abordagem neoclássica de comércio 

internacional fundamentada na teoria das vantagens comparativas, na qual propôs que as nações 

do “centro” e da “periferia” do capitalismo seriam afetadas de maneira desigual. Como vimos 

no capítulo introdutório do presente trabalho, teóricos neoclássicos defenderam que cada país 

deveria se especializar na produção de bens (e serviços) nos quais tivessem vantagens 

comparativas na produção. Em outras palavras, países periféricos deveriam produzir bens 

primários de modo a exportá-los e importar bens industrializados de países no centro do 

capitalismo. Por isso, segundo essa teoria, em última instância, seria mais eficiente que nações 

especializadas na produção de commodities não se industrializassem.  

Motivado pela observação empírica do caso latino-americano, Prebisch (1949) 

percebeu que, na prática, havia uma relação econômica desigual entre países do centro, 

produtores de bens manufaturados, e países na periferia do capitalismo, tradicionalmente 

responsável pela produção e exportação de alimentos e de outros insumos básicos. O problema 

básico dessa divisão internacional do trabalho estaria associado a uma das principais premissas 

da teoria das vantagens comparativas, segundo a qual os frutos do progresso técnico tendenriam 

a ser distribuídos equitativamente entre todas as nações do comércio internacional. “O pioneiro 

desenvolveu seu raciocínio baseado na definição teórica da relação centro-periferia: centro, pois 

é o epicentro dos ciclos relacionados com o progresso tecnológico especialmente; e periferia 

porque absorve os efeitos dele” (CARDOSO; REIS, 2019, p.8). 
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A principal explicação para essa distribuição desigual dos frutos do progresso 

tecnológico estaria associada ao que ficaria conhecida como “hipótese Prebisch-Singer”12 ou 

tendência à deterioração dos termos de troca de bens primários relativamente a bens 

manufaturados. Assumindo que o progresso técnico seria maior no setor industrial do que no 

agrícola, se os preços desses bens caíssem proporcionalmente aos ganhos de produtividade 

apresentados, essa redução seria maior do que a apresentada por bens primários, já que, 

justamente, esse apresentaria menor ganhos em termos de produtividade. Com isso, a tendência 

seria que bens manufaturados se tornassem proporcionalmente mais baratos ao longo do tempo, 

de modo que a periferia se beneficiaria com ganhos de produtividade no centro capitalista e não 

haveria incentivos para a sua industrialização.   

Na prática, entretanto, isso não acontecia pelo menos por duas razões. Em primeiro 

lugar, por conta da existência de diferenças na elasticidade-renda das importações e bens 

primários e manufaturados, com bens primários (demandados pelo centro) apresentando uma 

baixa elasticidade-renda da demanda, isto é, o fato de a demanda por bens desse tipo aumentar, 

na margem, menos do que a renda, e bens manufaturados (demandados pela periferia) 

apresentarem alta elasticidade-renda da demanda, de modo que sua demanda aumentaria 

proporcionalmente mais do que sua renda. Em assim sendo, aumentos de renda fariam com que 

importações de países centrais crescessem relativamente menos do que as importações dos 

países da periferia. Além disso, a especialização apenas na produção de bens primários tornaria 

as economias periféricas mais vulneráveis a choques internacionais, dada uma maior 

volatilidade observada na produção de bens primários do que nos preços de bens 

manufaturados.   

Em segundo lugar, por conta da formação e divisão dos frutos do progresso técnico 

ser desigual entre países com estruturas econômicas e sociais diferentes. Em períodos de 

expansão econômica, ganhos de produtividade de trabalho no centro levariam a expansão de 

lucros e salários. Em períodos de contração, porém, a queda na produtividade não seria 

acompanhada da queda em preços, já que salários e lucros seriam protegidos via atuação, por 

exemplo, de sindicatos e oligopólios. Na periferia, no entanto, períodos de expansão 

aumentariam lucros, mas não seriam completamente revertidos em salários e, muito menos, a 

 
12 Tanto Singer como Prebisch trataram, em momentos semelhantes, da questão da deterioração dos termos de 

troca. Contudo, justamente por tentar compreender o papel da periferia no comércio internacional, Prebisch 

explicaria essa questão em termos da diferenciação entre centro e periferia, o que não foi feito pelo economista 

alemão.  
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manutenção dos mesmos em cenários de crise, o que resultaria em uma constante piora na 

distribuição de renda internacional.  

Por tudo isso, o único caminho para superação da condição de subdesenvolvimento 

seria a industrialização, que possibilitaria que a periferia também passasse a gozar dos ganhos 

de bem-estar associados ao progresso técnico. Além disso, como Rosenstein-Rodan (1943), 

Prebisch sabia que esse processo não se daria de maneira espontânea, justamente por conta da 

estrutura da divisão internacional do trabalho. Por isso, caberia ao Estado promover a 

industrialização, tanto de maneira direta, como indireta. Diferentemente, de Nurkse (1954), 

entretanto, Prebisch (1984) defendeu que, ainda que de maneira transitória, seria importante 

que países contassem com investimentos iniciais estrangeiros (CARDOSO, 2012).  

Por diferentes caminhos, autores de “primeira geração do desenvolvimentismo” 

evidenciaram que o desenvolvimento econômico no sistema capitalista estaria, 

necessariamente, associado ao processo de industrialização. Rosenstein-Rodan (1943) reforçou 

que esse não seria um processo espontâneo, de modo que caberia ao Estado atuar como agente 

promotor de um “big-push” rumo ao desenvolvimento. Nurkse (1954) evidenciou a importância 

desse “empurrão” ser dado no sentido de fomentar setores com retonos crescentes de escala, de 

modo a romper com o círculo vicioso da pobreza. Além disso, foi ele o primeiro a enfatizar os 

riscos associados a um projeto de desenvolvimento baseado na utilização de capital estrangeiro. 

Lewis (1954) enfatizou a relação entre o process de industrialização e urbanização, de modo a 

explicar porque o crescimento sustentado se basearia, inicialmente, na existência de abundância 

de mao de obra.  Já Hirschman (1958) nos deu a importante lição de que os Estados deveriam 

canalizar esforços não apenas no sentido de assegurar investimentos nos setores com retornos 

crescentes, mas também com encadeamentos para trás e para frente. Finalmente, Prebisch 

(1949) evidenciou as razões pelas quais a especialização da periferia na produção de bens 

primários explicaria a marcada assimetria entre nações do sistema capitalista.  

 

1.3. A segunda geração de desenvolvimentistas: Estado desenvolvimentista e política 

industrial  

 

Como os desenvolvimentistas de primeira geração, os desenvolvimentistas de segunda 

geração tiveram como objetivo compreender quais mecanismos teriam possibilitado o 

desenvolvimento econômico de um grupo restrito de países atualmente considerados como 

desenvolvidos. Esses teóricos, no entanto, formularam suas teorias a partir da década de 1980, 
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de modo que os casos de alguns países em geral asiáticos, como o Japão e a Coreia do Sul, 

despertaram seu interesse, já que esses haviam conseguido realizar seus alcances de padrões 

elevados de produtividade e bem-estar, ao longo da segunda metade do século XX. Grande 

parte desses autores propôs, nesse contexto, modelos teóricos de Estado desenvolvimentista a 

partir da observação de casos empíricos de desenvolvimento. Outro focaram suas análises na 

importância de Estados terem implementado políticas industriais.  

 

1.3.1. Estado desenvolvimentista: Tipo ideal vs. Exemplos históricos 

 

O pioneiro da proposição de um modelo generalizante de um “Estado 

desenvolvimentista” entre os desenvolvimentistas de segunda geração foi Johnson (1982). Ao 

analisar o processo de notável crescimento econômico do Japão, entre os anos de 1925 e 1975, 

o autor atribuiu centralidade à burocracia local, particularmente ao Ministério de Comércio 

Internacional e Indústria (MITI, em abreviatura em inglês). Com base na observação desse 

exemplo histórico, Johnson (1982) sugeriu uma definição de modelo teórico do Estado 

desenvolvimentista, que teria como objetivo central a promoção do desenvolvimento 

econômico de seu país. Para tanto, precisaria contar com   

a) “existence of a small, inexpensive, but elite state bureaucracy 

staffed by the best managerial talent 
b)  available in the system... The duties of this bureaucracy would 

be first, to identify and choose the industries to be developed (industrial 

structure policy); second, to identify and choose the best means of rapidly 
developing the chosen industries (industrial rationalization policy); and third, 

supervise competition in the designed strategic sectors in order to guarantee 
their economic health and effectiveness. These duties would be performed 

using Market-conforming methods of state intervention” 

c) “political system in which the bureaucracy is given suficiente 
scope to take initiative and operate effectively” 

d) Existence “of Market-conforming methods of state 
intervention in the economy ... [Japanese methods include] creation of 

governamental financial institutions, whose influence is as much indicative as 

it is monetary; the extensive use, narrow targeting, and timely revision of tax 
incentives; the use of indicative plans to set goals and guidelines for the entire 

economy; (...) na extensive reliance on public corporations, particularly the 
mixed public-private variety, to implemente policy in high-risk or other 

refactory áreas; the creation and use by the government of na unconsolidated 

“investment budget” separate from and not funded by the general account 

budget (...). Perhaps the most importante market-conforming method of 

intervention is admisnistrative guidance...” 
e) “pilot organization like MITI” (Johnson, 1999, p. 39, apud 

WOO-CUMINGS, 1999). 
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Após a obra de Johnson (1982), tornou-se comum um debate sobre quais seriam as 

características de experiências históricas de países em desenvolvimento para propor modelos 

de estado desenvolvimentista (AMSDEN 1989; WADE, 1990; EVANS, 1995; WOO-

CUMINGS, 1999; KOHLI, 2012; BRESSER-PEREIRA, 2016). Nesse sentido, adotaram uma 

abordagem metodológica compatível com uma abordagem histórico-dedutiva, como 

apresentado na introdução do presente trabalho. 

Amsden (1989) analisou em profundidade o processo de catching-up da Coreia do Sul 

(doravante Coreia). Para tanto, ressaltou o papel decisivo do Estado não apenas em subsidiar 

algumas indústrias, de modo a estimular o crescimento, e disciplinar o setor privado, por meio 

do estabelecimento de padrões rígidos de desempenho às indústrias e empresas auxiliadas pelo 

Estado, mas também em assegurar um ambiente macroeconômico compatível com o 

desenvolvimento. Nesse contexto, a autora propôs a célebre ideia de “get the prices wrong”, 

em clara oposição à premissa neoclássica de que haveria um alinhamento “natural” de preços 

econômicos em níveis compatíveis com crescimento econômico. A autora foi uma das 

primeiras desenvolvimentista a ressaltar mais a importância da adoção de políitcas 

macroeconômicas como condição indispensável ainda que insuficiente da promoção de 

desenvolvimento, aspecto que seria enfatizado pelo novo-desenvolvimentismo posteriormente. 

Amsden (1989) também foi uma das primeiras autoras a enfatizar o papel 

‘empreendedor’ do Estado desenvolvimentista. Segundo ela, o Estado seria o empreendedor 

mais competente em promover ganhos sociais, pois só ele teria a capacidade de planejar “o que, 

quando e como” investir. Essa ideia de Estado desenvolvimentista como Estado empreendedor 

foi retomada, mais recentemente, por Mazzucato (2013, n.p.). Sua análise é não apenas 

keynesiana, mas também schumepteriana, na medida em esse Estado empreendedor deveria 

não apenas atuar no sentido de corrigir falhas de mercado, ou market-fixer, e financiar de 

maneira passiva investimentos públicos em P&D, como  também atuar como agente criador de 

mercados, ou market-creator, e tomador de risco, ou risk-taker. 

De acordo com a autora contemporânea, segundo “Schumpeter, an entrepreneur is a 

person (...) who is willing and able to convert a new idea or invention into a successful 

innovation. It is not just about setting up a new business (...), but doing so in a way that produces 

a new product, or a new process, or a new Market” (MAZZUCATO, 2013, n.p.).  Nesse 

sentido, o autor enfatizara a relevância do empreendedor como dínamo de chamada destruição 

criativa, no sentido proposto por Schumpeter, de tal sorte que caberia a ele substituir, parcial 

ou totalmente, produtos, processos, indústrias e seus produtores já obsoletos por suas versões 

mais inovadoras.  Contudo, como nos lembra Mazzucato (2013), outros autores, como Frank 
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H. Knight, Peter Drucker, e Keynes, teriam destacado que o aspecto mais importante do 

empreendedor estaria associado à sua pré-disposição a tomar de riscos. De fato, o empreendedor 

se configuraria no indivíduo disposto a arriscar de modo a colocar uma nova ideia em prática. 

Contudo, de acordo com a autora, um verdadeiro empreendedor seria aquele disposto não 

apenas a tomar risco, mas também a atuar em contexto de incertezas. Nesse sentido,  

The practical difference between the two categories, risk and uncertainty, is 

that in the former the distribution of the outcome in a group of instances is 

known... While in the case of uncertainty that is not true, the reason being in 

general that it is impossible to form a group of instances, because the situation 
dealt with is in a high degree unique (MAZZUCATO, 2013, n.p.)  

Para que um país se desenvolvesse, portanto, um Estado precisaria se configurar no 

principal empreendedor da economia, portanto, não apenas por ser o único agente com a 

capacidade de planejar, mas também por ser o agente mais apto realizar investimentos de longo 

prazo em setores não apenas alto risco, mas também com elevado grau de incerteza. Em uma 

detalhada análise empírica do caso norte-americano, Mazzucato (2013) demonstra como os 

setores responsáveis pelas revoluções tecnólogicas, segundo sua concepção proposta por Perez 

(2002), só teriam prosperado graças à atuação direta do Estado na promoção de P&D. 

Mazzucato (2013) demonstra, então, que empresas consideradas como “altamente 

inovadoras” só conseguiram lograr êxito por terem gozado, ainda que de maneira sagaz, das 

externalidades positivas geradas por décadas de investimentos públicos em setores como o da 

nanotecnologia e da “internet”. Isso porque ainda que um empreendedor privado fosse 

relativamente pouco avesso à tomada de risco, a racionalidade sempre resultaria em uma 

contenção de investimentos em cenários de incerteza.  

Além disso, o Estado empreendedor arcaria com o que Hausmann e Rodrik (2003) 

chamaram de “custo de descoberta”. Um empreendedor que almeja produzir um bem (ou 

serviço) pela primeira vez, sobretudo no contexto de países em desenvolvimento,  

necessarily faces considerable cost uncertainty. Even if the good comes with 

a standard technology ("blueprint"), domestic factor endowments and 

institutional realities will require tinkering and local adaptation (...). What 
the entrepreneur effectively does is to explore the underlying cost structure of 

the economy. This process is one with considerable positive externalities for 
other entrepreneurs. If the project is successful, other entrepreneurs learn that 

the product in question can be profitably produced and emulate the 

incumbent. In this way, the returns to the pioneer investor ís cost discovery 
become socialized. If the incumbent ends up with failure, on the other hand, 

the losses remain private (HAUSMANN; HWANG; RODRIK, 2007, p. 2).  

Daí a necessidade da intervenção estatal. Há ainda um argumento mais comum de que 

há a necessidade de o Estado investir, direta ou indiretamente, em setores que apresentem longo 

prazo de maturação, que se mostram menos atraentes ao investimento privado. Hirschman 
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(1958) também enfatizou essa questão do risco, ao afirmar que o problema em países em 

desenvolvimento muitas vezes não seria falta de capital para investimento, mas desinteresse do 

setor privado em investir em atividades arriscadas (EVANS, 1993).  

Em resumo,  

The reason I call the ‘entrepreneurial’ State is that entrepreneurship – what 

every policymaker today seems to want to encourage – is not (just) about start-
ups, venture capital and ‘garage tinkerers’. It is about the willingness and 

ability of economic agents to take on risk and real Knightian uncertainty: what 
is genuinely unknown.  Attempts at innovation usually fail – otherwise it would 

not be called ‘innovation’. This is why you have to be a bit ‘crazy’ to engage 

with innovation... it will often cost you more than it brings back, making 
traditional cost–benefit analysis stop it from the start. But whereas Steve Jobs 

talked about this in his charismatic 2005 Stanford lecture on the need for 
innovators to stay ‘hungry and foolish’ (Jobs 2005), few have admitted how 

much such foolishness has been ‘seriously’ riding on the wave of State-funded 

and -directed innovations (MAZZUCATO, 2013, n.p.).  

Wade (1990) também definiu um “tipo ideal” de Estado desenvolvimentista e o 

comparou a um exemplo histórico, no caso, o processo de desenvolvimento tardio do Taiwan. 

Ao abstrair do caso concreto, o autor propôs uma tipologia das características inerentes a um 

modelo de Estado para que esse pudesse ser considerado como desenvolvimentista, que poderia 

ser pensada a partir de três níveis crescentes de profundidade: o nível da observação, que 

combinaria investimentos produtivos capazes de transferir tecnologia, investimentos em 

indústrias-chave e a regulação da competição internacional; o nível causal, no qual haveria a 

acumulação de capital em setores estratégicos; e o nível da explicação, na qual as características 

mais típicas do Estado desenvolvimentista como seu caráter corporativo e a capacidade de 

orientar o mercado mostrar-se-iam mais evidentes FONSECA, 2014).  

Outros autores, no entanto, afirmaram que os atributos apresentados por Wade (1990) 

poderiam também ser interpretados de maneira mais ampla como 

i) formulação e legitimação da estratégia de desenvolvimento produtivo e do 
projeto nacional; ii) promoção da acumulação de capital no território nacional, 

com seletividade setorial e tecnologias de ponta, visando a maior agregação 

de valor no país; iii) fomento à formação de empresas competitivas no 

mercado mundial; iv) promoção do progresso científico e tecnológico 

vinculado à produção do país e sob controle nacional; v) regulação do 

comércio exterior e das relações financeiras externas; e vi) promoção da 

estabilidade macroeconômica em sentido amplo (moeda e preços, juros, 

câmbio, contas públicas e contas externas (Herrlein Jr., 2012) (apud 

FONSECA, 2014, p. 41 

Constata-se, pois, diversas características evidenciadas pelos desenvolvimentistas de 

primeira geração na atuação do Estado como agente fomentador de mudança estrutural. Afinal, 

foi comum a defesa de autores como Rosenstein-Rodan (1943) da necessidade do Estado como 

agente planejador e coordernador do projeto de desenvolvimento nacional, de modo a assegurar 
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sua transição progressiva para setores com retornos crescentes de escala.  Além disso, Nurkse 

(1954) também propôs a necessidade de acumlar capital domesticamente; Hirschman (1957) 

ressaltou que o Estado deveria selecionar estrategicamente as indústrias a serem auxiliadas.  

Parte da literatura analisou em que medida modelos de Estado de países que avançaram 

em seus catching-up, mas não lograram alcançar padrões de desenvolvimento equivalentes ao 

apresentado por países tidos como desenvolvidos, se enquadravam na tipologia proposta de 

Estado desenvolvimentista. Neste contexto, foi comum a comparação entre casos do Leste 

Asiático e da América Latina. O institucionalista Peter Evans associou conclusões decorrentes 

da observação empírica dos casos “de sucesso” asiáticos, componentes de metodologia de 

matriz weberiana e análise teórica de obras desenvolvimentista, como Hirschman (1958), para 

propor seu próprio conceito de Estado desenvolvimentista.   

Os Estados que conseguem empreender as tarefas que Gerschenkron e 

Hirschman delineiam, bem como aquelas estabelecidas por Weber, são 

legitimamente chamados "desenvolvimentistas”. Extraem excedente, mas 

também fornecem bens coletivos. Fomentam perspectivas empresariais de 

longo prazo entre elites privadas mediante o aumento de incentivos ao 

engajamento em investimentos transformadores e a redução dos riscos 

envolvidos em tais investimentos. Podem não estar imunes à "orientação para 

a renda" ou à utilização de parte do excedente social para os fins dos ocupantes 

de cargos e seus amigos, e não para os da cidadania como um todo. No entanto, 

no fim das contas, as conseqüências de suas ações antes promovem que 

impedem o ajuste econômico e a transformação estrutural (EVANS, 1993, p. 

5).   

Ao partir da premissa semelhante à do desenvolvimentismo clássico de que os 

aparelhos do Estado poderiam ser utilizados para promover mudança estrutura, o autor propôs 

um arquétipo de Estado desenvolvimentista. Por um lado, o exemplo japonês de Estado 

desenvolvimentista confirmaria a “hipótese weberiana” de que seria fundamental contar com 

um corpo burocrático de Estado – em oposição a de governo - capacitado, autônomo, 

profissional e meritocrático. Por outro, porém, ressalta que essa seria condição necessária, mas 

insuficiente do Estado desenvolvimentista. Isso porque tão importante quanto ser 

profissionalizada, seria a burocracia contar com um sistema de redes informais, tanto internas 

como externas.  

Redes informais externas seriam as relações pessoais entre membros da burocracia, 

que facilitaria o fluxo e a eficiência da corporação. Seu resultado geral se constituiria em uma 

espécie de "weberianismo reforçado", no qual elementos não-burocráticos da burocracia 

reforçariam a estrutura organizacional formal, da mesma forma que os elementos não-

contratuais do contrato de Durkheim fortaleceriam o mercado. Já redes informais externas 

seriam a ligação entre a elite burocrática e a elite privada de uma determinada nação. Como 
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amplamente retomado pela literatura subsequente, essa autonomia dependeria de uma 

combinação aparentemente contraditória entre isolamento burocrático weberiano e inserção 

intensa da estrutura social ao seu redor (EVANS, 1995, p.12). 

Finalmente, Bresser-Pereira (2016) considerou como desenvolvimentista qualquer 

Estado que atue ativamente na promoção de sofisticação produtiva, opondo-se, assim, ao um 

modelo de Estado liberal. Nesse sentido, enquanto o Estado liberal tentaria se limitar a garantir 

a segurança da propriedade privada, dos contratos e a moeda nacional, bem como a manter as 

finanças públicas equilibradas, o Estado desenvolvimentista interviria de maneira moderada no 

mercado, sobretudo em seus setores não-comepetitivos, e adotaria uma política 

macroeconômica ativa. Embasado na análise histórica, o autor afirma que todas as revoluções 

industriais teriam sido lideradas por Estados desenvolvimentistas. A fim de avaliar a pertinência 

dessa afirmação, o autor propõe que façamos uma classificação de modelos de Estados 

desenvolvimentistas, tendo como base dois critérios:  o momento de sua revolução industrial e 

o fato de esse país estar no centro ou na periferia do capitalismo. Haveria, com base nessa 

metodologia, quatro modelos de Estado desenvolvimentista.  

O modelo de Estado desenvolvimentista central original de países que se 

industrializaram no século XVIII e início do século XIX, como a Inglaterra e a França; o modelo 

de Estado desenvolvimentista central retardatário de países que não foram colônias, mas se 

atrasaram na realização de sua revolução industrial, como a Alemanha e os Estados Unidos; o 

modelo de Estado desenvolvimentista periférico independente, composto por países que foram 

colônias ou protetorados dos países desenvolvidos, mas lograram adquirir um elevado grau de 

autonomia nacional, de modo a concluir seus catching-up, como o Japão, Taiwan e Coreia do 

Sul; e o modelo de Estado desenvolvimentista periférico nacional-dependente de países que 

lograram realizar sua revolução capitalista, mas que desde a década de 1980 perderam parte de 

sua autonomia nacional e passaram a crescer muito lentamente, como o Brasil e o México. Ao 

longo do presente trabalho, também utilizamos essa interpretação abrangente de Estado 

desenvolvimentista para designar casos de Estados que tenham colocado a promoção de 

mudança estrutural como objetivo central da agenda econômica. 

Como vimos, parte da segunda geração do desenvolvimentismo realizou, a partir de 

uma abordagem histórico-dedutiva, uma análise de processos de catching-up de modo a tentar 

criar modelos teóricos ou tipo ideais, em seu sentido weberiano. Nesse contexto, destacamos 

que Johnson (1982) foi pioneiro na realização desse tipo de análise ao analisar o caso do 

crescimento do Japão. Amsden (1989) verificou o já célebre caso da Coreia do Sul, tendo sido 

destacado não apenas políticas micro, mas também macroeconômicas a serem implementadas 
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por Estados desenvolvimentistas.  Já Mazzucato (2013) retomou o importante argumento de 

que Estados desenvolvimentistas seriam os mais importantes empreendedores, na medida em 

que atuariam não apenas em indústrias de alto risco, mas também com elevado grau de 

incerteza, de modo a possibilitar que os próprios capitalistas também empreendessem. Evans 

(1993; 1995) avançou ao apresentar a importante contribuição de que Estado 

desenvolvimentistas precisariam apresentar autonomia inserida, de modo a não apenas 

contarem com uma burocracia capaz, mas também capaz de manter um diálogo constante com 

o setor privado que tornaria possível que houvesse investimento. Finalmente, Bresser-Pereira 

(2016) apresentou um modelo de Estado desenvolvimentista que se opõe ao modelo liberal de 

intervenção mínima na economia.  

  

1.3.2. A economia política da política industrial  

 

Poucos assuntos são tão controversos quanto a temática da política industrial.  Se desde 

a ascensão do neoliberalismo como mainstream econômico, no começo dos anos 1980, grande 

parte dos economistas refutaram, ao menos em termos teóricos, quase por completo sua 

utilização para a promoção de crescimento sustentado, mais recentemente parece haver uma 

retomada de um debate mais propositivo sobre a temática (CHANG, 2010; WADE, 2018; 

CHERIF, HASANOV, 2019). De fato, têm surgido cada vez mais artigos nesse sentido, mesmo 

autores associados neoclássicos, como indica recente estudo realizado pelo Fundo Monetário 

Internacional (FMI) intitulado “The return of the policy that shall not be named: principles of 

industrial policy”. 

Historicalmente, a defesa formal da adoção de políticas industriais no ocidente 

moderno é atribuída ao no norte-americano, Alexander Hamilton (1755-1804)13, que cunhou o 

termo “proteção à indústria nascente”. Em seus “Reports of the Secretary of the Treasury on 

the Subject of Manufactures”, apresentados ao Congresso norte-americano, em 1791, ele propôs 

que novas indústrias não se tornariam internacionalmente competitivas nos Estados Unidos.  

Unless the government guarantees the compensation of initial losses and aids. 

Hamilton advocated the use of import duties and strategic prohibitions of 
imports by the state” (Shin, 2015, p. 14). Por consequinte, “Based on 

Hamilton’s report, James Madison actually proposed to the 1794 Congress 

 
13 Apesar de historicamente isso quase não tenha sido levado em consideração, atualmente políticas industriais 

adequadas devem também levar em consideração a preservação ambiental ou redução máxima de impacto da 

produção.  
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that “import duties should be [raised] to protect the country’s industry and 
shipping (List 1837: 172) (SHIN, 2015, p. 14).  

Alguns anos depois, List defenderia que também a Prússia adotasse estratégia 

semelhante de desenvolvimento. Desde então, todos os países, em maior ou menor medida 

adotaram políticas industriais não apenas para catch-up, mas para manterem suas indústrias 

competitivas.  

Em verdade, governos, sobretudo de países desenvolvidos, nunca deixaram de realizar 

políticas industriais. Ainda assim, em diversos momentos tentaram disfarçar sua 

implementação, seja por questões domésticas, como a rejeição pública a medidas dessa 

natureza, seja por questões internacionais, sobretudo a defesa de uma retórica pró-liberalismo. 

Esse é o argumento de Chang (2003), que afirma que os países desenvolvidos teriam “chutado 

a escada” de acesso ao desenvolvimento de países pobres, na medida em que defenderiam a 

adoção de políticas de livre-mercado para países ainda em desenvolvimento quando eles 

próprios adotaram previamente diversas políticas industriais para avançar em seu próprio 

alcance14.  

 

Política industrial vertical vs. horizontal 

 

Assim como a maioria dos autores heterodoxos, Chang (2009) sugeriu que Estados 

preconizem políticas industriais setoriais, focalizadas ou verticais como estratégia de promoção 

de crescimento sustentado. Isso está associado ao fato desses autores também considerarem o 

desenvolvimento econômico como processo de mudança estrutural semelhante ao descrito por 

Hirschman (1958), no sentido de ser preciso dar incentivos de maneira desigual a determinadas 

indústrias. Já economistas ortodoxos tendem a refutar a adoção de política industrial 

focalizadas, defendendo em situações em que o livre-mercado não seria possível, que a 

intervenção estatal seja realizada de maneira horizontalizada. Em oposição ao objetivo de 

auxiliar indústrias e/ou setores específicos, que facilitariam a ocorrência de problemas como 

rent-seeking, políticas industriais verticais almejam elevar a competitividade econômica como 

 

14 Nesse contexto, inúmeras vezes estados adotaaram outras nomenclaturas para políticas industriais, como 

“políticas de fomento à inovação e tecnologia” e “facilitação de exportações”, de modo a disfarçar a sua 

implementação. Apenas a título de ilustração, nos Estados Unidos, por exemplo, de acordo com um burocrata 

envolvido em uma política de fomento tecnológico, “‘We definitely see the programs as a de facto industrial 

policy, but we cannot use that term, so we usually call it R&D policy’ (Etzkowitz et al. 2008, 314, as quoted in 

Schrank and Whitford 2009, 93)” (WADE, 2012, p. 231). Compreender a natureza de políticas industrias torna-

se, portanto, premente para que possamos discerni-las de fato.  
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um todo, por meio da condução de políticas com resultados difusos, como política de educação 

e suporte ao setor de tecnologia. Isso se daria, por exemplo, por meio de incentivos a setores 

como educação, infraestrutura e P&D15 .  

 

‘Política Industrial Ideal’ 

 

De acordo com Chang (2009, p. 2), apesar de em teoria política industrial ser qualquer 

tipo de auxílio à indústria, na prática deve-se-ia preferir implementar políticas industriais 

setorizadas, o que está em consonância com o proposto por Hirschman (1958).  

Literally interpreted, industrial policy should mean policy that affects 

industry, in the same way in which agricultural policy means policy that 
affects agriculture and monetary policy means policy that affects monetary 

variables. And indeed, many commentators on industrial policy on both sides 
of the argument, follow this definition (see Chang 1994, pp. 58-61, for some 

examples). However, when we talk about “industrial policy”, the majority of 

us do not mean any policy that affect industry but a very particular type of 
policy that affects industries. It is what is commonly known as “selective 

industrial policy” or “targeting” – namely, a policy that deliberately favours 
particular industries over others, against market signals, usually (but not 

necessarily) to enhance efficiency and promote productivity growth.  

Cherif e Hasanov (2019, p. 6) sugerem que “True Industrial Policies” seriam 

“Technology and Innovation Policy” (TIP). Nesse sentido, verdadeiras políticas industriais, no 

sentido de serem efetivas na promoção de sofisticação produtiva, seriam aquelas que promovem 

a produção de tecnologia e inovação. De certa forma, podemos afirmar que essa visão é também 

compatível com a proposta de desenvolvimentistas de primeira geração, como Rosenstein-

Rodan (1943) e Nurkse (1954), que evidenciaram a necessidade de políticas industriais 

promoverem setores com rendimentos crescentes de escala. 

Segundo Chang (2009, p. 4), entre os diferentes tipos de política industrial setorizada, 

é possível destacar a coordenação de investimentos; a garantia de economias de escala, por 

meio, por exemplo, da concessão de licenças condicionais à escala de produção, ênfase em 

indústrias infantes e mediação estatal de fusões e aquisições; adoção de políticas de facilitação 

à exportação, como subsídios, empréstimos e expertise em marketing; regulação da importação 

de tecnologias; regulamentação de investimento direto estrangeiro (IDE); exigência de 

 

15 Nesse contexto, Chang (2009) comenta que é curioso que de maneira geral o atual mainstream econômico tende 

a recomendar a focalização de políticas sociais o que, segundo eles, entre outras questões, facilitaria o 

monitoramento de resultados. É curioso, no entanto, que apenas no campo das políticas industriais eles defendam 

justamente o contrário, isso é, a promoção de políticas horizontais.  
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treinamento compulsório a trabalhadores para firmas de grande porte; alocação estatal de 

divisas estreangeiras, de modo a priorizar a aquisição de bens de produção necessários ao 

catching-up produtivo, em detrimento da importação de bens de luxo, por exemplo; e a atuação 

do Estado como investidor e incubador de firmas de alta tecnologia.   

Para Cherif e Hasanov (2019, p. 24), para implementar TIP, ou “políticas industriais 

efetivas”, em nossa livre tradução, o governo precisa adotar uma estrágia que combine: 

 
• Intervene to create new capabilities in sophisticated 

industries: Pursue policies to steer the factors of production into 
technologically sophisticated tradable industries beyond the current 

capabilities to swiftly catch up with the technological frontier.  

• Export, export, export: A focus on export orientation as any 

new industrial product was expected to be exported right away with the use of 

market signals from the export market as a feedback for accountability. As 
conditions changed, both the state and the firms adapted fast.  

• Cutthroat competition (at home and abroad) and strict 

accountability: No support was given unconditionally although performance 
assessment was not necessarily based on short term profits. While specific 

industries may get support, intense competition among domestic firms was 

highly encouraged in domestic and international markets. 

 

Em resumo, segundo os autores, a estratégia governamental deve abarcar 1) 

intervenção de modo a criar capacidades de produção em setores cada vez mais sofisticados; 2) 

enfoque na expansão progressiva da capacidade de exportar; 3) garantia de ganhos progressivos 

de competitividade em âmbito nacional e internacional, o que deve, necessariamente, incluir o 

estabelecimento de forte prestação de contas. Em outras palavras, para serem efetivas, políticas 

industriais dependem não apenas da maneira como são concebidas, mas também na forma como 

são implementadas.   

 

Implementação de política industrial efetiva e seus desafios  

 

O êxito da implementação de políticas industriais setorizadas depende, em grande 

medida, das capacidades e especificidades de cada país. A literatura, porém, aponta alguns 

pontos comuns aos países que realizaram seu catching-up: burocracia cada vez mais capaz, o 

que deve incluir a adoção de mecanismos de accountability para a avalição das medidas 

tomadas pelo aparato estatal; profunda colaboração entre entes do Estado e do mercado, ou 

embeddedness; mecanismos de salva-guardas, ou de carrots-and-sticks, de modo a evitar rent-

seeking de empresas receptoras de incentivos do Estado, o que deve incluir, o uso de indicadores 
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de performance, sempre que possível, sobretudo a verificação da ganhos na capacidade de 

exportação16.   

Para que políticas industriais venham a ser implementadas, é preciso que, 

primeiramente, o Estado reconheça a pertinência da sua implementação, de modo que a política 

industrial entre na agenda dos formuladores de políticas públicas.  Em seguida, para que essa 

vontade política possa ser colocada em prática, é necessário investir em capacitação do aparato 

estatal. A percepção de que de uma burocracia inicialmente considerada despreparada não 

deveria, entretanto, desencorajar a condução do tipo de política econômica em questão. Afinal, 

diversos países que inicialmente não contavam com funcionários preparados conseguiram criar 

uma burocracia capacitada em relativo pouco espaço de tempo, a exemplo da Coreia do Sul. 

De modo a capacitar a burocracia, faz-se necessário investir em treinamento, realizar uma 

reforma de organização e melhorar seus sistemas de incentivos à boas performances. O 

treinamento de funcionários pode incluir o envio de pessoal para ser treinado fora do país ou 

como a contratação de profissionais estrangeiros. No caso da Coreia, por exemplo, entre as 

décadas de 1960 e 1970, o governo enviou funcionários em países como o Paquistão e as 

Filipinas, que à época eram mais preparados (CHANG, 2009). Finalmente, em geral o processo 

chamado de “learn-by-doing” é fundamental no desenvolvimento de recursos humanos, de 

modo que quanto mais experiência, maior o aprimoramento de resultados. 

Um fator historicamente crucial, e não menos controverso, diz respeito a uma 

tradicional aproximação entre membros dos setores privado e público. Nesse sentido,  

Economists tend to think of policy design as a top-down process (...). While 
useful in some settings, this model is (...) counter-productive in the industrial 

policy context. (...). The government has only a vague idea at the outset about 
whether a set of activities is deserving of support or not, what instruments to 

use, and what kind of private-sector behavior to condition these instruments 

on. The information that needs to flow from the private sector to the 
government in order to make appropriate decisions on these are multi-

dimensional and cannot be communicated transparently through firms’ 
actions alone (RODRIK, 2008, p. 19). 

Como já vimos, Evans (1995) também ressaltou a necessidade de haver uma relação 

intensa e propositiva entre representantes do Estado e mercado. De fato, como veremos no 

próximo capítulo, a existência de reciprocidade entre as elites pública e privada na Coreia do 

Sul facilitou tanto que projetos propostos pelo governo fossem mais compatíveis com as 

necessidades dos empresários, como que os empresários fossem mais responsivos. No entanto, 

também resultou, em determinados momentos, em atividades ilícitas, como corrupção, lobby, 

 
16 Apesar de historicamente isso quase não ter sido levado em consideração, acreditamos que políticas industriais 

adequadas devam também priorizar a preservação ambiental e a redução máxima de impacto.  
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favorecimento ilícito e rent-seeking.  

A despeito da indesejabilidade moral e dos prejuízos práticos financeiros 

inerentemente associados a essas práticas, a experiência histórica indica que virtualmente todos 

os processos de catching-up se deram em contexto de pouca transparência, elevado grau de 

corrupção e democracia pouco consolidada, inclusive os que lograram se desenvolver. Nesse 

sentido, apesar de facilitar o processo, a existência de “instituições sólidas” e baixo nível de 

corrupção não se colocam como condições necessárias ao desenvolvimento17. Nesse sentido, 

diferentemente do que aponta a literatura neoclássica, não existe uma relação de causalidade 

entre a existência de “boas instituições” e desenvolvimento econômico, mas de reciprocidade. 

Assim, quanto mais avançada uma economia, mais sólidas tendem a ser suas instituições 

(CHANG, 2003). Alinhado a essa perspectiva, Rodrik (2008) afirma que os problemas 

associados à implementação de política industrial setorizada se mostram menores do que o 

risco, ou melhor, a quase certeza de fracasso no alcance tecnológico associada à sua alternativa 

de não implementação.   

Existem diversos mecanismos que auxiliam a atenuar os problemas associados à 

implementação de política industrial. Existem, porém, mecanismos para combater ou pelo 

menos reduzir expressivamente problemas como corrupção e rent-seeking. Tratam-se dos 

mecanismos de accountability, ou prestação de contas, que controlem a atuação da burocracia, 

e de responsividade para os empresários.  É fundamental, em ambientes democráticos, que 

diferentes grupos de poder e a sociedade civil saibam como decisões são tomadas e por quais 

razões certas atividades ou empresas são favorecidas em detrimento de outras, especialmente 

porque a política industrial pode soar à opinião pública como privilégio inicialmente 

inexplicável a empresas grandes. Uma primeira opção consiste em aumentar a conscientização 

sobre as atividades de política industrial de maneira mais geral. Isso tem de incluir a escolha de 

funcionários de alto escalão ou, a depender do caso, políticos que possam explicar 

periodicamente a agenda de política industrial, bem como ser responsabilizados politicamente 

por seus resultados.  

The idea is to identify a person who can explain why the agenda looks as it 

does and who can be held politically responsible for things going right or 
wrong. If there is a minister of education who is responsible for education 

policy and a central bank governor who is accountable about monetary policy, 

why not accord similar treatment to industrial policy? Many governments do 
have a minister of industry (or trade and industry) of course. But (…) a lot of 

industrial policy actually takes place in other parts of the public sector—in 

 
17 Evans (2013) chamou de “Estados predatórios” os regimes nos quais os problemas associados com a particpação 

do Estado na economia, como a corrupção e o rent-seeking, mostraram-se superior aos benefícios coletivos criados 

pelos mesmos.  
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other ministries and in development banks. In such circumstances, it is not 
clear that any particular person bears responsibility for failure (RODRIK, 

2008, p, 24). 

Outra ferramenta fundamental para a prestação de contas se constitui no 

asseguramento de transparência. A publicação das atividades de, por exemplo, conselhos 

deliberativos e a contabilidade periódica das despesas oriundas da condução de políticas 

industriais podem contribuir sobremaneira. De fato, qualquer solicitação feita por empresas de 

assistência governamental deve ser informação pública. Contudo, mesmo nos casos históricos 

em que mudanças estruturais foram lideradas por governos ditatoriais, em geral foram 

observados mecanismos nessa mesma linha, ainda que não houvesse a preocupação de o resto 

da sociedade acessá-los. 

Além de garantir a prestação de contas pela burocracia, é fundamental que o Estado 

crie mecanismos para não apenas “pick up winners”, mas também “weed out losers” (Studwell, 

2003). Em outras palavras, a implementação de política industrial tem de envolver não apenas 

a concessão de benefícios ao setor privado, mas também a avaliação dos resultados 

apresentados, de modo a decidir manter ou não o auxílio. A literatura tem demonstrado que a 

melhor maneira para mitigar ou pelo menos atenuar o rent-seeking por parte das empresas 

consiste na adoção de mecanismos de disciplina rígidos, o que neste contexto implica na 

obtenção de benefícios econômicos sem a entrega de melhorias em termos de progresso 

tecnológico ou competitividade.  

Hence the conduct of industrial policy has to rely on both prongs: it needs to 

encourage investments in nontraditional areas (the carrot), but also weed out 
projects and investments that fail (the stick). Conditionality, sunset clauses, 

built-in program reviews, monitoring, benchmarking, and periodic evaluation 
are desirable features of all incentive programs. Bringing discipline to bear 

on incentive programs does not require a hard state. Relatively minor details 

of how programs are designed can make a big difference in practice. 
Requiring that an incentive expire unless a review recommends that it be 

continued is much more likely to generate phase-out than simply promising a 
review x years from now. Being very explicit ex ante about the criteria by 

which a program will be judged a success—so many jobs and so much exports 

after x years—is helpful to distinguish between hits and flops ex post and 

guards against the tendency to scale down expectations when things do not 

work out. And bringing the discipline of the market to bear on incentive 
programs is always a good idea, whenever practical (RODRIK, 2008, p. 22). 

Entre os possíveis mecanismos de controle adotados, é possível citar as cláusulas de 

caducidade, revisões internas de programas, monitoramento, benchmarking e avaliação 

periódica de metas. Essa é uma questão crucial visto que uma das críticas mais comuns e, ao 

menos parcialmente, corretas quanto à realização de política industrial se constitui na afirmação 

de que não há como governo prever quais deveriam ser os ‘vencedores’ para ajuda-los.  

Nesse sentido, “If industrial policy is in part about self-discovery, which is inherently 
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uncertain, many promoted enterprises will necessarily fail. Optimal policy under these 

conditions requires acceptance of a certain failure rate” (RODRIK, 2008, p.23). Desse modo, 

Estados desenvolvimentistas devem ter como objetivo não prever, mas gerenciar de maneira 

assertiva as empresas auxiliadas, de modo a aprender gradativamente (MAZZUCATO, 2013).  

The appropriate question therefore is not whether a government can always 

pick winners (...) but whether it has the capacity to let the losers go. The trick 
is having mechanisms of the sort just described that can recognize when things 

are turning sour and the ability to phase out the support (RODRIK, 2008, 

p.22). 

É preciso reconhecer, porém, que mesmo nos casos em que há Estados 

desenvolvimentistas competentes, a imposição de disciplina da implementação de política 

industrial se constitui em tarefa complexa.  Nesse sentido, “At the most general level, we can 

say that the recipients should be rewarded for good performance and punished for bad 

performance, but translating that principle into practice is not easy, not least because of the 

difficulties involved in measuring performance” (CHANG, 2010, p. 25). Para tanto, é 

fundamental que o Estado estabeleça metas de resultados e que a manutenção da concessão de 

auxílios públicos seja embasada, justamente, na comprovação de eficiência e/ou eficácia.  

Reinert (2007) destaca, porém, que a adoção exclusiva de metas quantitativas tende a 

ser indesejável. Isso porque nem sempre é possível mensurar adequadamente a dimensão e 

potencial eficácia da adoção de política industrial, sobretudo porque esses investimentos podem 

implicar, por exemplos, perdas contábeis de curto prazo, mas ganhos em termos estruturais no 

longo prazo, de modo que estimações em termos meramente financeiros tende a resultar em 

grande subestimação de seus resultados. Além disso, tende-se também a subestimar outro ganho 

indireto, mas igualmente relevante, associados aos “linkages”, externalidades positivas e 

sinergias que transbordam da melhora de um setor para outro, que são igualmente fundamentais 

no processo de diversificação produtiva. Daí a centralidade não apenas da criação de planos de 

metas, mas também da divulgação sistemática de resultados parciais e totais, de modo a 

justificar a implementação de políticas públicas e prestar contas à sociedade democrática.  

Entre as metas a serem estabelecidas para controlar a atividade de empresas privadas 

auxiliadas por políticas industrias incluem a elevação quantitativa da produção de determinado 

produto; a melhora qualitativa de uma produção, por exemplo, o aprendizado de produção de 

um bem mais intenso em tecnologia; ou a expansão do volume de exportações de determinado 

bem ou serviço, considerada por Chang (2009) o indicador menos problemático de resultados.  

Além disso, tende a ser desejável realizar consultar o setor privado para compreender se essas 

metas seriam “atingíveis”, o que pode ser feito, no caso de países democráticos, com a criação 
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de conselhos deliberativos, em que participem representantes do setor público e privado, por 

exemplo, como foi o caso no Japão.  

 

Exportação como métrica 

 

A priorização da produção de bens exportáveis parece, na verdade, a mais crucial das 

estratégias de política industrial por algumas razões.  

To put it bluntly, economic development is impossible without good export 

performance. Economic development requires importation of advanced 

technologies, in the form of either machines or technology licensing, which 
need to pay for with foreign currencies. Unless a country is very small and/or 

very strategically located that it gets disproportionately large amounts of 

foreign aid and/or foreign direct investment, it will simply have to export its 

way out of poverty (CHANG, 2010, p. 27).  

O fracasso em promover aumento suficiente nas exportações em relação às 

importações foi uma das principais razões pelas quais o Sudeste Asiático ter tido mais sucesso 

do que a América Latina em seus alcances. Isso porque, como veremos nos próximos capítulos, 

nos países latino-americanos, onde o crescimento de exportações não acompanhou o aumento 

de importações, o crescimento econômico resultou em restrições no balanço de pagamentos.  

A defesa do livre-mercado é respaldada pela crença na noção de que a troca entre 

países sempre seria benéfica caso esses países se especializassem na produção de artigos nos 

quais apresentassem vantagens comparativas. Já demonstramos, no entanto, que países que 

apresentam vantagens comparativas na produção de bens primários na verdade acabaram por 

se especializar em ‘ser pobres’ (REINERT, 2007). É claro que no início do processo de 

desenvolvimento econômico parece razoável que países adotem a estratégia de exportar bens 

nos quais têm vantagens comparativas ‘originais’. Não obstante, a ideia é que as reservas 

cambiais obtidas desse comércio sejam revertidas não puramente em consumo de bens 

importados pelas elites locais, mas na produção de bens cada vez mais sofisticados, isso é, na 

criação de novas vantagens comparativas ‘artificiais’.  

Os padrões de especialização dos países não são, assim, restritos pela dotação inicial 

de seus recursos. 

The evidence suggests that factor endowments and policy both play a role in 

shaping production structure. In particular, successful countries have always 

pushed the limits of their static comparative advantage and diversified into 

new activities that are the domain of countries considerably richer than they 
are. If countries like China and India (and South Korea, Taiwan, Singapore, 

and Malaysia before them) have done so well, it is not primarily because their 

labour-endowment advantage gave them the ability to compete in labour-
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intensive manufactures. It is because they were able to quickly diversify into 
more sophisticated, technically-demanding activities that supported higher 

rates of economic growth (RODRIK, 2007, p. 12). 

Isso foi demonstrado empiricamente, por exemplo, por Hausmann, Hwang e Rodrik 

(2006), que criaram um índice para mensurar o nível de produtividade associado ao padrão de 

especialização da exportação de um determinado país (EXPY)18. Seus resultados confirmaram 

que a produtividade não pode ser bem explicada por dotações e outras questões como geografia. 

Não apenas exportar, mas o que se é exportado importa. Como ensinado pelos 

desenvolvimentistas clássicos, ao contrário do que afirma a teoria neoclássica, a tecnologia não 

é amplamente transferida de maneira equitativa a todos os países que fazem parte do comércio 

internacional. Com isso, Estados com objetivos desenvolvimentistas devem promover ganhos 

experiência no processo de aquisição de tecnologia (learn-by-doing), de modo a poder gozar 

de externalidades Marshalianas, isso é, de apresentar retornos crescentes de escala. De fato, 

“developing countries that succeeded at technological leapfrogging held no initial obvious 

advantage and their later success came mostly as the result of a conscious decision to succeed 

in specific sectors” (Cherif e Hasanov, 2019, p. 37).   

 

1.3.3. Do catching-up produtivo ao leapfrogging tecnológico 

 

A capacidade de produzir e exportar bens cada vez mais sofisticados está intimamente 

associada à priorização de setores e empresas cada vez mais intensivos em tecnologia e 

inovação. Para se tornar apta a inovar, a emulação consiste em um primeiro e fundamental 

estratégia de um “latecomer” rumo à especialização na produção de bens de maior valor 

agregado. Afinal, foi por meio da reprodução de produtos, serviços, práticas e técnicas que 

países como o Japão conseguiram avançar de maneira mais acelerada em seus processos de 

industrialização. A literatura tanto ortodoxa como heterodoxa, aliás, tem evidenciado a 

importância crucial de adoção de práticas como a “engenharia inversa” para o sucesso dos 

 
18 “EXPY is calculated in two steps. First, using the 6-digit HS commodity classification (which yields more than 

5,000 different commodities), we compute the weighted average of the incomes of the countries exporting each 

traded commodity, where the weights are the revealed comparative advantage of each country in that commodity 

(normal- ized so that the weights sum up to 1). This gives us the income level of that commodity, which we call 

PRODY. Next, we calculate EXPY as the weight- ed average of the PRODY for each country, where the weights 

are the share of each commodity in that country’s total exports” (Rodrik, 2007, p.12).   
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“latecomers”. Isso porque, ao longo da reprodução do que já foi realizado em outros países, 

desenvolve-se o processo de “learn-by-doing”.  

To sustain growth, a country needs to constantly introduce new goods and 

adopt and develop new technologies. Constantly introducing new goods 

rather than learning only on a fixed set of goods is what is needed to generate 
productivity gains for a sustained growth miracle (Lucas 1993). Learning-by-

doing or learning-on-the-job is one of the most important channels of 
accumulating knowledge and human capital in this process. Producing the 

same set of goods or doing the same set of tasks would rapidly lead to 

stagnation in productivity. In contrast, introducing new goods and tasks 
would allow managers and workers to continually learn and move up the 

“quality ladder” (Aghion and Howitt 1992) (CHERIF; HASANOV, 2019, 

p.21).  

Esse processo foi descrito por uma ampla literatura, como já foi mencionado, como 

catching-up dos países em desenvolvimento. A emulação constitui-se, porém, apenas no 

primeioro “estágio” rumo à condição de país renda elevada, alta produtividade e elevados 

padrões de bem-estar da sua população. Isso deriva do fato de a capacidade de um país 

efetivamente se desenvolver não se limitar à réplica de práticas e produções já realizadas por 

países mais avançados. Na história recente dos países, isso significou completar o processo de 

substituição de importações, de modo a criar uma indústria de bens de capital robusta, como 

recomendaram Furtado (1961). Diversos países emergentes, no entanto, lograram concluir esse 

estágio de desenvolvimento, mas permanecem com status de “países de renda média”. Por quê?  

A última fase do processo de desenvolvimento não se constitui na convergência entre 

econômicas por meio do catching-up produtivo, mas da divergência alcançada pelo 

leapfrogging tecnológico. Afinal, como descrito por Hirschmann (1958), economias avançadas 

são capazes de produzir tecnologia de maneira autônoma, o que, como apresentado por Reinert 

(2007) só acontecerá se o país tiver realizado a transição da sua economia para setores nos quais 

predominem a produção e comércio de bens e serviços com rendimentos crescentes de escala. 

Burlemaqui e Kattel (2016, p. 1) propõe que para isso acontecer, no entanto, é preciso que 

países não convirjam, mas sim se diferenciem. 

We proffer that Schumpeterian competition is the linch-pin of economic 

evolution or ‘development’, and that differentiation, not homogenization, is 

the outcome. In Hirschmanian parlance, this translates into development as 
an unbalanced growth process (Hirschman 1958; Adelman 2013). In fact, 

promoting economic development requires very distinctive policy tools—and 
changing them as the process evolves—as well as continuous institutional 

reforms. The theoretical backing for this policy perspective is that successful 

(and rapid) development processes involve leapfrogging rather than a path 

towards convergence or catching-up.  

Para tanto, Lee (2013, p. x) propõe que países precisam “do the bold move of entrying 

a not-yet stablished but emerging industry by taking advantage of a new techno-economic 
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paradigm or new generation technique”. De acordo com o autor, o leapfrogging tecnológico 

está relacionado não apenas a mudanças no paradigma tecnológico, mas também à duração do 

tempo dos ciclos de produção. Foi essa, aliás, sua grande contribuição teórica em relação a 

autores como Perez (2002), que também analisaram o processo de desenvolvimento econômico 

a partir de uma perspectiva neo-schumpeteriana.  

“Cycle time refers to the speed with which technologies change or become obsolete 

over time, and the speed and frequency at which new technologies emerge” (Lee, 2013, p.18). 

De acordo com o autor, países que conseguiram recuperar o atraso seriam aqueles que foram 

capazes de promover, simultaneamente, diversificação tecnológica e especialização em 

tecnologias de ciclos cada vez mais curto.  

Technologies during the catching-up period as a “detour”, because 
developing countries do not attempt to directly and immediately replicate the 

path and industries of the advanced economies that specialize in long-cycle 

technologies. Instead, countries that are succesful at catching-up move 
initially in the opposite direction progressively towards a sector with shorter-

cycle. Technologies, and this gradually results in technological diversification 
into new sectors. However, as countries reach the point of some technological 

maturity (as Korea and Taiwan did in the early 2000s), their own success 
enables them to enter into longer-cycle and other technologies (LEE, 2013, p. 

22).  

A teoria do autor complementa a proposta de Nurkse (1954), Reinert (2007) e outros 

desenvolvimentistas tanto de primeira como de segunda geração, que já haviam evidenciado a 

relevância da priorização do fomento de setores com rendimentos crescentes de escala. Nesse 

sentido, o autor propõe que além do que priorizar indústrias com rendimentos crescentes de 

escala, é conveniente que países se tornem capazes de auxiliar no florescimento de indústrias 

cujo “tempo de entrada” seja mais limitada. Afinal, quanto mais longo o período de maturação 

do investimento em uma determinada nova tecnologia, maiores as chances de países avançados 

e com mais know-how tecnológico alcançarem o latecomer nessa produção. Além disso, ciclos 

longos de tecnologia estão associados à maior relevância de conhecimento anterior e maior 

necessidade de aprendizado prévia pelos países em desenvolvimento. Assim, quando há 

mudanças rápidas em termos tecnológicos (ciclos tecnológicos de curta duração) haveria maior 

janela de oportunidade de sucesso de latecomers.  

A lógica parece contrariar o tradicional argumento de “países atrasados” terem como 

uma de suas principais vantagens o fato de poderem reproduzir tecnologias já criadas por países 

desenvolvidos, sem o custo de sua produção, ou, no jargão econômico, poderem ‘pegar carona’ 

no uso dessas tecnologias. No entanto, ambos os processos devem ser complementares. 

Primeiro, é necessário que o latecomer emule a produção tecnológica. Posteriormente, 
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entretanto, será preciso dar ‘um passo além’ ou ‘um salto’, de modo a criar o que nenhuma 

empresa e nenhum outro país jamais produzira, ou seja, é preciso inovar.  

Finalmente, além de realizar esses “niche detours” propostos por Lee (2013), ou seja, 

conseguir realizar o leapfrogging por meio do fomento de um setor efetivamente inovador, é 

preciso que países de renda média diversifiquem sua produção. Essa questão mostra-se 

extremamente relevante, sobretudo se considerarmos que, na prática, em geral países em 

desenvolvimento conseguem fomentar alguns setores altamente tecnológicos, como é o caso da 

Embraer, no Brasil, por exemplo. Sem a diversificação produtiva, porém, os encadeamentos 

previstos por HIrschamnn (1958) mostram-se limitados, e o tecido ou estrutura produtiva 

demasiadamente frágil.  

Como vimos ao longo dessa seção, desenvolvimentistas de segunda geração têm 

realizada importante contribuições à economia do desenvolvimento. Nesse sentido, além de 

terem evidenciado, uma vez mais, a centralidade do Estado no processo de mudança estrutural, 

heterodoxos desenvolvimentistas têm enfatizado que mais do que promover qualquer política 

industrial, ou seja, qualquer medida que tenha como objetivo auxiliar a manufatura nacional, 

Estados com ambições desenvolvimentistas devem priorizar a execução de políticas industriais 

setorizadas, ou verticais (CHANG, 2009). Mais do que isso, porém, devem priorizar a 

concessão de ajuda à geração de bens e serviços com rendimentos crescentes de escala 

(REINERT, 2007), o que, geral, significa priorizar o auxílio à produção de inovação e 

tecnologia (CHERIF; HASANOV, 2019). 

Desse modo, no presente trabalho sustentamos, em conformidade com esses autores, 

que para serem efetivas no sentido de promover transformação estrutural ou sofisticação 

produtiva, políticas industriais devem focalizar não necessariamente qualquer indústria, mas 

setores de bens e serviços sofisticados, que apresentem retornos crescentes de escala e que 

auxiliem o país a inovar, de modo a se aproximar da fase de leapfrogging produtivo. Para tanto, 

tão importante quanto desenhar políticas industriais com essas características será a capacidade 

de o Estado em implementá-las de maneira adequada. Isso deve incluir, por um lado, que haja 

uma burocracia não apenas capacitada, mas em contato com o empresariado, de modo a 

compreender quais metas podem ou não ser efetivamente alcançadas. Por outro, a garantia de 

um sistema de “carrots and sticks”, por meio do qual o Estado não apenas atue no sentido de 

conceder auxílios ao setor privado, mas também o mantenha prestando contas de seus 

resultados positivos não apenas contábeis, como coletivos. Nesse sentido, é importante que 

sejam adotadas métricas de resultado de natureza tanto quantitativa, como qualitativa, com 
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destaque para a utilização do auemnto das exportações, que em geral se coloca como uma forma 

adequada de mensurar competitividade.  

Esses setores, indústrias e empresas, entretanto, só irão conseguir provar seus ganhos 

de competitividade se o Estado atuar de modo a assegurar que a taxa de câmbio de equilíbrio 

esteja ajustada, de modo a não atuar, na prática, como uma anti-política industrial, ou seja, de 

modo a neutralizar ganhos de competitividade observados por conta do êxito da implementação 

de políticas industriais efetivas.  

 

1.4. Novo-desenvolvimentismo e a relevância da taxa de câmbio real 

 

Como vimos na seção anterior, teóricos do desenvolvimentismo clássico defenderam 

o planejamento econômico e a promoção da industrialização via substituição de importações 

como estratégia de desenvolvimento. Já os desenvolvimentistas contemporâneos têm 

ressaltado, sobretudo, a importância da utilização de políticas industriais para o êxito desse 

projeto. Bresser-Pereira (2006) ressalta que desenvolvimentistas tanto de primeira como de 

segunda geração, desenvolveram uma microeconomia desenvolvimentista de grande valor, mas 

que, de maneira geral, não deram a devida atenção a questões macroeconômicas no 

desenvolvimento econômico. Isso inclui a desconsideração de questões fundamentais, como o 

nível de longo prazo da taxa de câmbio os problemas associados à adoção de estratégia de 

crescimento com “poupança externa”, ou seja, com déficits em conta-corrente e endividamento 

externo.   

Havia, pelo contrário, uma tendência por parte desses autores de considerar a entrada 

de investimentos estrangeiros como desejável e/ou necessária ao processo de desenvolvimento 

econômico. É verdade que Nurkse (1954) defendeu que o financiamento do projeto de 

transformação estrutural deveria ser realizado fundamentalmente com capital doméstico, de 

modo a reduzir a vulnerabilidade da economia e problemas no balanço de pagamentos. Já entre 

os representantes da segunda geração do desenvolvimentismo, Amsden (1989) e Wade (1990) 

também evidenciaram a relevância de aspectos macroeconômicos no processo de 

industrialização tardia.  

Mais recentemente, houve um avanço da literatura desenvolvimentista no sentido de 

reconhecer que seria desejável que países criassem mecanismos de controle para selecionar o 

tipo de capital estrangeiro recebido, de modo a evitar que recursos originalmente destinados a 

fomentar investimentos fossem desperdiçados em consumo.  Além disso, alguns autores 
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ressaltaram os potenciais riscos associados à entrada de investimentos de curto prazo, que por 

conta de sua volatilidade tornariam as economias mais instáveis a situações como eclosões de 

crises da dívida. Foi a partir dessa constatação, aliás, que um robusto corpo de literatura passou 

a analisar os impactos do sistema financeiro internacional no processo de desenvolvimento 

(KREGEL, 1996; STALLINGS, 2003; REINERT, 2004; PALMA, 2005).  

O novo desenvolvimentismo propõe que qualquer forma de entrada de recursos 

estrangeiros, inclusive os investimentos diretos estrangeiros (IDE), quando destinados a 

financiar déficits em conta-corrente, podem potencialmente resultar em taxa de investimento e 

de crescimento menores e maior vulnerabilidade da economia, por conta de seus possíveis 

efeitos no balanço de pegamentos. A teoria lança luz, assim, a outro ponto fudamental: a 

necessidade de que, no longo prazo, seja assegurado um ambiente macroeconômico compatível 

com o desenvolvimento, sobretudo uma taxa de câmbio real em nível que assegure a 

competitividade da indústria nacional doméstica e internacionalmente. Consequentemente, 

mesmo que Estados planejem e coordenem a economia nacional e realizem políticas industriais 

que fomente a transição progressiva da economia para setores com setores com rendimentos 

crescentes de escala, a manutenção de uma taxa de câmbio em níveis excessivamente 

valorizados podem tornar as medidas tomadas pelos Estados desenvolvimentistas na prática 

inócuas. 

Ainda que diversos economistas venham analisando a relação empírica entre taxa de 

câmbio e crescimento sustentado, em geral a relevância atribuída por desenvolvimentistas 

clássicos – e demais economistas – à temática cambial vinha sendo relativamente limitada há 

décadas. Contudo, desde a crise financeira de 2008 e, mais recentemente, com o atual debate 

entre Estados Unidos e China acerca das políticas cambiais implementadas pela potência 

asiática, o assunto tem estado cada vez mais em voga na mídia e na academia. Nesse contexto, 

diversos autores enfatizaram diferentes aspectos da relação entre câmbio e crescimento, 

sobretudo por meio de estudos quantitativos para grandes grupos de países. A literatura 

econômica tradicional, no entanto, tanto ortodoxa como heterodoxa, tende a apresentar 

explicações teóricas limitadas para a relação entre taxa de câmbio e desenvolvimento 

econômico. Tanto na teoria do desenvolvimento econômico como nas teorias keynesiana e pós-

keynesiana não há grande discussão sobre a taxa de câmbio real, já que essa é considerada como 

uma variável relevante apenas no curto prazo. 

O novo desenvolvimentismo muda essa perspectiva, ao propor a tese de que a taxa de 

câmbio não é uma variável apenas de curto, mas também de longo prazo. Conforme argumenta 

Bresser-Pereira (2012), diversos estudos empíricos recentes têm evidenciado a existência de 
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relação entre a taxa de câmbio de longo prazo e a taxa de crescimento. A inovação do novo 

desenvolvimentismo consiste, pois, na proposição de uma teoria para explicar essas 

constatações. Fosse a taxa de câmbio uma variável apenas de curto prazo, seu valor não seria 

levado em consideração na tomada de decisão do investimento. Não é, no entanto, o que se 

observa na prática. Por isso, ao colocar “a taxa de câmbio no centro da teoria do 

desenvolvimento”, o autor demonstra que o câmbio nos países de renda média tende a se manter 

sobrevalorizado longos períodos temporais, de modo que quanto maior a tendência de 

sobreapreciação, menor o incentivo ao investimento.  

 

1.4.1. Estudos empíricos sobre a relação entre taxa de câmbio e crescimento sustentado  

 

Partindo de uma análise empírica da história econômica de países durante seus 

processos de desenvolvimento, houve forte tendência de países que foram capazes de 

crescimento sustentado terem apresentado taxas de câmbio em níveis competitivos. Esse foi o 

caso da Coreia do Sul, entre as décadas de 1960 e 1970, do Brasil, na década de 1970, do Chile, 

durante a década de 1980, e da China e Índia, desde os anos 1990, apenas para citar alguns 

exemplos emblemáticos. Essa relação tem sido demonstrada não apenas em estudos de casos, 

mas também em diversos estudos empíricos para grandes grupos de países (SACHS, 1985; 

DOLLAR, 1992; WILLIAMSON, 1990; RAZIN, COLLINS, 1997; HAUSMANN, 

PRITCHETT, RODRIK, 2004; BERG, OSTRY, ZETTELMEYER, 2008; PRASAD et. Al, 

2007; RODRIK, 2008; GALA, 2008; BERG, MIAO, 2010).  

Parte dos estudos empíricos limitaram-se a demonstrar a existência de correlação 

negativa entre as variáveis, ou seja, que quanto maior a tendência de valorização da moeda, 

menor a taxa de crescimento do PIB (DOLLAR, 1992; RAZIN, COLLINS, 1997). Outros 

destacaram a relação positiva entre a manutenção de taxa de câmbio em níveis competitivos e 

taxa de crescimento (HAUSMANN, PRITCHETT, RODRIK, 2004; PRASAD et. Al, 2007; 

GALA, 2008; BERG, MIAO, 2010). Além disso, alguns estudos analisam o impacto de maior 

acúmulo de reservas internacionais na taxa de câmbio real e no crescimento econômico 

(POPOV; POLTEROVICH, 2004), e outros da relação entre câmbio, conta corrente e 

crescimento (PRASAD; RAJAN; SUBRAMANIAN, 2007). Finalmente, há uma tendência de 

recorte no qual são comparadas tendências regionais, sobretudo da América Latina e Ásia 

(SACHS, 1985; DOLLAR, 1992; GALA, 2008).  
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Autores como Razin e Collins (1997) demonstraram, para uma amostra de 93 países e 

um período de 16-18 anos iniciado em 1975, que haveria uma relação negativa e 

estatisticamente relevante entre sobrevalorização da taxa de câmbio real e taxa de crescimento 

econômico.  Mais recentemente, Berg, Ostry e Zettelmeyer (2008) também ressaltaram a 

necessidade de tentar evitar a sobrevalorização da moeda para assegurar maiores taxas de 

crescimento econômico.  Já outros trabalhos destacaram a relevância de se manter a taxa de 

câmbio em níveis competitivos para assegurar maiores taxas de crescimento econômico. 

Já Hausmann, Pritchett e Rodrik (2005) demonstraram que, para uma amostra de mais 

de 100 países, entre 1957 e 1992, haveria evidência empírica de taxa de crescimento econômico 

sustentada por 8 anos ou mais estaria correlacionada com a desvalorização da taxa de câmbio 

real. Gala (2008) confirmou a tendência apresentada pelos autores. Em uma amostra de quase 

60 países em desenvolvimento para o período de 1960 a 1999, o autor encontrou evidências de 

o nível da taxa de câmbio real ter grande impacto na taxa de crescimento do PIB per capita, de 

modo que quanto maior a tendência à desvalorização, maior a o crescimento econômico.  

Por diferentes caminhos, vários autores demonstraram que diferentes padrões na 

trajetória das taxas de câmbio real de países na América Latina e Ásia teriam sido determinantes 

na divergência dos processos de crescimento dos países de cada região, a partir da década de 

1980.  Sachs (1985) sustentou que haveria uma diferença entre a relação dívida-exportação e 

que essa teria como uma de suas duas principais causas a existência de taxas de câmbio 

sobrevalorizadas apenas na América Latina, o que teria encorajado a fuga de capitais no 

contexto de crise. Já Dollar (1992), buscando compreender os dínamos do crescimento 

econômico de países em desenvolvimento, concluiu que países da América Latina teriam 

apresentado uma tendência de moeda mais sobrevalorizada do que países asiáticos em mais de 

30% e que isso seria coincidido com taxas de crescimento cerca de 10 vezes maiores em média. 

Segundo o autor, a diferença nas médias das taxas de câmbio dos países de cada região estaria 

associada ao modelo de desenvolvimento adotado por cada grupo de países. Primordialmente, 

“outward-export policies, reflected in a level of the real exchange rate that encourage exports, 

fostered the development of the tradable sector in Asia, whereas inward orientation and na 

overvalued real Exchange rate encouraged growth of the non-tradable sector” (DOLLAR, 

1992, p. 523).  

Berg e Miao (2009, p, 19) também confirmaram a tendência de que não apenas a 

sobrevalorização prejudicaria o crescimento econômico, mas também a desvalorização 

auxiliaria a possibilitar desenvolvimento sustentado. Com base nesses e em diversos estudos de 

caso, o novo desenvolvimentismo propõe que a relação entre taxa de câmbio real e 
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desenvolvimento econômico seja abarcada pelos trabalhos desenvolvimentistas. Mais do que 

isso, sustenta-se que para existir crescimento sustentado, é preciso não apenas haver um Estado 

desenvolvimentista que implemente políticas ICT, mas também contenham tendências de 

sobrevalorização da moeda, de modo a mantê-las, no longo prazo, em patamares compatíveis 

com a promoção de desenvolvimento. 

Identificamos no presente trabalho três causas fundamentais de potencial 

sobrevalorização da taxa de câmbio real de longo prazo: a ocorrência de doença holandesa, 

tanto em sua interpretação “tradicional” como “expandida”; a condução de determinadas 

políticas econômicas; a entrada perene e maciça de capitais estrangeiros de longo prazo.  

 

1.4.2. As principais razões da persistência da sobrevalorização cambial  

 

A razão mais frequente para a ocorrência de apreciação cíclica e crônica da taxa de 

câmbio real está associada à existência de doença holandesa.  

 

Doença holandesa  

 

Em sua forma mais recorrente, a doença holandesa é um antigo problema enfrentado 

tanto por países desenvolvidos como por países em desenvolvimento, desde que sejam 

exportadores de commodities, por conta das chamadas “rendas ricardianas” associadas a esses 

bens. Nesse sentido, países altamente competitivos na exportação de commodities tendem a 

sofrer com a entrada permanente de grandes vultos de divisas estrangeiras, de modo a apresentar 

apreciação da taxa de câmbio doméstica de maneira permanente, o que apresenta efeitos 

diferentes nos dois setores de bens comercializáveis, a agricultura e a manufatura. Enquanto o 

setor primário permanece competitivo mesmo com essa taxa de câmbio mais valorizada, o setor 

de manufaturas e serviços sofisticados tem sua competitividade reduzida ou inviabilizada por 

conta não de sua capacidade produtiva originária, mas do nível do câmbio.  

Outro caso de doença holandesa em sentido expandido decorre da existência de 

diferenciais significativos entre os salários e ordenados pagos a trabalhadores de setores de 

menor e maior valor agregado. Nesse caso, a taxa de câmbio de equilíbrio é predominantemente 

determinada pelas indústrias manufatureiras de menor valor agregado, de modo que aquelas 

capazes de produzir bens de alto valor agregado tendem a ficar em desvantagem. No caso, 

indústrias com baixo valor agregado per capita desempenham o papel do setor de commodities 
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no caso clássico da doença holandesa (BRESSER-PEREIRA; OREIRO; MARCONI, 2016)19. 

Também a expansão do setor de serviços, notadamente o de turismo e de serviços financeiros, 

pode ocasionar doença holandesa. Nesse caso, é a entrada expressiva de divisas estrangeiras 

recebidas por esses serviços que tende a criar desalinhos no saldo do balanço de pagamentos 

(PALMA, 2005). Finalmente, a entrada de remessas enviada por emigrantes e contabilizadas 

como “transferências unilaterais” na contabilidade nacional brasileira e o recebimento de 

grandes vultos de ajuda externa também podem ocasionar a sobrevalorização crônica da moeda 

(BRESSER-PEREIRA; OREIRO; MARCONI, 2016).  

De maneira geral, são indícios da existência de quadro de doença holandesa uma 

relativa estabilidade da rentabilidade dos exportadores dos primários e/ou serviços e 

deterioração da rentabilidade dos exportadores de manufaturados e a redução da participação 

da manufatura no valor adicionado, bem como de outros setores de serviços mais modernos e 

sofisticados, interligados à produção industrial (MARCONI; BRANCHER, 2017).  

A apreciação da taxa de câmbio real ocasionada pela ocorrência de doença holandesa 

altera a estrutura da rentabilidade relativa entre os setores da economia. Mais especificamente, 

a apreciação da taxa de câmbio é indesejável pois resulta na redução dos preços de bens 

comercializados relativamente aos bens não-comercializáveis, o que reduz a lucratividade da 

produção e dos investimentos nos setores manufatureiros. Isso acontece porque os bens 

comercializáveis produzidos pelos setores não-manufatureiros são intensivos em recursos 

naturais escassos, como petróleo, minério de ferro ou soja, o que permite a obtenção das ‘rendas 

ricardianas’ pelos produtores desses bens. Já os bens comercializáveis produzidos pelos setores 

manufatureiros são mais intensivos em trabalho do que em recursos naturais. Como enquanto 

o setor de bens comercializáveis tende a apresentar retornos decrescentes de escala, o setor de 

bens comercializáveis apresenta retornos crescentes, segue-se que essa mudança na estrutura 

produtiva deverá resultar em uma taxa de crescimento do produto real menor no longo-prazo 

(OREIRO; DE PAULA, 2009). Consequentemente, “The adverse effects of Dutch disease on 

manufacturing and thus on long-run economic growth may arise from the expansion of primary 

or service exports” (ULASAN, 2018, p. 13).  

 

19 Observa-se, adicionalmente, que no caso da doença holandesa em seu sentido mais restrito, a indústria 

exportadora de commodities pode ser tecnologicamente sofisticada, a exemplo do setor de petróleo e derivados. 

No entanto, um país não deve produzir apenas esse tipo de bens, mesmo que a indústria seja altamente tecnológica, 

exceto se for muito pequeno, já que não seria capaz de gerar empregos em setores de alto valor agregado suficientes 

para converter ganhos tecnológicos em ganhos sociais (BRESSER-PEREIRA; OREIRO; MARCONI, 2016). 
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Rodrik (2008) confirma como as atividades de bens e serviços comercializáveis, ou 

tradables, que consistem nas mais importantes na promoção de desenvolvimento, são 

justamente as mais afetadas por variações cambiais. Isso porque um aumento na taxa de câmbio 

real, isso é, sua desvalorização, melhoraria a lucratividade relativa do setor de bens 

comercializáveis, já que bens importados ficariam mais caros internamente, o que levaria à sua 

expansão em detrimento do setor de bens não-comercializáveis20. Por isso, o autor sustenta que 

principais a ‘subvalorização’, undervaluation, da taxa de câmbio fato teria um efeito positivo 

no tamanho relativo do setor de bens comercialiáveis. Uma taxa de câmbio real relativamente 

depreciada, equivalente a um aumento no preço de bens comercializáveis em relação a bens 

não comercializáveis expande a lucratividade do setor de bens comercializáveis. Nesse sentido, 

conforme a produção reage à mudança de preços, há um deslocamento do setor de bens não 

comercializáveis para o setor de bens comercializáveis, de modo que as expansões em termos 

de produtivadade resultam na aceleração econômica (MBAYE, 2012).   

Parece, portanto, clara a necessidade de preservar a taxa de câmbio real em níveis que 

assegurem a competitividade, de modo a evitar seus desalinhos, em especial a sua 

sobreapreciação. Afinal, se políticas econômicas são capazes de agravar a tendência à 

valorização da moeda, sua condução assertiva pode amenizar o efeito deletério da ocorrência 

de doença holandesa. Nesse sentido, apesar de em teoria a taxa real de câmbio ser um preço 

relativo parcialmente determinado pelo equilíbrio geral de outros preços econômicos e da 

relação de trocas entre bens comercializáveis e não comercializáveis, na prática governos 

também podem atuar de modo a influenciar a taxa de câmbio real. Com isso, a manipulação da 

taxa de câmbio pode ser interpretada como uma importante política pública.  

Maintaining a more depreciated real exchange rate requires higher saving 

relative to investment, or lower expenditures relative to income. This can be 
achieved via fiscal policy (a large structural surplus), incomes policy 

(redistribution of income to high savers through real wage compression), 

saving policy (compulsory saving schemes and pension reform), capital- 
account management (taxation of capital account inflows, liberalization of 

capital outflows), or currency intervention (building up foreign exchange 

reserves) (RODRIK, 2008a, p. 23). 

 
20 Apesar da análise em termos de bens comercializáveis e não comercializáveis, Rodrik (2008) reconhece que, 

em verdade, apenas os setores das manufaturas e de bens primários não-tradicionais são, de fato, influenciados 

pela taxa de câmbio. Sobre este ponto, o autor afirma que “I had initially lumped agriculture and industry together 

since both are nominally tradable, but as these regressions show, they have quite a different relationship with real 

exchange rates. Whether measured by its share in GDP or in employment, the relative size of industry is strongly 

and positively dependent on the degree of undervaluation (...). Simply put, undervaluation boosts industrial 

activities. Agriculture, on the other hand, does not have a consistent relationship with undervaluation. Its GDP 

share depends negatively on the level of the real exchange rate (...), while its employment share depends positively 

(but unsignificantly) on it” (RODRIK, 2008, p. 8).  
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Políticas macroeconômicas erráticas como outra causa da sobrevalorização da taxa de 

câmbio 

 

A inação de governos em controlar a existência de doença holandesa não se constitui 

em causa única possível da sobrevalorização crônica da taxa de câmbio real. A outra razão pela 

qual a taxa de câmbio de equilíbrio deixa de estar em patamar competitivo, no longo prazo, 

consiste na condução de políticas macroeconômicas erráticas, promovidas por conta do 

chamado “populismo cambial”. São elas a política de crescimento com endividamento externo 

ou “poupança externa” (déficits em conta-corrente) e a política de âncora cambial para controlar 

a inflação – ambas operacionalizadas por meio de taxas de juros relativamente, de modo a   

atrair capital estrangeiro (BRESSER-PEREIRA, 2012). É consensual que a adoção de taxas de 

juros elevadas atrae capitais externos e promove a valorização da moeda. Além disso, o modelo 

de crescimento via “poupança externa” supõe que o país incorra em déficits em conta-corrente 

e os financie com a transferência de recursos de países com maior abundância de capital para 

países como menor abundância. Ora, a entrada adicional de capitais implica aumento da oferta 

de moeda estrangeira e, portanto, a sobrevalorização da moeda nacional enquanto o déficit 

externo persistir.  

Um pressuposto da teoria estruturalista presente, por exemplo, na obra de Prebisch 

(1949), consistia na ideia de que para um determinado nível de progresso técnico e forma de 

alocação dos recursos disponíveis, o crescimento econômico seria tanto maior quanto maior 

fosse a taxa de investimento. Não obstante, dada a escassez de recursos dos países em 

desenvolvimento, além da adoção de mecanismos de poupança forçada interna com o aumento 

da poupança pública, a poupança externa na forma de financiamentos e investimentos auxiliaria 

na promoção de desenvolvimento. Com isso, o uso de capital estrangeiro ou “poupança externa” 

seria não apenas aceitável, mas também desejável. 

Bresser-Pereira e Gala (2008) demonstraram, contudo, que esse capital estrangeiro e 

geral não seria plenamente convertido em investimento produtivo. Isso acontece por conta da 

existência de um “efeito substituição da poupança interna pela externa”, ou seja, pela 

transferência de poupança doméstica por poupança estrangeira que em nada aumentaria os 

investimentos21. Além disso, a entrada de capital necessária para financiar o déficit acabam por 

 

21 Há, no entanto, uma situação especial na qual é possível reverter capital externo para a promoção de crescimento 

econômico. Isso acontece justamente quando houver superávit em conta corrente (BRESSER-PEREIRA, 2016) 
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ter o efeito negativo de apreciar a moda nacional, o que resulta na perda de competitividade de 

suas empresas, que deixam de investir. 

As some authors have demonstrated, in capital account liberalisation 

processes with strong inflows, what usually happens is currency 

overvaluation, which increases the consumption of tradable goods. The 
artificially high real wages caused by the appreciation of the currency 

stimulates consumption in the country that receives the inflows. Debt is used 
to finance consumption instead of generating resources to repay it, causing 

what can be characterised as savings displacement (Bresser-Pereira, 2004). 

The increase in external borrowing eventually generates unsustainable debt 
dynamics, and the result of those cycles is a balance of payments crisis 

(GALA, 2008, p. 274). 

Consequentemente, quando um país opta por utilizar “poupança externa” para crescer, 

isso é, quando permite a entrada irrestrita de capital estrangeiro, incorre em déficit em conta 

corrente financiado com endividamento externo, está, na prática, criando uma pressão para a 

valorização de sua moeda (BRESSER-PEREIRA, OREIRA, MARCONI, 2016). Desse modo, 

a entrada expressiva de capital estrangeiro em geral tende mais a expandir o consumo e o 

endividamento externo do país do que a promover aumentos no investimento.  

One of the key claims of the new theoretical approach is that developing 

countries don’t need foreign capital in order to grow and catch up, except in 
certain special circumstances. The growth cum foreign savings policy is a 

hindrance rather than a help to developing countries, except in moments when 
a country is already growing fast, the marginal propensity to consume falls, 

and the rate of substitution of foreign for domestic savings falls (BRESSER-

PEREIRA, 2016, p. 10). 

A relação entre déficit em conta corrente e taxa de câmbio relativamente apreciada é 

ocasionada, do lado da demanda, pelo fato de a apreciação cambial reduzir a competitividade 

de empresas nacionais, visto que torna bens nacionais relativamente mais caros no exterior, e 

bens importados relativamente mais baratos no país. Já do lado da oferta, quanto mais apreciada 

for uma moeda, maior será tendência de indivíduos consumirem mais bens importados, de 

modo que a poupança externa não seja convertida em poupança, mas em consumo doméstico. 

Desse modo, há uma taxa de substituição implícita de poupança externa por poupança 

doméstica, que depende, sobretudo, da propensão marginal a consumir (BRESSER-PEREIRA, 

2016, p. 12). Por conseguinte, seria preciso estabelecer mecanismos de controle de todas as 

formas de capital. Para remediar os efeitos nocivos da adoção desse tipo de políticas 

econômicas, de modo a assegurar uma taxa de câmbio competitiva, Guzman, Ocampo e Stiglitz 

 
ou a existência de amplas oportunidades de investimento no setor produtivo. Dito de outra forma, apenas quando 

o país estiver passando por uma fase de notável crescimento econômico acompanhado de taxas de investimentos 

ainda mais expressivas a utilização de capital estrangeiro poderá ser benéfico (Bresser-Pereira e Gala, 2007), visto 

que a “taxa de substituição da poupança interna pela externa” será baixa pequena (Bresser-Pereira e Gala, 2008).  
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(2018, p. 58), por exemplo, propõem intervenções no mercado cambial, na regulação de contas 

de capital e na acumulação de reservas cambiais. Há, no entanto, espaço na literatura para novas 

pesquisas nesse sentido. 

 

Controle de capitais 

 

Uma ampla literatura internacional tem enfatizado que uma maior entrada de capital 

de curto prazo tende a aumentar a vulnerabilidade de economias em desenvolvimento. 

Consequentemente, defendem algum tipo de controle de capital (RODRIK, VELASCO, 1999; 

EICHENGREEN, 2000; OCAMPO, 2000; PALMA, 2000; STIGLITZ, 2000). A noção de 

controles de capital inclui qualquer instrumento de intervenção na livre mobilidade de capitais 

entre um país e os demais, de modo a englobar, entre outras medidas, a entrada e/ou saída de 

recursos financeiros, a imposição de restrições de natureza quantitativas, como a proibição de 

determinadas transações, ou a imposição de depósitos compulsórios sobre a entrada de capitais 

(CARVALHO; SICSÚ, 2004). 

Tradicionalmente, os principais argumentos contrários à adoção de controle de capitais 

foram apresentados pela teoria neoclássica e se basearam na suposição de que a livre circulação 

de capital levaria a uma melhor alocação de recursos em nível internacional (CARVALHO, 

SICSÚ, 2004). Já os argumentos favoráveis ao estabelecimento de algum nível de controle de 

capitais foram apresentados tanto por autores neolclássicos, como por keynesianos e 

desenvolvimentistas. Argumentos neoclássicos contrários à livre circulação de capitais em 

geral ressaltam a existência de informação assimética no mercado de capitais, o que geraria 

problemas como os de seleção adversa e de “moral harzard” (STIGLITZ, 2000).  

Já keynesianos e alguns desenvolvimentistas, como Nurkse (1954), evidenciam que a 

existência de elevada incerteza faria com que as decisões de agentes no mercado financeiro não 

resultassem na alocação mais desejável dos recursos. Por isso, seria preciso haver regulação de 

modo a reforçar a coerência da economia. Em comum, esses autores evidenciaram que a livre 

circulação de capitais tenderia a deixar as economias mais vulneráveis a oscilações 

internacionais, sobretudo no caso de países em desenvolvimento. Isso derivaria do fato de, em 

contexto de crises financeiras internacionais, haver uma forte tendência de “fuga de capitais”, 

isso é, que agentes tentem vender ativos em moedas de países em desenvolvimento e a manter 

seus investimentos em moedas consideradas mais seguras, como o dólar. 
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Segundo Ocampo (2000, p. 5),  

Viewed from the perspective of developing countries, the essential feature of 

instability is the succession of periods of intense capital inflows, in which 

financial risks significantly increase, facilitated and sometimes enhanced by 
pro-cyclical domestic macroeconomic policies, and the latter phases of 

adjustment, in which these risks are exposed and the pro-cyclical character of 

the measures adopted to “restore confidence” amplify the flow (economic 
activity) and stock (portfolio) effects of adjustment processes. An essential 

part of the solution to these problems lies in strengthening the institutional 

framework to prevent and manage financial crises at the global level.  

Mesmo os defensores de controles parciais de capitais tendem a, em sua maioria, 

considerar que a entrada de investimento direto estrangeiro (IDE) não seria problemática como 

a de investimento de carteira, de modo que sua entrada tende a ser considerada desejável. Esse 

argumento baseia-se no fato de IDE, mesmo quando não implicarem a instalação de novas 

unidades produtivas no país receptor, serem considerados pela maioria desses analistas como 

um influxo efetivo de poupança externa, de modo a resultar em uma contribuição ao 

crescimento da economia receptora.  

Adicionalmente, também do ponto de vista do balanço de pagamentos, esses capitais 

tendem a ser considerados por esses autores como “de qualidade superior”, já que tenderiam a 

permanecer no país por mais tempo, de modo a representar menor vulnerabilidade financeira 

(CARVALHO; SICSÚ, 2004). Debatendo os riscos associados à livre entrada de capital 

estrangeiro em economias em desenvolvimento, Stiglitz (2000, p. 1076), por exemplo, afirmou 

que 

I am focusing my attention on short-term speculative capital flows. The 

argument for foreign direct investment, for instance, is compelling. Such 
investment brings with it not only resources, but technology, access to 

markets, and (hopefully) valuable training, an improvement in human capital. 

Foreign direct investment is also not as volatile - and therefore as disruptive 
– as the short-term flows that can rush into a country and, just as 

precipitously, rush out. 

 

Problemas associados à entrada descontrolada de investimento direto estrangeiro  

 

O novo desenvolvimentismo contesta a conclusão de que a entrada de investimentos 

estrangeiros diretos seja necessariamente benéfica à uma economia em desenvolvimento. Nesse 

contexto, há pelo menos três argumentos que merecem ser destacados: a ausência de criação 

automática de externalidades positivas da atuação de empresas multinacionais; a existência de 

vulnerabilidade resultante não apenas de investimentos de curto, mas também de longo prazo; 

seus impactos no balanço de pagamentos e na taxa de câmbio real.  
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Em primeiro lugar, investimentos diretos não necessariamente levam ao 

compartilhamento de tecnologia, acesso a mercados e à geração de mais conhecimento, como 

proposto por Stiglitz (2000). Para que isso ocorra, é preciso que Estados criem mecanismos 

institucionais que facilitem a ocorrência dessas potenciais externalidades positivas. Como 

veremos em maior detalhe nos próximos capítulos do presente trabalho, países como o Japão, 

por exemplo, tenderam a preferir a obtenção de empréstimos a investimentos, já que 

investimentos resultavam em desnacionalização de empresas domésticas e empréstimos não 

estabeleciam conexões permanentes entre investidores externos e a economia local (AMSDEN, 

1989).  

Além disso, mesmo quando aceitavam sua entrada, governos como o do Japão e da 

Coreia do Sul controlaram em que setores esses recursos deveriam ser empenhados, bem como 

estabeleceram contrapartidas, sobretudo em termos de compartilhamento de tecnologia, 

capacitação de profissionais locais e de aumento progressivo de exportações, de modo a 

assegurar que os benefícios apenas potenciais da entrada de recursos de longo prazo no país 

descritos por Stiglitz (2000) se concretizassem, de fato. Ademais, historicamente países em 

desenvolvimento controlaram o percentual da remessa de lucros por empresas estrangeira e 

adotaram outras medidas de controle de capital de longo prazo, como fez o governo brasileiro, 

em mais de uma ocasião.  

Nesse sentido,  
developing countries are taught that they should increase their savings and 

investment capacity, and that the best way to do this is to run current-account 
deficits, supposedly caused by increased investment, and finance them with 

foreign loans. Actually, the West explains, this is a second best, because there 

is no guarantee that the loans will finance additional investment rather than 
additional consumption. But there would be an obvious first best – foreign 

direct investment finance – because in this case it would not be possible to use 
the additional financial resources to finance consumption (BRESSER-

PEREIRA, 2016, p.6).  

Como propôs Kregel (1996), em segundo lugar, IDE podem ser mais voláteis do que 

em geral é proposto.  Nesse contexto, o autor rejeitou a ideia de que esse tipo de investimento 

seria necessariamente mais seguro do que investimentos de portifólios. Há algumas razões que 

explicam os riscos associados à entrada de IDE em economias em desenvolvimento.  

Primeiramente, pelo fato de, do ponto de vista do investidor, o investimento estrangeiro se 

constituir em um dos mais arriscados. Desse modo, é razoável supor que para que um capitalista 

invista, será preciso que os lucros esperados superem os riscos potenciais. Dado que empresas 

estrangeiras mantêm seus balancetes nas suas moedas, investimentos no exterior estão também 

associados a riscos monetários, de modo que investimentos em ativos reais e produtivos não 
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implicam ausência de riscos de câmbio para essas empresas, o que torna a aplicação de 

mecanismos de hedging necessária. Dessa forma, mesmo que empréstimos nacionais sejam 

tomados por meio de IDE e, portanto, não envolvam diretamente seu atrelamento a taxa de 

juros fixadas em moedas estrangeiras, na verdade há um risco grande associado aos prêmios 

associados ao modo com que essas empresas estrangeiras irão compensar os altos riscos de seus 

investimentos, o que acontece, sobretudo, sob a forma de remessas de lucros (KREGEL, 1999). 

Mais especificamente,  

Há um outro aspecto dos IDE que costuma ser esquecido quando se argumenta 

que eles são preferíveis aos empréstimos bancários por não gerarem fluxos de 

juros. É a suposição que, não havendo combinação prévia sobre pagamentos 

de juros, não serão efetuados quaisquer pagamentos a estrangeiros. Entretanto, 

os investidores diretos estrangeiros não investem sem a expectativa de retorno, 

e retorno lucrativo. O IDE não representa um presente generoso para um país 

em desenvolvimento; trata-se de um empréstimo realizado na expectativa de 

obtenção de lucros e da possibilidade de repatriação (Kregel, 1999, p. 37). 

O principal argumento para defender a entrada de IDE em detrimento de empréstimos 

bancários, ou seja, a suposição de que os últimos seriam mais voláteis por incluir a cobrança de 

juros em fixos em moeda estrangeira, tampouco se sustenta. Se, por um lado, IDE não implicam 

em ônus imediato sobre as reservas internacionais, visto que não gera cobrança de juros em 

fixos em moeda estrangeira, por outro, a expatriação de lucros é registrada como saídas da conta 

de capitais e, portanto, afetam negativamente a conta corrente dos países.   

A confiança excessiva em fluxos de IDE nos fluxos de pagamentos da economia e sua 

entrada irrestrita tende, portanto, a gerar, ainda segundo Kregel (1996), impactos estruturais de 

ao menos duas ordens. No seu caso mais tradicional, há desestabilização do balanço de 

pagamentos se houver aumento no percentual da taxa de repatriação de lucros. No entanto, 

mesmo que isso não ocorra, quanto maior a proporção do IDE em relação ao saldo total do 

balanço de pagamentos, maior sua vulnerabilidade diante de uma interrupção brusca da entrada 

de novas divisas. Assim, se fluxos de portifólio tendem a impactar reservas internacionais e 

taxas de câmbio de curto prazo, o fluxo de investimentos estrangeiros pode ter não apenas 

impacto de curto, mas também de longo prazo, ou seja, consequências estruturais sobre a 

composição dos fluxos de pagamentos de um país.   

Cumpre observar, adicionalmente, com adventos tecnológicos recentes do setor 

financeiro, estaria cada vez mais difícil diferenciar investimentos diretos e de portifólio. Apenas 

para citar um exemplo, atualmente existente produtos financeiros que podem “diluir” dívidas 

de longo prazo em diferentes de produtos, que passam a ser vendidos a diferentes agentes e 

com diferentes prazos de vencimento. De fato, um estudo do Banco Mundial, citado por Kregel 

(1996, p, 35) reforça que a entrada de investimentos diretos também tende a ser arriscada.  
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Dado que os investidores diretos possuem fábricas e outros ativos que não 

podem ser movidos, algumas vezes se toma por certo que um afluxo de 

investimento direto é mais estável que outras formas de fluxo de capital. Nem 

sempre é esse o caso. Embora um investidor direto normalmente possua 

alguns ativos fixos, não há, em princípio, razão alguma pela qual esses não 

possam ser inteiramente compensados por passivos domésticos. 

Evidentemente, um investidor direto pode tomar empréstimos para exportar 

capital e, dessa forma, gerar saídas de capital rápidas (Claessens; Dooley & 

Warner, 1995). 

Há, portanto, uma terceira causa potencial de sobrevalorização cíclica e crônica da 

taxa de câmbio real em países de em desenvolvimento: a persistência de entrada maciça de 

capital estrangeiro por conta da adoção da estratégia de “crescimento com poupança externa22, 

ocasionada pela liberalização financeira. Mais especificamente, ao permitir a livre-entrada de 

capitais estrangeiros de longo prazo, notadamente via IDE, governos de países em 

desenvolvimento “caem no conto da poupança externa”.  

Como já vimos na introdução do presente trabalho, desde a ascensão do neoliberalismo 

como mainstream econômico, defendeu-se a estratégia de crescimento com “poupança externa” 

e abertura de capital. Dois pressupostos embasavam essa proposta: primeiro, que seria natural 

e desejável que países em que houvesse excesso de liquidez transferissem seus capitais para 

países onde houvesse demanda por capital. Segundo, partia-se da premissa de que a “poupança 

externa” seria necessariamente convertida em investimento produtivo. Nesse sentido, de modo 

a facilitar a entrada desses recursos estrangeiros para patrocinar o crescimento de países em 

desenvolvimentos, passou-se a defender também a livre-circulação de capitais. Como 

conseqüência, um nível de câmbio real relativamente apreciado e permanentes déficits em conta 

corrente seriam situações normais e recomendáveis a países em desenvolvimento, desde que 

fossem moderados, de modo a não ocasionar crises de balanço de pagamento. 

Bresser-Pereira e Gala (2007) demonstraram que na prática, porém, a entrada de 

capital estrangeiro não necessariamente resultaria em maior investimento produtivo. Isso 

porque parte considerável da entrada de “poupança externa” em países em desenvolvimento 

seria canalizada para o consumo, sobretudo de elites. Afinal, a apreciação correspondente ao 

déficit em conta corrente torna bens importados não essenciais relativamente mais baratos. Esse 

processo é esperado, visto que, como demonstrado por Keynes, é o “investimento que puxa a 

 

22 “A própria nomenclatura de “poupança externa” parece inapropriada, já que, em geral, parte desses recursos 

acabam sendo convertidos em consumo interno e não poupança interna, de modo que a equidade entre poupança 

e a somatória de poupança doméstica e estrangeira, utilizada, aliás, por clássicos e keynesianos e 

desenvolvimentistas clássicos, não se sustenta na prática. Nesse sentido, o único caso em que a poupança externa 

é, de fato, correspondente à poupança interna é o caso em que um país está crescendo de maneira acelerada e que 

há taxas esperada de lucro elevada, de modo que a propensão marginal a consumir cai e se equipara à taxa marginal 

a investir” (ZAGATO, 2019, p. 38).  
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poupança” e não o contrário, de modo que não haveria porque supor que “poupança externa” 

resultaria em “investimento doméstico”. A livre-circulação de capital estrangeiro tem como um 

de seus principais resultados, portanto, o endividamento externo privado do país, e não a 

elevação do investimento produtivo.  

Como vimos, a teoria novo desenvolvimentista se sobressai em relação aos demais 

trabalhos propostos por desenvolvimentistas contemporâneos por ter colocado o câmbio no 

centro da economia do desenvolvimento. De fato, sem a manutenção de uma taxa de câmbio de 

equilíbrio de longo prazo compatível com a manutenção da competitividade de setores com 

rendimentos crescentes de escala tende a comprometer o projeto de sofisticação produtiva de 

países emergentes, mesmo se seus governos implementarem políticas industriais de maneira 

adequada.  

A principal causa da sobrevalorização crônica da taxa de câmbio de longo prazo é a 

existência de doença holandesa. No entanto, a condução de determinadas políticas econômicas, 

como a manutenção de taxas de juros elevadas, pode funcionar, na prática, como uma política 

anti-industrial. Além disso, a adoção de estratégia de crescimento com “poupança externa” e 

liberazação financeira apresenta efeitos nocivos ao crescimento associados não apenas a uma 

maior volatilidade da economia, mas também ao fato de parte substancial de capital estrangeiro 

ser usado para consumo de elites desses países em desenvolvimento.  

 

1.5. Conclusão  

 

De Adam Smith à John Maynard Keynes, originalmente modelos econômicos foram 

propostos por economistas no epicentro do capitalismo e teve como base a experiência de países 

desenvolvidos. Desde a década de 1940, porém, uma parte dos economistas passou a adotar 

como objeto de estudo os fenômenos econômicos específicos de economias em 

desenvolvimento. Daí surgiu a disciplina da economia do desenvolvimento, formulada por 

teóricos que seriam chamados, posteriormente, de “desenvolvimentistas clássicos”. 

Propusemos, ao longo deste capítulo, uma revisão crítica do pensamento desenvolvimentista, 

de modo a embasar as discussões de casos empíricos que será realizada nos próximos capítulos. 

Para tanto, analisamos não apenas ideias do desenvolvimentismo clássico, como do 

desenvolvimentismo contemporâneo, com destaque para o novo desenvolvimentismo. 
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O principal legado dos teóricos desenvolvimentistas clássicos está associado à noção 

de que a mudança estrutural não acontece de maneira casuística, como mero resultado da 

“maximização de utilidades” de agentes privados. Nesse sentido, o desenvolvimento 

econômico é identificado como um processo de transformação das estruturas sócio-econômicas 

que só acontece se houver um Estado que o impulsione. Com Rosenstein-Rodan (1943), 

aprendemos que o processo de industrialização não seria iniciado de maneira espontânea, de tal 

sorte que seria necessária um “big-push” inicial do Estado. Já entre os muitos argumentos 

propostos por Nurkse (1954), destacamos o fato de o autor ter destacado que “capital is made 

home”, de modo que países subdesenvolvidos deveriam priorizar financiamentos realizados 

com capital doméstico, como meio de evitar desajustes em seus balanços de pagamentos.   

Hirschmann (1958) tornou ainda mais evidentes ideias fundamentais já presentes na 

obra desses outros desenvolvimentistas, como o fato de o desenvolvimento não se constitutir 

em fenômeno espontâneo e a necessidade de se priorizar o fomento de setores com retornos 

crescentes de escala como estratégia fundamental de desenvolvimento. O autor deu um passo 

além, porém, ao propor, a partir do seu modelo de crescimento desequilibrado, que o Estado 

deveria priorizar o auxílio de indústrias específicas que apresentassem mais encadeamentos 

“para trás e para frente”, antecipando, assim, a literatura posterior que apontaria a maior eficácia 

da adoção de políticas industriais setoriais em oposição às horizontais. Lewis (1954) mostra em 

detalhes como a mudança estrutural é também um processo social, ao lançar luz às 

transformações ocorridas no mercado de trabalho. Finalmente, no âmbito do pensamento 

estruturalista cepalino latino-americano, Prebisch (1949) evidenciou a assimentria no comércio 

internacional, ao explicar que países no centro e na periferia do capitalismo competiriam de 

maneira desigual. Isso estaria associado à existência de uma tendência de deterioração dos 

termos de troca, como explica o modelo de Prebisch-Singer.  

Já desenvolmentistas contemporâneos em geral tem focado suas análises no papel do 

Estado como promotor de política industrial. Se autores de primeira geração haviam baseado 

sua teoria na observação empírica de países que se industrializaram antes do século XX, como 

Inglaterra e Estados Unidos, os autores de segunda geração também consideraram os casos de 

“latecomers”, como Japão e Coreia do Sul. Nesse sentido, foi comum a proposição de modelos 

de intervenção de Estado formulados a partir da observação empírica desses e de outros casos 

de países que tentaram realizar seu catching-up no último século.   

O pioneiro dessa geração de autores foi Johnson (1982), que analisou a estrutura estatal 

do Japão durante seu processo de crescimento sustentado. Em seguida, Amsden (1989) e Wade 

(1990) analisariam, respectivamente, os casos de Coreia do Sul e Taiwan, destacando a 
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centralidade do Estado no processo de alcance produtivo. Mazzucato (2013) retomou uma ideia 

icônica da obra de Amsden (1989), que propunha que o Estado deveria atuar como principal 

empreendedor da economia. A autora mais contemporânea evidencia como o Estado precisa 

empreender investindo em novos setores, intensivos em tecnologia, de modo a possibilitar que 

empreendedores privados tomem o risco em empreendimentos menos incertos.  

Desenvolvimentistas contemporâneos compartilharam também a ênfase atribuída à 

necessidade de Estados desenvolvimentistas adotarem políticas industriais como estratégia de 

desenvolvimento. Nada obstante, além de propor que essas políticas sejam focalizadas, é 

preciso que os Estados estejam atentos a questões fundamentais relacionadas à implementação 

dessas políticas públicas. Além de utilizá-las para corrigir falhas de mercado, é preciso também 

criar mecanismos de controle tanto da qualidade do trabalho da burocracia, como, 

principalmente, de empresas auxiliadas pelo Estado.  

Avaliar a eficácia de políticas industriais não se coloca como uma tarefa fácil, dado 

que, entre outras questões, políticas industriais poderem ter como resultados desejáveis não 

apenas melhoras quantitativas e contabilizáveis de curto prazo, mas melhorias de longo prazo, 

como transbordamentos para outros setores, ganhos de sinergia ou mesmo o fomento de setores 

até então inexistentes. Isso se coloca como um desafio, sobretudo em contextos democráticos, 

nos quais se espera prestação de contas pelo Estado.  

De acordo com a literatura, parece, pois, que a melhor maneira de avaliar a qualidade 

da execução de política industrial seria analisar a capacidade de expansão de exportações no 

curto, médio e longo prazo. Contudo, para que empresas possam competir em igualdade 

doméstica e internacionalmente, é necessário que suas taxas de câmbio de longo prazo estejam 

em um equilíbrio compatível com a manutenção dessa competitividade, o que não acontece em 

situações de sobrevalorização. O Novo desenvolvimentismo ensina que na maioria dos países 

em desenvolvimento apresentam uma sobrevalorização crônica e cíclica de suas taxas de 

câmbio, que tende a reduzir e até inviabilizar a competitividade de algumas de suas indústrias 

mais inovadoras. Com base na observação empírica, seus teóricos apresentaram como a 

ocorrência de doença holandesa não controlada pelo Estado como causa mais frequente da 

tendência à sobrevalorização cambial. Além disso, ressaltam como algumas políticas públicas 

também figuram como potenciais causador de sobrevalorização da taxa de câmbio de longo 

prazo, sobretudo a adoção de taxa básica de juros relativamente altas, o uso da taxa de câmbio 

como âncora monetário para controle inflacionário, e a adoção de política de endividamento 

com poupança externa.  
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Com base nas contribuições das diferentes correntes desenvolvimentistas, 

consideramos, em resumo, o desenvolvimento econômico como um processo de mudança 

estrutural. Nele, há transferência progressiva da produção nacional de setores com rendimentos 

decrescentes de escala, para setores com rendimentos crescentes de escala. Nesse sentido, a 

sofisticação produtiva acontece não necessariamente apenas na passagem da agricultura para 

indústria, mas de setores menos sofisticados para mais sofisticados, que podem incluir 

agronegócio e serviços. É fundamental que haja, portanto, ganhos progressivos em termos de 

tecnologia, que torne possível que países emergentes não apenas avancem rumo à padrões de 

produtividade e bem-estar mais semelhantes ao apresentado por países relativamente mais 

avançados, mas também se tornem aptos a saltar rumo à produção de novos bens e serviços 

intensos em tecnologia. Em resumo, um país só completa seu catching-up produtivo quando se 

torna apto a realizar seu leapfrogging tecnológico. Por isso, o tema do próximo capítulo consiste 

em verificar alguns casos em que isso foi ocorreu na prática. 
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2. ANÁLISE EXPLORATÓRIA DE CASOS: CATCHING-UP, 

LEAPFROGGING E A CURVA EM U-INVERTIDO DA TAXA REAL DE 

CÂMBIO DE LONGO PRAZO  

 
“‘Don’t do as the English tell you to do, do as the English do’became a maxin in 

the young United States. Today, a wise maxim for economic policy would similarly be ‘Don’t 

do as the Americans tell you to do, do as the Americans did’” - Jomo e Reinert, 2005 

 

“Hard as it may be, a developing state does not have to depend on the advice of 

others. It can take control of its own destiny, look out at the world with open eyes, and figure 

out what really goes on” - Joe Studwell, 2013 

 

2.1. Introdução 

 

Como vimos no último capítulo, a teoria novo-desenvolvimentista afirma que Estados 

desenvolvimentistas que tiveram êxito em fomentar o catching-up de seus países não apenas 

promoveram políticas industriais, mas também asseguraram a manutenção, no longo prazo, de 

ambientes macroeconômicos compatíveis com a promoção de desenvolvimento econômico, 

sobretudo por meio da garantia de taxas de câmbio real de equilíbrio em níveis competitivos. 

A investigação dos processos históricos de países atualmente desenvolvidos mostra que 

soluções de problemas devem sempre ser personalizadas para casos e contextos específicos. 

Não obstante, existem algumas reincidências nas tendências econômicas, de tal sorte 

que há trajetórias de criação de capacidades que podem ser úteis na elaboração de estratégias 

de desenvolvimento contemporâneas (KATEL; KREGEL; REINERT\, 2009). Como apontado 

por Chang (2003), praticamente todos os países atualmente desenvolvidos, à exceção da Suíça, 

dos Países Baixos e de alguns outros casos pontuais, adotaram políticas industriais seletivas em 

maior ou menor magnitude como estratégia de competição no comércio internacional. Desse 

modo, ao menos até concluírem seus processos de industrialização, praticamente todos os 

países, inclusive países como a Grã-Bretanha e os Estados Unidos, tiveram, na prática, modelos 

de Estado desenvolvimentista, que ao reconhecer a relevância da transformação estrutural de 

seus países, implementaram políticas industriais, comerciais, tecnológicas e, por vezes, 

cambiais.  

Entre os tipos mais recorrentes de políticas industriais setoriais adotadas por países, é 

possível citar a adoção de diversas políticas comerciais, como a proteção tarifária e a concessão 

de subsídios e de facilitações de importações de insumos necessários à produção. Além da 

implementação de políticas industriais diretas, diversas outras medidas seriam fundamentais 
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para o sucesso desses projetos de mudança estrutural, como a criação empresas públicas, 

parcerias com o setor privado em setores mais arriscados e regulação à entrada de investimento 

estrangeiro direto. Adicionalmente, esses Estados foram capazes de controlar, quando 

necessário, seus problemas de doença holandesa e outros mecanismos cujo resultado era a 

manutenção da sobrevalorização cambial de longo prazo.   

Bresser (2016) propõs a análise do processo de mudança estrutural utilizando uma 

classificação de modelos de Estados desenvolvimentistas, que tem como critérios o momento 

de sua revolução industrial e o fato desse país estar no centro ou na periferia do capitalismo. 

São eles: o modelo de Estado desenvolvimentista central original de países que se 

industrializaram no século XVIII e início do século XIX, como a Inglaterra e a França; o modelo 

de Estado desenvolvimentista central retardatário, dos países que não foram colônias, mas se 

industrialização em momento posterior aos países pioneiros, como a Alemanha e os Estados 

Unidos; o modelo de Estado desenvolvimentista periférico independente, que apesar de terem 

sido colônias, teriam lograram um alto grau de autonomia nacional, como o Japão e a Coreia 

do Sul; o modelo de Estado desenvolvimentista periférico nacional-dependente, que apesar de 

terem apresentado fases de maior independência em relação ao centro do capitalismo não 

chegaram a concluir sua industrialização, como Brasil e Argentina.  

Tendo como base essa classificação, realizamos uma análise exploratória de um 

exemplo de cada tipo de Estado desenvolvimentista proposto por Bresser-Pereira (2016) que 

logrou se desenvolver: Grã-Bretanha, Estados Unidos da América (EUA) e Japão.  Em seguida, 

apreciamos, em maior detalhe, o processo de catching-up produtivo e leapfrogging tecnológico 

ocorrido na Coreia do Sul, por acreditar que dada a sua conclusão recente, este consiste em um 

dos exemplos que mais apresenta lições aplicáveis ao caso brasileiro. Nosso objetivo não 

consiste em realizar uma revisão exaustiva de cada um desses casos históricos, mas salientar 

algumas tendências comuns e especificidades.  

 

2.2. Análise exploratória de casos emblemáticos: Grã-Bretanha, Estados Unidos e Japão 

 

Analisamos, a seguir, algumas passagens emblemáticas da história econômica da Grã-

Bretanha, dos Estados Unidos e do Japão. 

 

2.2.1. O modelo de Estado desenvolvimentista central original: O exemplo da Grã-

Bretanha  
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O “proto-desenvolvimentismo” britânico 

 

A Grã-Bretanha representa o primeiro país a ter realizado sua revolução capitalista, de 

modo que seu processo de desenvolvimento pode ser caracterizado como central originário. 

Ainda que não possamos falar no “catching-up” do país, já que, como primeiro país capitalista, 

não havia nenhum concorrente a ser alcançado, também os britânicos emularam práticas 

comerciais e produtivas de regiões mais prósperas à época como estratégia para se 

modernizarem (ZAGATO, 2019). Nesse sentido, apesar de atualmente defender a adoção de 

“livre-mercado” como estratégia de desenvolvimento, para se tornar líder na produção de bens 

manufaturados, o país contou com um Estado altamente intervencionista, que direcionou a 

transição de uma produção inicialmente agrícola para outra predominantemente industrializada 

(CHANG, 2003).   

Até o século XVII, a economia da ilha britânica era economicamente atrasada, e parte 

da sua renda era obtida com a exportação de lã bruta a regiões relativamente mais ricas, como 

a Holanda, que à época se configurava em um rico entreposto comercial e produtor de bens 

manunfaturados, como tecidos (REINERT, 2007). Segundo relata Chang (2003), ao constatar 

que holandeses lucravam mais com a exportação de bens manufaturados do que com artigos in-

natura, a Coroa inglesa, ainda em contexto pré-capitalista, começou a formular leis que 

visavam a facilitar o surgimento de manufaturas, o que, nas palavras do autor, só pode ser 

descrita como um projeto deliberado de fomento à “indústria nascente”, para usar a expressão 

de Hamilton-List.  

Ao verificar a inicial defasagem tecnológica da Inglaterra em relação aos atuais Países 

Baixos, a Coroa inglesa adotou uma estratégia gradualista de desenvolvimento, que incluiu 

envio de missões reais para recrutamento de profissionais estrangeiros ‘expertise’ em 

manufatura; capacitação de profissionais nacionais no exterior; elevação de tarifas sob produtos 

com equivalentes nacionais; facilitação à importação de insumos produtivos considerados 

prioritários pelo Estado; envio de missões comerciais a outros países para divulgação de 

produtos nacionais; proibições temporárias estratégicas de exportação de lã bruta. Além disso, 

em termos de política cambial, o fato de a Coroa britânica ter controlado, em diversos períodos 

históricos, a exportação de lã in-natura, commodity que inicialmente equivalia a grande parte 

do total de suas exportações, indica um potencial controle de facto de controle de doença 

holandesa (CHANG, 2003).  
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Como foi iniciada em contexto pré-revolução capitalista, não podemos considerar a 

atuação do Estado até meados do século XVIII como ‘desenvolvimentista’. Ainda assim, essas 

medidas se mostram muito semelhantes às que viriam a ser adotadas por ‘latecomers’ em seus 

processos de industrialização. Se até o começo do século XVIII, o principal objetivo do governo 

inglês foi a expansão comercial, de modo que a adoção de políticas industriais e comerciais 

foram realizadas com objetivo de aumentar as receitas com exportações, a partir de então o 

grande objetivo explícito do governo passou a ser a promoção da indústria manufatureira 

local23. Isso porque, àquela altura já se percebera, ainda que de maneira intuitiva, que setores 

com rendimentos crescentes de escala se mostravam muito mais lucrativos. Nessa fase, foram 

novamente ainda mais políticas industriais, comerciais e tecnológicas (ICT) de natureza 

“protecionista”.  

A legislação inglesa à época abarcou redução e, alguns casos, até abolição de tarifas 

alfandegárias de matérias-primas importadas para a produção de manufatura; a abolição do 

imposto de exportação de grande parte de manufaturados e elevação da tarifa aduaneira de bens 

manufaturados importados; aumento dos subsídios à exportação de manufaturas de maior valor 

agregado, até então não exportados pelo país; criação de regulamentações para controle de 

qualidade de produtos manufaturados a ser exportados, sobretudo têxteis. Em resumo, 

internamente protegeu-se as manufaturas domésticas da concorrência internacional, e 

externamente facilitou-se a exportação de bens acabados (CHANG, 2003).  

Essas políticas econômicas, consideradas aqui como “proto-desenvolvimentismo”, já 

que, sobretudo no seu início, se deram em contexto pré-revolução industrial e, portanto, pré-

capitalista, só passariam a ser – lentamente – substituídas por medidas mais liberalizantes quase 

duzentos anos depois. Não obstante, está claro que a supremacia tecnológica britânica, que 

viabilizaria sua posterior guinada para o regime de livre-comércio, foi conquistada por meio da 

implementação de elevadas e duradouras barreiras tarifárias (BAIROCH, 1993).  

Não é fácil determinar a importância relativa dos fatores já citados para 

explicar o sucesso britânico na manufatura de lã. Mas parece claro que, sem 

esse equivalente, no século XVI, da estratégia moderna de fomento à indústria 

nascente, tal como o concebeu Henrique VII e foi mantido por seus sucessores, 

teria sido difícil ou mesmo impossível à Grã-Bretanha o sucesso inicial na 

industrialização: sem o apoio dessa indústrla-chave, que chegou a representar 

pelo menos a metade da renda da exportação no século XVIII, a Revolução 

Industrial britânica seria, no mínimo, dificílima (CHANG, 2003, p. 41).  

 

 
faturados e a importação de matéria-prima estrangeira” (CHANG, 2003, p. 42).  
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Liberalização comercial como processo lento, não-linear e pragmático 

 

As manifestações públicas em defesa da liberalização econômica, na Inglaterra, 

começaram a surgir ainda no na segunda metade do século XVIII, contexto no qual Adam Smith 

lançou a “A riqueza das nações”.  

Adam Smith's book, The Wealth of Nations (1776), told the English they 
should open up for free trade, but history tells us that in reality more customs 

duties were collected in England than in France during the first hundred years 

following Smith's book, even though France is now considered to have been 
the bastion of protectionism. `Conventional wisdom' tells us England grew 

rich through Smithian laissez-faire policies and free trade whereas economic 
historians who delve into the matter consistently come up with quite different 

results. William Ashworth recently concluded: `If there was a unique 

English/British pathway of industrialization, it was less a distinct 
entrepreneurial and technocentric culture than one predominantly defined 

within an institutional framework spearheaded by the excise (tax) and a wall 
of tariffs' (REINERT, 2007, n.p.). 

Não obstante, o liberalismo econômico só se difundiria como corrente de pensamento 

quase meio século depois, com o fim das Guerras Napoleônicas, em 1815. Nesse novo contexto, 

no entanto, a Inglaterra já concluíra sua revolução capitalista e se consolidara como a economia 

mais competitiva do mundo na produção de manufaturados que à época se configuravam nos 

bens de maior valor agregado relativo. Capitalistas britânicos passaram, então, a pressionar o 

governo para não apenas liberalizar a economia, como também pressionar, por meio da retórica 

ou das armas, que outros países, sobretudo colônias e protetorados, fizessem o mesmo.  

A liberalização econômica inglesa envolveu, no entanto, décadas de debates no âmbito 

do parlamento inglês, que progressivamente aprovou liberalizações. Entre os marcos 

regulatórios desse processo, é possível elencar uma primeira fase de reduções tarifárias, ainda 

modesta, em 1833, e a revogação da famosa Corn Law e de diversas outras tarifas, em 1846, 

inclusive sob produtos manufaturados, tendência que seria intensificada nas décadas seguintes, 

com a assinatura de acordos bilaterais de redução tarifária com a França. A abertura comercial 

britânica constituiu-se, portanto, em um lento processo, com quase cem anos terem passado 

entre o início das manifestações políticas em prol da liberalização e da sua implementação mais 

substancial. Nesse sentido, podemos afirmar que, como afirmou Polanyi (1957), mesmo 

durante a liberalização comercial britânica, ao longo final do século XIX, esse foi um processo 

lento e altamente controlado e supervisionado pelo Estado e não uma consequência do laissez-

faire.  

Da mesma forma, a adoção de medidas protecionistas foi instrumento utilizado como 

meio, e não como finalidade. Entre o final do século XIX e início do XX, produtos 
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manufaturados britânicos passaram a sofrer crescentemente a concorrência imposta por 

produtos estrangeiros, sobretudo norte-americanos e alemães. Consequentemente, no contexto 

da crise de pós-1929, houve reintrodução de diversas medidas protecionistas, como a recriação 

de diversas tarifas alfandegárias, 1932 (Chang, 2003). No mesmo ano, além de adotar 

novamente política industrial e comercial de cunho protecionista, o  governo britânico 

promoveu outras medidas econômicas importantes com vistas de reassegurar a competitividade 

do país, como a redução da taxa de juros nominal mais baixas e a  depreciação da taxa de câmbio 

nominal,  que foi, ao menos parcialmente, convertida em depreciação real (HILLS; THOMAS;  

DIMSDALE, 2010, p.282). Além disso, durante as décadas de 1930 e 1940, houve não apenas 

a criação de diversas leis que revogavam regulamentações restritivas, mas também um grande 

crescimento de funções administrativas do Estado, que, àquela época, já estava equipado com 

uma burocracia capacitada e centralizada (POLANYI, 1957).  

A análise atenta do processo de desenvolvimento britânico evidencia algumas 

questões. Em primeiro lugar, o fato de o país ter contado com um proto-Estado posteriormente 

convertido em Estado desenvolvimentista, que estabeleceu como objetivos centrais de 

condução de políticas comercial, industrial, tecnológica e, ainda que de maneira mais tímida, 

cambial, de modo a fomentar a mudança estrutural de seu país. Em outras palavras, o Estado 

britânico foi agente determinante, ainda que não exclusivo, no processo de uma transição de 

sua economia para setores predominantemente com rendimentos decrescentes de escala para 

setores com rendimentos crescentes de escala. Essa estratégia foi fundamental não apenas por 

ter resultado na industrialização desse país, que viria a ser o “líder” no processo de revolução 

industrial, mas também por ter servido de modelo a países “seguidores”. 

Em segundo lugar, as medidas implementadas foram não apenas profundas e 

duradouras, mas também graduais, maleáveis e pragmáticas, o que torna possível a afirmação 

de que a condução em conjunto dessas políticas foi em si uma política de Estado, e não 

meramente de governo. Para usar o exemplo das exportações da lã não-processada, o governo 

inglês não simplesmente probiu suas exportações continuamente pelos séculos em que realizou 

políticas dessa natureza. Pelo contrário, foram realizadas revisões periódicas de quando sua 

implementação temporária era necessária. Esse método foi o padrão na implementação de 

políticas industriais, comerciais, tecnológicas e cambiais, e não uma exceção à regra. Nesse 

contexto, tanto liberalismo econômico como protecionismo foram usados como instrumentos 

não como finalidade, que, no caso, se constituía em tornar os bens produzidos domesticamente 

cada vez mais competitivos no comércio internacional. Na prática, porém, isso significou a 

transferência progressiva da economia para mais setores com rendimentos crescentes de escala.   
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Liberalismo como ideologia e economia clássica como teoria econômica dominante: 

Precedente do neoliberalismo e da escola neoclássica como mainstream?  

 

Propor que o Estado desenvolvimentista foi pragmático não implica, porém, em negar 

a relevância da economia política e da influência de ideologias na retórica e prática econômica. 

Isso porque houve um processo claramente semelhante entre meados dos séculos XVIII e XIX 

e ao longo da segunda metade do século XX. Como vimos na introdução do presente trabalho, 

Hayek e seus colegas começaram a formular ideias neoliberais antes mesmo do final da 2ª 

Guerra Mundial. Contudo, a janela de oportunidade para que essas ideias se tornassem o 

paradigma dominante, em uma perspectiva kuhniana, só se abriria na década de 1970, em um 

contexto de crise do sistema capitalista.  

Igualmente, quando Smith lançou o livro “A riqueza das Nações”, em 1776, defensores 

do liberalismo econômico já existiam, mas se constituíam em clara minoria. A janela de 

oportunidade para que essa viesse a se tornar a base teórica do “mainstream” econômico liberal, 

primeiro na Grã-Bretanha e depois no resto da Europa e no mundo, se criou no contexto também 

de rearranjo dos sistemas político e econômico ocasionado pelo fim das Guerras Napoleônicas, 

em 1815. Como já apontamos, nada por acaso, nessa fase a Grã-Bretanha havia efetivamente 

se tornado a mais competitiva de todas as economias do mundo na produção de bens 

sofisticados à época, de modo que a defesa de ideias liberais se mostrava benéfica à elite 

dominante que se esforçava em difundi-la pelo mundo. Houve, como parece sempre ser o caso, 

uma co-construção entre ideologia e retórica e práticas econômicas.  

A “vitória” de um paradigma se coloca, necessariamente, de maneira complementar à 

“derrota” de outros. Ao final do século XVIII, havia uma grande divergência entre a produção 

econômica inglesa e europeia. Neste contexto, Smith, que entre outras funções exerceu a 

profissão de oficial de tarifas, propôs uma teoria econômica embasada no comércio 

internacional, tendo, portanto, focado sua análise na troca, não na produção. Já economistas 

contemporâneos europeus, como Johann Beckmann (1739-1811), de Gottingen24, em geral 

centraram sua análise na produção e na geração de tecnologia e de conhecimento.   

Em verdade, 

Inventions are also mentioned by Adam Smith, but in his theory they are 

produced outside the system, they are exogenous. Production, knowledge and 

inventions disappear from Adam Smith's economic theory because he reduces 
both production and trade to `labour hours'. In 1817 Ricardo followed in 

 
24 Atualmente região localizada na Alemanha.  
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Smith's footsteps, creating an even more abstract theory based on `labour' - a 
concept devoid of any qualities - as the measuring rod for value (REINERT, 

2007, n.p.). 

Em termos de teoria econômica, isso significou o ostracionismo, ao menos até os 

estruturalistas – e de Schumpeter -  de questões fundamentais, como a ideia de inovação como 

varíavel endógena de modelos econômicos; insights sobre ganhos de sinergia;  o 

reconhecimento de que diferentes atividades econômicas apresentam impactos diferentes no 

processo de desenvolvimento econômico; e a tradição de modelos econômicos reduzirem 

produção a horas de trabalho25 (REINERT, 2007). 

 

2.2.2. O modelo de Estado desenvolvimentista central retardatário: O caso Estados 

Unidos  

 

Durante sua fase de alcance produtivo em relação à Grã-Bretanha, assim como fora o 

caso do ex-colonizador, também é possível afirmar que os Estados Unidos contaram com um 

modelo de Estado predominantemente desenvolvimentista, ao menos durante seu processo de 

industrialização relativamente tardia, implementou políticas industrias verticais e horizontais, 

comerciais, tecnológicas e cambiais com vistas de fomentar sua mudança estrutural 

permanente. Isso não significou, no entanto, que a atuação governamental se manteve constante 

ao longo do tempo. Pelo contrário, um dos grandes trunfos norte-americanos consistiu 

justamente no fato de o país ter sido capaz de transitar por modelos econômicos, de modo a 

acompanhar as mudanças em termos de setores com rendimentos crescentes de escala.  

 

Os redesenhos do modelo desenvolvimentista norte-americano 

 

25 “Later in the century Karl Marx wrote in the production-focused tradition of German social science on the 

dynamics and the social problems created by capitalism. Unfortunately, when Marx arrived at the point of 

providing a solution to the problems of capitalism, he reached for Ricardo's labour theory of value. This was a 

totally foreign element in the German tradition where knowledge, new ideas and technology were seen as the 

driving forces of the economy. His choice had very serious long-term consequences, allowing Ricardo's abstract 

thinking to rule along the whole political axis from left to right during the Cold War period and beyond. 

Recognizing this in the middle of the Cold War, in 1955, Nicholas Kaldor (1908-86) wrote that `the Marxian 

theory is really only a simplified version of Ricardo, clothed in a different garb'. Communism and liberalism thus 

became, if not siblings at least cousins, abstract theoretical systems towering above the trivial details of the real 

world. Both theories lack what we have referred to as the capital of human spirit and will (Geist- and 

WillensKapital): new knowledge, innovations, entrepreneurship, leadership and organizational capabilities” 

(REINERT, 2007, n.p).  
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Em linha com essa constatação, Cohen e Delong (2016, n.p.) argumentam que 

When we look at the United States, we find not one design of economic policy, 

but rather sequential redesigns as the economic environment and the policies 

that offer the best chance of successful medium-term growth shift (...). 
Beginning with Alexander Hamilton, (…), the US government is always there, 

taking the lead, opening new economic spaces. It is doing so consciously. And 
it is doing so pragmatically (…). And it is doing so very successfully, at least 

until recently. 

O primeiro redesenho do modelo desenvolvimentista teria consistido justamente na 

adoção de políticas protecionistas, tal qual as defendidas incialmente por Hamilton, de modo a 

possibilitar o surgimento de indústrias, que ainda precisavam concorrer em melhores termos 

com produtos da Grã-Bretanha, ex-colonizador ainda com forte presença no mercado 

doméstico. O segundo redesenho teria sido promovido no âmbito do governo Teddy Roosevelt 

(1901-09), por meio da regulamentação de monopólios naturais, como a construção de 

infraestrutura, por meio da implementação de leis antitruste. O terceiro redesenho teria, por sua 

vez, consistido no famoso New Deal, de Franklin D. Roosevelt, presidente entre (1933-45), 

considerado pelos autores como “pragmático experimentalista”, quando o governo teve de 

estabelecer políticas anticíclicas para assegurar a retmada do crescimento industrial norte-

americano. No quarto redesenho da economia norte-americano,  promovido  durante a gestão 

de Eisenhower (1953-61), além de terem mantido os pilares do New Deal, passou-se a investir 

maciçamente em P&D. “American dominance was established in such areas as commercial jet 

aviation and especially semiconductors, computing, and packet switching, the core 

technologies of what grew to be the digital era”. Até o quarto “redesenho” proposto por Cohen 

e Delong (2016), portanto, houve predomínio do pragmatismo do Estado, que ao reconhecer a 

importância da sua atuação para a promoção do desenvolvimento, implementou – e extinguiu, 

por vezes - políticas econômicas, de modo a assegurar criação constante de indústrias com 

rendimentos crescentes de escala.  

Apenas em seu redesenho mais recente, que teria acontecido no contexto da 

implementação de um modelo econômico neoliberal, liderado por Reagan, o Estado teria 

deixado de ser “pragmático” e “inteligente”, nas palavras dos autores. Pela primeira vez, não 

setores industriais vinculados à economia real, que haviam sido tradicionalmente capazes de 

promover aumentos em termos de produtividade, teriam sido auxiliados. Em seu lugar, teria 

sido realizado o que os autores chamaram de uma “aposta” em setores de serviços como o 

financeiro, o imobiliário e o de seguros (de saúde), o que foi somente foi possível graças a um 
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amplo processo de desregulamentação. Esses setores não apresentaram, no entanto, a alta 

produtividade esperada (COHEN; DELONG, 2016.).  

Na década de 1980, portanto, o modelo de Estado desenvolvimentista teria sido 

substituído por um modelo neoliberal. Como resultado, pela primeira vez, em mais de cem 

anos, o país não foi capaz de ampliar a diferença em termos de produtividade em relação aos 

demais países, como acontecera até então. Ainda segundo os autores, isso resultou em um 

processo de processo de desindustrialização precoce acentuada, que foi agravado pelo fato de, 

no mesmo contexto, países na Ásia, notadamente Coreia do Sul e China, terem avançado em 

seus processos de mudança estrutural por meio da adoção de uma estratégia hamiltoniana. Além 

disso, outro resultado desse processo teria sido o endividiamento dos EUA.  

The decline in American production of manufactured goods was not 
completely or primarily due, as some like to think, to a shift to a post-industrial 

society. That shift accounted for at most a third of the relative decline in 

manufacturing. We can see this by simply noting that the relative consumption 
of manufactured goods in no way declined proportionally to production. We 

still wanted the manufactures. And so we imported them. And these imports of 
manufactures constitute the lion’s share of America’s trade deficit (COHEN; 

DELONG, 2016, n.p.). 

 

A questão cambial norte-americana (1860-1930) 

 

Durante seu processo de alcance em relação aos níveis de produtividade da Grã-

Bretanha, houve a persistência de dois grandes embates de política econômica: a questão 

tarifária e a cambial. Essas disputas estiveram associadas ao fato de ter havido, desde o século 

XVIII, um embate entre duas tradições ideológicas: a do ativismo estatal por Alexander 

Hamilton (1755-1804) e a ideia de quanto menor o Estado, melhor, de Thomas Jefferson (1743-

1826). Não cabe aqui debatermos a questão tarifária (1776-1930), visto que essa já foi 

amplamente explorada por obras da literatura desenvolvimentista de segunda geração 

(AMSDEN, 1989; WADE, 1990; CHANG, 2003; REINERT, 2007).  

De todo modo, cumpre observar que os norte-americanos utilizaram ainda mais 

medidas protecionistas do que os ingleses, que tiveram como primeiro defensor Alexander 

Hamilton. Como seus colonizadores, nos EUA a redução de tarifas não se deu de maneira linear 

e estática, mas gradual e dinâmica. Apenas a título de exemplo, diversas tarifas aprovadas em 

1816 foram derrubadas menos de uma década depois, entre 1820 e 1823, sendo elevadas no ano 

seguinte e, novamente, em 1832. Esse conflito em torno das tarifas continuaria nos anos 

posteriores e, no limite, acabaria por ser principais razões para a deflagração, no início da 

década de 1860, de modo quea vitória do norte pode ser também interpretada como êxito do 
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protecionismo norte-americano, que teve como resultado a implementação de tarifas médias de 

40%-50% até o pré-1ª Guerra mundial (CHANG, 2003)26.  

Corroborando com esse argumento, Bairoch (1993, p.51) afirma que, pelo menos entre 

o século XIX e a década de 1920, a economia dos EUA foi a que mais cresceu, de modo a terem 

se tornado, à época, o país mais protecionista do mundo. Os dados evidenciam, assim, EUA se 

mantiveram protecionistas até o final da Segunda Guerra Mundial, após terem vivido um breve 

“interlúdio liberal”, entre 1913 e 1929. Novamente, somente quando sua supremacia industrial 

se tornou incontestável que o país reduziu substancialmente suas tarifas industriais, ao menos 

em termos agregados (CHANG, 2003), já que alguns setores jamais deixaram de ser auxiliados, 

como ressaltado por Mazzucato (2013)27.  

Menos lembrado do que a questão tarifária, o outro grande debate desencadeado em 

termos de política econômica nos Estados Unidos, durante seu processo de industrialização, 

esteve relacionado a um debate quanto a política cambial a ser adotada, que ficaria conhecido 

como a “questão cambial” norte-americana. Entre o final da Guerra civil norte-americana 

(1861-65) e a década de 1930, foi iniciado um intenso debate entre defensores da retomada do 

padrão-ouro ou a manutenção de um câmbio flutuante. Os dois grupos de interesse que se 

aglutinaram a favor e contra o padrão-ouro, porém, tinham como principal preocupação os 

impactos de cada modelo monetário no câmbio, visto que enquanto sua manutenção tendia a 

implicar em maior apreciação, sua flexibilização cambial a desencadear na depreciação 

cambial.  

No contexto do pós-Guerra civil, 

'Hard money' interests wanted unshakable commitment to gold, with no 

devaluation; support for hard money came from Northeastern traders, 

bankers, and investors, and some export-oriented manufacturers more 
concerned about stability than price competitiveness. 'Soft money', 

devaluation and going off gold, was preferred by farmers and manufacturers 
from the interior, whose markets were domestic and who worried primarily 

about the low domestic prices of their products (FRIEDEN, 1994, p. 89). 

 
26 Durante a guerra, alias, houve novas elevações tarifárias, de modo a contribuir com os pesados custos do Estado 

(CHANG, 2002).  

27 O papel exercido pelo governo federal no desenvolvimento da indústria foi substancial mesmo no período do 

pós-guerra, graças à grande quantidade de aquisições ligadas à defesa e às despesas no fomento de tecnologia. A 

cota do Estado no total de gastos em P&D, por exemplo, que em 1930 representava 16%, subiu para mais de 60% 

nos anos do pós-guerra.  O Estado norte-americano atuou, talvez mais do que nunca, no sentido de assegurar que 

setores com retornos crescentes de escala se tornassem cada vez mais competitivos.  Como resultado, no contexto 

do final do século XX, o amadurecimento desses investimentos resultou, já ao final do século, na criação de 

importantes tecnologias como a aeroespacial, o gps, a internet e a nanotecnologia, nas quais os Estados Unidos 

ainda foram vanguarda internacional. Entre as agências federais norte-americanas que tiveram atuação ativa, é 

podemos citar “the National Institutes of Health (NIH), Advanced Research Prjects Agency (ARPA), National 

Institute of Standards and Technology (NST), Small Business Administration (SBA), and more. They fund R&D in 

selected sectors” (WADE, 2012, p. 231).  
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A observação distraída da divisão heterogênea dos diferentes grupos de interesse 

associados em torno da defesa de taxas de câmbio mais ou menos valorizadas pode parecer, em 

um primeiro momento, contrária ao que é proposto pela teoria novo desenvolvimentista. Afinal, 

não seria de se esperar que representantes do setor agrícola fizessem, conjuntamente com 

industrialistas, parte dos defensores de um câmbio mais desvalorizado. Nada obstante, uma 

análise mais atenta evidencia que essa é mais uma constatação da pertinência da teoria para 

explicar a questão cambial durante os processos de desenvolvimento: a centralidade do câmbio 

na manutenção da competitividade de setores domésticos em relação à concorrência 

internacional.  

Desde a década de 1860, traders, investidores e banqueiros, isso é, representantes do 

então incipiente mercado financeiro, já naquela época tinham dois grandes interesses em manter 

o padrão-ouro em vigor. Em primeiro lugar, porque uma moeda relativamente forte facilitaria 

a compra de assets no exterior. Além disso, esse grupo de interesse almejava preservar a 

estabilidade cambial, que era vista como fundamental para que Nova Iorque pudesse vir a se 

tornar a nova “city londrina”, que até então era o grande centro financeiro global28.   

Já representantes tanto do setor primário como de indústrias ainda incipientes 

defenderam a flexibilização do padrão-ouro como maneira de pressionar uma depreciação 

relativa do dólar. Além dos fazendeiros, esse grupo era composto por industriais do setor do 

aço e ferro, bem como de investidores no setor de infraestrutura nacional. A razão que explica 

essa posição está associada à posição desse setor no comércio internacional, visto que, à época, 

ambos os grupos, que faziam parte do setor de bens comercializáveis, tradables, estavam 

preocupados em manter a competitividade de seus produtos em relação à concorrência externa, 

tanto doméstica, como internacionalmente29. Temiam, pois, que um câmbio mais apreciado 

resultasse tanto no aumento de importações, como na redução de suas exportações, ainda que 

essas, naquele contexto, representassem menos de 20% da produção total doméstica. Contudo, 

à medida que se tornaram competitivos internacionalmente, os representantes das diferentes 

indústrias deixavam de considerar a manutenção do câmbio relativamente desvalorizada como 

agenda prioritária, de modo que, progressivamente, parte deles migrariam, por conta de outros 

interesses, para o bloco de apoiadores do padrão-ouro. 

 

 
28 A posição de banqueiros e financistas manter-se-ia até o pós-crise de 1929, quando eles aceitariam que Roosevelt 

e sua equipe rompesse com o padrão-ouro no contexto de tentativa de recuperação econômica (FRIEDEN, 1994).  

29 Aponta-se como outra razão de agricultores terem defendido, no contexto do final do século XIX, uma maior 

desvalorização monetária o fato de muitos deles estarem envididados, de modo que com uma potencial inflação o 

valor real de suas dívidas seria atenuado. 
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2.2.3. O modelo de estado da periferia independente: A referência do Japão 

 

O Japão começou a se modernizar relativamente tarde não só em relação à Grã-

Bretanha, mas também a outros países seguidores, como os EUA e a Alemanha. Além disso, o 

país oriental teve que lidar com a particularidade de a atuação de seu Estado desenvolvimentista 

ter sido especialmente limitada por restrições externas, notadamente a proibição de aplicar 

tarifas comerciais por muitos anos. Ainda assim, seu processo de mudança estrutural foi 

impressionante. Para se ter noção, só entre 1946 e 1976, a economia japonesa cresceu 55 vezes, 

de modo a representar 10% de toda a economia mundial sendo que o país corresponde a apenas 

3% e da população mundial (JOHNSON, 1982).  O país passou por dois períodos notáveis de 

crescimento econômico: a “Era Meiji” (1867-1912) e o “milagre econômico japonês” (1945-

1990s).  

Japan, the pioneer of the late industrialization model, faced formidable entry 

barriers into world markets, but had richer assets than those of ‘‘the rest’’ at 

a comparable development stage—rich enough to colonize its neighbors, 
Korea, Taiwan, and Manchuria. Step-by-step Japan entered the orbit of 

modern industry by innovating new ways to produce traditional products, 
initially silk (invented in China) and cotton textiles (modernized in India 

before Japan) (AMSDEM, 2003, p. 7). 

No presente trabalho, focamos na segunda fase desse processo de desenvolvimento, 

de modo a destacar como o Japão pode servir de exemplo de país que soube evitar a chamada 

“armadilha da renda média”. Ainda assim, cabem algumas observações sobre a “Era Meiji”. 

Isso porque foi durante esse período que o império japonês passou de uma economia feudal 

isolada a um país com estrutura industrial sólida, o que somente aconteceu graças a atuação 

direta do Estado no sentido de promover uma mudança estrutural no país.  

Nas primeiras décadas em que o Estado japonês iniciou seu esforço no sentido de 

modernizar a nação, o país não pode usar política industrial de natureza protecionista, visto que 

vigorou, entre 1858 e 1911, os chamados “acordos desiguais”, por meio dos quais o país foi 

proibido pelos EUA de adotar tarifas alfandegárias elevadas. Consequentemente, enquanto em 

1875, a Grã-Bretanha, por exemplo, aplicava tarifas de quase 50%, no Japão as tarifas médias 

praticadas eram inferiores a 5% (CHAN, 2003). Mesmo com o fim dos tratados desiguais, o 

protecionismo japonês foi relativamente limitado. Entre 1893-1938, apesar de a tarifa 

alfandegária média do Japão ter crescido, ela permaneceu em patamares relativamente 

moderados. Em 1931, por exemplo, enquanto o país asiático apresentava tarifa média de 24%, 

os Estados Unidos apresentavam média de 55%. (AMSDEN, 2003, p. 174). O caso japonês 

mostra-se especialmente relevante, pois, ao evidenciar como a adoção de políticas industriais 



105 

 

 

protecionistas é apenas uma das muitas estratégias a serem adotados por modelo de Estados 

desenvolvimentistas.  

Não obstante um regime tarifário relativamente liberal, houve grande apoio do 

governo já durante a Era Meiji à exportação de manufaturados japoneses. Ao identificar que o 

atraso do país em relação a nações ocidentais estava associado ao seu atraso industrial, e diante 

das dificuldades impostas por esses mesmos países à utilização de medidas como proteções 

tarifárias, o governo japonês criou diversas empresas estatais. Como fizera outras regiões, como 

a Prússia, por exemplo, a partir da década de 1860 o Estado japonês passou a criar, por exemplo, 

“fábricas-piloto” em diversos segmentos industriais identificados como prioritários, como o 

têxtil, o minerador e o de construção naval (JOHNSON, 1982).  

A título de exemplo,  

The textile mills of the North Atlantic and Japan were not necessarily 
paragons of efficiency. In Japan’s pre-1880’s cotton mills, faulty mill design 

due to the incompetence of local engineers resulted in additional costly 
construction work. Water was adopted as the motive force, but it was too weak 

to drive the machinery (Nakaoka 1991). Nevertheless, by the 1920s, a 

comparison of efficiency in Chinese cotton mills and Japanese cotton mills 

operating in China (C-mills and J-mills, respectively) shows a large 

productivity gap in Japan’s favor.30 The playing field was level for capital 
goods. Both types of companies boug (AMSDEN, 2003, p. 57). 

Apesar de terem ficado sob a tutela direta do Estado por poucas décadas, já que, 

sobretudo a partir da década de 1890, o Estado conduziu um processo de desestatização, essas 

empresas, agora privadas, continuariam a ser amplamente auxiliadas, por meio da concessão de 

licenças e de outros privilégios, que incluíram, inclusive, a oferta inclusive de fundos de capital. 

Os principais beneficiários dessa nova política foram os grandes conglomerados familiares 

vinculadas ao comércio internacional, conhecidos como zaibatsu. 

Além disso, como fora o caso desde a industrialização da Grã-Bretanha, o governo 

japonês contratara diversos consultores e técnicos estrangeiros para fomentar o aprendizado 

nacional de tecnologia, práticas e instituições ocidentais e sua a burocracia organizou viagens 

realizadas por autoridades, estudantes e profissionais à Europa e aos EUA para que esses 

aprendessem sobre a estrutura econômica moderna do país.  Foi depois de uma dessas 

expedições que, por exemplo, as autoridades japonesas criariam o Banco do Japão, em 1877, 

que teve papel central no financiamento do projeto desenvolvimentista japonês. Também foram 

contratados, nesse contexto, estrangeiros para ensinar localmente disciplinas como inglês e 

engenharia (CHANG, 2002). O Japão, por fim, também manteve uma taxa de câmbio de longo 

prazo em patamar competitivo, ao longo do seu processo de substituição de importações.  

Furthermore, Japan’s exchange rate tended to be stable or deliberately 
undervalued, which also helped exporting. Between 1874–95, Japan was on 
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the silver standard, and since the price of silver declined relative to the price 
of gold, silver-based currencies (including many in ‘‘the rest’’) depreciated 

(Nugent 1973). When Japan went onto the gold standard, it adopted the lowest 

price rung, keeping its currency cheap. It abandoned the gold standard in 
1931, so the yen again depreciated (Minami 1994) (AMSDEN, 2003, 175). 

 

O primeiro “milagre econômico30”: Dos zaibatsu aos keiretsu 

 

O papel de derrotado na 2ª Guerra mundial deixou um legado com aspectos 

promissores e desafiadores. Nesse contexto, foi criado um Plano de Estabilização Econômica 

(1948) para fomentar o comércio internacional japonês com auxílio norte-americano. Em troca, 

entretanto, o Japão teria de manter as contas do governo equilibradas. Além disso, na década 

de 1960, ao assinar os acordos do GATT, o país passaria também a lidar com a pressão 

internacional para abertura comercial e financeira, o que só começaria a ser implementado de 

maneira gradual na década seguinte.  

Além disso, até o final do conflito, a economia japonesa tivera como base a formação 

de zaibatsu, ou grandes conglomerados empresariais do Japão, que estavam no centro da 

atividade industrial do país desde a Era Meiji. Esses conglomerados controlavam setores-chave 

da economia, como o siderúrgico e o bancário-financeiro, além de terem grande influência no 

comércio internacional, como amplamente ressaltado pela literatura desenvolvimentista de 

segunda geração. Com a ocupação no pós-guerra por forças aliadas (1946-52), encabeçadas por 

tropas norte-americana, uma série de mudanças, embasadas em concepções ocidentais de 

Estado, foram impostas aos japoneses. Essas medidas abarcaram desde a promoção de uma 

reforma agrária, em 1946, até a criação de uma lei antitruste. Essa lei tinha por objetivo desfazer 

os conglomerados japoneses, de modo a extinguir seu grande poder de monopólio que fora 

fundamental no fortalecimento da economia japonesa no pré-guerra, o que na prática 

representou o desmonte dos zaibatsus.   

Tal qual fora formulada por estrangeiros, porém, a lei antitruste se mostrava 

incompatível com a filosofia em voga no Japão.  

these antitrust laws had no domestic constituency in Japan at the time. More 
importantly, apart from being imposed by alien occupation authorities, they 

were also apparently alien to the basic economic philosophy of the Japanese 

ruling circles. Okimoto (1989) observes: "... the Japanese government takes a 
more pragmatic approach to antitrust enforcement, one that makes 

 
30 Apesar de, em geral, a literatura falar em “milagre econômico japonês” somente a partir do pós-guerra, como 

veremos, já em 1931, quando o país iniciou sua “Era Keynesiana avant-garde” de expansão econômica e 

racionalização econômica, os resultados em termos de mudança estrutural foram notáveis e mesmo durante a 

guerra houve avanço significativo nesse sentido.  

 



107 

 

 

allowances for national goals such as industrial catch-up. It takes into 
account other collective values and extenuating circumstances in weighing 

enforcement decisions against the letter and spirit of antitrust laws (Amsden 

and Singh, 1993, p.4).  

É interessante observar que também aqui a atuação do governo japonês foi descrita 

como mais “pragmática”, característica ressaltada por Delong e Cohen (2016) como 

fundamental para o sucesso do modelo desenvolvimentista norte-americano. Nesse contexto, 

havia reconhecimento pelo governo japonês de que para promover mudança estrutural, o 

governo precisaria atuar no sentido de combinar a existência de competição e proteção a 

empresas e conglomerados nacionais. Ainda assim, pode-se afirmar que, ao menos entre 1952 

e 1973, em geral decisões do MITI, responsável pela condução de política industrial no país, se 

sobressaíram em relação às recomendações da Fair-Trade Comission, criada para impor as leis 

antimonopólio. Segundo Amsden e Singh (1993, p. 5), com vistas de atender aos diversos 

objetivos de industrialização do país, o MITI incentivou a criação de cartéis de importação e 

exportação em diferentes indústrias consideradas como essenciais em cada período do processo 

de mudança estrutural do país. Durante a década de 1960, por exemplo, 80% das empresas de 

transporte de bens têxteis e 50 % da indústria de metais não-ferrosos eram compostas por 

carteis.  

Consequentemente, com o fim da ocupação, houve relaxamento tanto da aplicação da 

legislação das leis da concorrência, como da própria legislação, o que significou uma reaarranjo 

de empresas nacionais, não mais sob a forma de zaibatsu, mas de associações menos rígidas, 

os keiretsu.  Menos enfatizados pela literatura desenvolvimentista do que os zaibatsus, os 

keiretsu foram igualmente relevantes no processo de transformação estrutural japonês, e muitos 

deles ainda existem no século XXI. Keiretsu se constituiriam em associações de empresas com 

“partial cross-ownership”, isso é, empresas vinculadas pela posse mútua de pequenas 

partipações acionárias de outras firmas pertencentes a um mesmo conglomerado financeiro-

empresarial.  

Japanese society is organized by the grouping of families of interest—in 

businesses, government bureaucracies, political parties, and even 

universities. The nation is largely lashed together by a web of informal cartels, 
as well as their formal derivatives, keiretsu. Politics, society, and business are 

ensnarled because the Japanese believe that these insular arrangements 
maintain the security of the nation, provide full employment, and distribute 

the burden of risks of all sorts. (...)Each keiretsu resembles a fighting clan in 

which business families join together to vie for market share. Keiretsu and 

cartels or cartelized groups recognize one another as competitors, as “us” 

versus “them,” just as competing companies elsewhere in the West do. And 
virtually all business activity is part of one or another keiretsu or cartel 

(CUTTS, 1992, n.p.). 
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Na prática, a existência do compartilhamento (ou cruzamento) de interesse de 

corporações, forçava seus líderes e acionários a colaborar sem a necessidade de intervenção 

direta do Estado, o que se por um lado lhes garantia maior poder de mercado, tendia a minimizar 

a ocorrência de falhas de mercado associadas à competição predatória e facilitava a produção 

mais eficiente, o que era considerado interessante não apenas para o setor privado, como pelo 

Estado japonês. Em primeiro lugar, pelo fato de um mesmo grupo de shareholders ter grandes 

partes das ações de diferentes empresas facilitava que cada uma delas fosse individualmente 

pressionada a apresentar de lucros de curto prazo, em detrimento ao crescimento de longo 

prazo. Além disso, esse arranjo dificultava muito que acionistas estrangeiros conseguissem 

adquirir maioria acionária das empresas japonesas. Finalmente, também o monitoramento tanto 

pelos grupos empresariais como pelo governo era facilitado pela existência dessas afiliações. 

Além das imposições estrangeiras do imediato pós-guerra, foram criados, ao longo de 

todo o período que abarcou o entre guerras e a 2ª Guerra Mundial, um importante legado para 

a política industrial. Neste contexto foram promulgadas importantes leis de controle cambial e 

de capital, que submeteram todas as transações no exterior à aprovação e licenciamento do 

ministro das finanças. A convertibilidade da moeda japonesa acabaria sendo controlada até 

1964, e o controle de capitais só passou a ser lentamente flexibilizado entre as décadas de 1960-

70. Além disso, na mesma época foram lançados os primeiros “industry-specific bureau” com 

o objetivo de promover setores específicos, que serviriam de modelo a dezena de países no 

contexto do pós-guerras.  Essas foram as primeiras de uma série de leis criadas para fornecer 

tratamento governamental especial em termos de financiamento, impostos e medidas de 

proteção para indústrias específicas, como siderúrgica, aérea e naval (JOHNSON, 1982).  

A título de ilustração, no setor automobilístico, que foi alvo da segunda lei industrial 

lançada pelo governo, de 1936, por exemplo,  

required that manufacturers of cars and trucks in Japan be licensed (koka) by 
the government – hence the term kyoka kaisha (a licensed company) for the 

few firms left in this sector. The government supplied half the capital of the 

licensees, and taxes and import duties were eliminated for five years. Only 

two companies were licensed, Toyota and Nissan, and by 1939 the law had 

put foreign car manufacturers in Japan (Ford and General Motors) out of 
business, as it was intended to do (JOHNSON, 1982, p. 132). 

Foi também nesse contexto que o Estado desenvolvimentista japonês que o Ministério 

do Comércio e Indústrial (MITI, em inglês) foi transformado em uma agência de planejamento 

e alocação de recursos e administração de medidas relacionadas à indústria pesada japonesa. 

Para tanto, houve colaboração intensa entre a burocracia e as lideranças de zaibatsi, que de 

acordo com Evans (1993) foi essencial para o êxito do processo desenvolvimentista japonês 
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data dessa época, quando ainda existiam zaibatsu, e foi apenas modificada com sua queda e 

ascensão dos keiretsu.   

 

Do catching-up ao leapfrogging (1950-1970s) 

 

O aprofundamento da condução de políticas industriais, desde a década de 1910, bem 

como a condução de um rígido plano de crescimento industrial fez com que a composição da 

manufatura japonesa se modificasse drasticamente ainda antes da 2ª Guerra Mundial. Se até 

então predominavam as indústrias leves, agora as indústrias pesadas, como as de metais, 

máquinas e químicos, representavam cerca de 65% da produção doméstica. Além disso, 

enquanto na década de 1920 nove das dez maiores empresas nacionais eram da indústria têxtil, 

ao final da década de 1940 apenas uma delas se manteve nessa lista (JOHNSON, 1982). O país 

concluíra, nas palavras de Amsden (2003), seu processo de substituições de importações, de 

modo a ter consolidade sua indústria de base.  

Com o sucesso da industrialização japonesa até então, no pós-guerra tornara-se 

consensual entre a elite burguesa e burocrática que a atuação do Estado como ator central no 

processo de desenvolvimento econômico era fundamental. Ainda assim, ao longo de todo o 

período houve um intenso debate em termos de como conduzir a economia tanto no curto, como 

no longo prazo. No âmbito do planejamento estatal, discutia-se se o Japão deveria continuar a 

aproveitar de suas vantagens comparativas em termos de mão de obra barata e abundante ou 

reorientar definitivamente sua economia para a produção de bens de maior valor agregado. Foi 

a escolha pela transição gradual da economia japonesa de setores de menor valor agregado para 

maior valor agregado que possibilitaria seu leapfrogging produtivo.  

Coube ao MITI, órgão responsável pelo planejamento econômico japonês, liderar seu 

processo de salto tecnológico. Para tanto, o governo implementou um modelo 

desenvolvimentista em muito semelhante ao tipo ideal de “Estado empreendedor” proposto por 

Amsden (1989) e Mazzucato (2013).  

Some new industries, such as electronics, were created under a new 
“temporary measure law”; and if the business was simply too risky or 

expensive for private enterprises to undertake, a joint public-private 
Corporation might be created (...). During approximately the first half of the 

1950’s, MITI concentrated on stell, electric power, ship-building, and 

chemical fertilizers. It then fed into the economy, as it deemed them ready for 

commerciarlization, synthetic textiles (...), plastics (...), petrochemicals (...), 

automobiles (...), electronics (...), and so forth (JOHNSON, 1982, p. 237). 

Nesse sentido, como proposto por Mazzucato (2013), governo teve de inicialmente 

atuar em setores que a iniciativa privada considerava demasiadamente arriscados, mas que se 
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mostraram absolutamente fundamentais para que o país evoluísse da fase de emular tecnologias 

estrangeiras com maestria, para alcançar estágio de desenvolvimento no qual conquistou 

autonomia para criar tecnologia e se tornar competitiva em rendimentos crescentes de escala, 

como proposto por Reinert (2007) - e por desenvolvimentistas de primeira geração, como 

Hirschmann (1958).  

Como acabamos de ver, durante sua fase de substituição de exportações, o Japão, que 

inicialmente se especializou na produção de bens de baixo valor-agregado, como têxteis, 

progressivamente migrou também para a produção de bens mais intensos em tecnologia, como 

a indústria de aço, ao ponto de ter se tornado mais produtivo do que os Estados Unidos, até 

então líder no setor (LEE, 2019), para, finalmente, assumir o papel de liderança na produção de 

eletrônicos, já na década  de 1980. Para tanto, se valeu planejamento estatal incluiu tanto da 

adoção de políticas industriais, a desvalorização intencional do yen, e investimentos cada vez 

mais expressivos em tecnologia, de modo a compensar o risco tomado pelo setor privado. Mais 

uma vez, a atuação do MITI foi decisiva, já que coube ao órgão conduzir o país rumo à sua 

terceira onda de industrialização, que dessa vez teve como enfoque a produção de bens 

intensivos em tecnologia. Houve, então, grande mobilização do governo para que a indústria 

doméstica acelerasse sua transição rumo à terceira revolução industrial, de modo a se tornar 

ainda mais competitiva nesse novo contexto tanto doméstico internacional.  

Entre as décadas de 1960-70, diante da pressão crescente desencadeada pela assinatura 

do Acordo Geral sobre Tarifas Aduaneiras e Comércio (GATT, em inglês), líderes do MITI 

perceberam que precisariam, eventualmente, promover sua liberalização financeira. Essa 

constatação prática fez com que seus burocratas reestruturassem seus planos levando isso em 

consideração. Uma das mudanças oriundas desse processo foi a facilitação ainda maior da fusão 

de indústrias domésticas, que tinham por objetivo fortalece-las diante da concorrência 

internacional. Afinal, as empresas resultantes gozariam de maiores ganhos de escala, o que 

reduziria as chances de empresas nacionais serem compradas por concorrentes norte-

americanas e europeias. O governo identifica, pois, a manutenção da ‘ownership’ nacional 

dessas empresas líderes em diversas indústrias como prioritária.  

Além disso, houve aprofundamento da condução de política industrial, de tal sorte que, 

quando em 1973 foi anunciado ao mundo que o Japão seria “100% liberalizado”, na verdade 

houve liberalização financeira com manutenção de medidas de proteção setorial para nada 

menos do que 22 indústrias, sendo elas 4 tradicionais que geravam uma alta quantidade de 

vagas de trabalho, e as demais consideradas estratégicas em termos de geração potencial de 

tecnologia.  
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Ademais, como também temos proposto no presente trabalho, houve predomínio, ao 

longo dos anos do “milagre japonês”, de relativa desvalorização cambial. Nesse sentido, mesmo 

após a paridade do yen ter sido alterada, de modo a tornar sua moeda mais valorizada, o Japão 

continuou a apresentar taxa de câmbio relativamente desvalorizada, como fica claro em “the 

value it set in late 1971 for the yen against the dollar still left the yen considerably undervalued 

(the yen was not allowed to float until 1973” (JOHNSON, 1982, p. 294).  Isso só mudaria após 

a adoção de taxa de câmbio flexível, em 1974. Nesse contexto, porém, segundo o que foi 

proposto pela teoria do “efeito Balassa-Samuleson”, já fazia sentido o país apresentasse moeda 

mais valorizada, sem o comprometimento da sua competitividade.  

Para tanto, foi desenhada e implementada uma nova política industrial, em 1971, que 

preconizava o fomento a novos setores, como o de serviços, de robótica, de informatização de 

setores da educação e médico, e outros relacionados à indústria intensiva em conhecimento. 

Nessa fase, o governo japonês se valeu de maior número de parcerias público-privadas. Como 

resultado de mais essa política exitosa, o país despontaria em novos setores-chave, como o de 

robótica, computadores, circuitos integrados, comunicações, serviços de engenheira e software, 

muitas vezes não como seguidor, mas como líder tecnológico. Fizera, portanto, seu 

leapfrogging.   

Ao que parece, portanto, o “milagre” japonês esteve associado não apenas às suas taxas 

de crescimento notáveis, já que essa façanha foi realizada por diversos outros países à época, 

como o próprio Brasil, mas justamente à capacidade japonesa ter dado “upgrades” produtivo, 

de modo a transferir sua economia cada vez mais setores com rendimentos crescentes de escala. 

Nesse sentido, empresas japonesas foram capazes de se lançar em mercados internacionais 

como o do setor de eletroeletrônicos. Para tanto, o Estado atuou, desde o início de seu processo 

de industrialização, não de maneira estática, mas dinâmica, de modo a maximizar a avanço 

produtivo de seu país de acordo com o contexto do momento, de modo a transitar entre setores 

econômicos a serem priorizados rumo à especialização na produção de bens e serviços de cada 

vez maior valor agregado e mais intensivos em tecnologia e conhecimento. Além disso, seu 

modelo de Estado desenvolvimentista foi flexível. Nunca se temeu primeiro ter empresas 

nacionais, para depois privatizá-las, conceder benefícios e retirá-los, ou até mesmo 

“experimentar” novos modelos de negócio, como as ainda pouco usadas parcerias público-

privado.  

O crescimento e desenvolvimento japonês ao longo da segunda metade do século XIX 

e século XX inspirou, ao menos parcialmente, o projeto de desenvolvimento de diversas nações 

asiáticas. Desse modo, como aconteceu com os demais países analisados até aqui, se em um 
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primeiro momento o Japão utilizou outros países como modelo, em um segundo momento 

passou a servir de modelo para outros países, os “Tigres Asiáticos”, como a Coreia do Sul, que 

estará no centro da discussão da próxima seção.  

 

2.3. Subindo os últimos degraus da escada: o caso da Coreia do Sul 

 

A Coreia do Sul (doravante Coreia) é um dos casos emblemáticos de países que 

conseguiram realizar seu leapfrogging tecnológico. De fato, a transformação produtiva pela 

qual passou em menos de meio século foi impressionante, de modo que, entre 1960 e 2007, seu 

PIB per capita passou de 160 para 20 mil dólares.  Como fora o caso na Grã-Bretanha, nos 

Estados Unidos, no Japão e em grande parte dos países atualmente desenvolvidos, isso só foi 

possível graças à combinação de políticas industriais, comerciais, tecnológicas, financeiras e 

cambiais implementadas por um governo que, em muitos aspectos, se aproximava do modelo 

de Estado desenvolvimentista proposto no primeiro capítulo do presente trabalho.  

Em geral, a literatura desenvolvimentista no papel do Estado desenvolvimentista 

coreano na promoção de política industrial (AMSDEN, 1989; CHANG, 1990; CHANG, 2002; 

KOHLI, 2014; ROCHA, 2018). Isso porque sem a atuação governamental no sentido de 

fomentar a indústria, com passagem progressiva, o país certamente não ascendido, em menos 

de meio século, à condição de país de alto desenvolvimento relativo. Não obstante, como 

sinalizou o novo-desenvolvimentismo (BRESSER-PEREIRA; OREIRO; MARCONI, 2016), a 

condução acertada de políticas macroeconômicas, notadamente da questão cambial, colocou-

se igualmente como condição necessária, ainda que não suficiente, ao sucesso da 

implementação das demais políticas conduzidas pelo Estado.  

 

2.3.1. O salto coreano rumo ao desenvolvimento  

 

No nível nacional, o projeto de industrialização com substituição de importações foi 

liderado pelo longo governo ditatorial do general Park Chung Hee (1961-1979). Inspirado no 

processo de modernização japonês, foi estruturado um modelo de Estado desenvolvimentista, 

que seria implementado por uma burocracia estruturada aos moldes do que propôs Evans 

(1993), ou seja, weberiana e com fortes laços internos e externos. No nível setorial, o governo 

coreano fez amplo uso de políticas industriais, comerciais e tecnológicas, muitas vezes de cunho 



113 

 

 

protecionista31. Para tanto, foi criado o Escritório de Planejamento Econômico (EPB, em 

inglês), órgão responsável pelo lançamento dos planos quinquenais e pela promoção das 

exportações coreanas.  

Economic planning in Park’s South Korea served mainly a “guiding” 

function. Jones and Sakong suggest that each five-year plan provided an 
“economic topographic survey” of sorts that facilitated private corporate 

planning and also educated economic officials, whose short-run decisions 

drove the economy. The first two plans, especially the second one (1967– 71) 

sought to (...) to promote labor-intensive exports. By contrast, the third and 

fourth plans shifted the direction of the economy fairly sharply toward heavy 
industry and toward a greater degree of import substitution (KOHLI, 2004, 

p. 108).  

Por ser uma agência não-setorizada que foi isolada de assuntos político-partidários, o 

EPB pode se ajustar rapidamente a mudanças e redesenhar suas políticas sempre que necessário 

para promover o crescimento. Foi com base nas diretrizes estabelecidas no âmbito desse órgão 

que se adotou a estratégia de política industrial de targeting, por meio da qual o governo 

fomentou o desenvolvimento de setores cada vez mais intensivos em tecnologia32 (CHANG, 

1990). Também foram criadas empresas estatais em setores que apresentavam baixos incentivos 

à atuação do setor privado (AMSDEN, 1989). 

De acordo com a teoria proposta por Lee (2013), durante o processo de mudança 

estrutural da Coreia do Sul, a economia coreana era predominantemente embasada na produção 

de bens com produção intensiva em trabalho e com longos ciclos tecnológicos, como a indústria 

de sapatos, na década de 1960. Progressivamente, no entanto, a economia foi se redirecionando 

para setores com ciclos tecnológicos médios e curtos, como as indústrias eletrônica e 

automobilística, nas décadas de 1970 e 1980, e ciclos ainda mais curtos nas décadas seguintes, 

como as indústrias de televisão digital e de chips de memória. Desde então, porém, as empresas 

nacionais voltaram a investir em setores com ciclos longos de tecnologia, visto que já 

alcançaram competitividade para competir nos setores mais intensos em tecnologia.  

De acordo com o autor, o processo de transformação estrutural da Coreia pode ser 

dividido em três fases. O período entre 1962 e meados da década de 1970 teria se constituído 

 

31 Entre as medidas mais usadas pelo governo, é possível citar regulações para a restrição da entrada bens 

estrangeiros; a realização de programas de racionalização; a concessão de amplos subsídios ao setor de pesquisa e 

desenvolvimento (P&D); a oferta de suporte financeiro a empresas nacionais, como a concessão de subsídios e 

preferências tarifárias; oferta de assistência administrativa; entre muitas outras medidas (CHANG, 1990).  

32 Entre as medidas mais usadas pelo governo, é possível citar regulações para a restrição da entrada bens 

estrangeiros; a realização de programas de racionalização; a concessão de amplos subsídios ao setor de pesquisa e 

desenvolvimento (P&D); a oferta de suporte financeiro a empresas nacionais, como a concessão de subsídios e 

preferências tarifárias; oferta de assistência administrativa; entre muitas outras medidas (CHANG, 1990).  
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na primeira fase do catching-up coreano. Nele, teria havido, investimento maciço em capital 

humano, visto que, em 1965, por exemplo, menos de 30% da população coreana havia 

completado o ensino primário. Além de investimentos na educação de base, já nessa época o 

governo priorizou a criação de faculdades de engenharia, como o Korea Advanced Institute of 

Science. 

Já em termos de capital físico, houve enfoque do governo em setores industriais nos 

quais pudesse ser aproveitada sua então vantagem comparativa de mão de obra abundante e 

barata, como a indústria têxtil. Como as empresas nacionais ainda não eram capazes nem ao 

menos de reproduzir tecnologia importada, em geral foram criadas apenas linhas de montagem. 

Como sempre costuma ser o caso de latecomers, as empresas domésticas coreanas investiram 

pesadamente para absorver conhecimento e tecnologia estrangeiros, sobretudo por meio da 

estratégia de engenharia-reversa. 

Entre meados das décadas de 1970 e 1980, houve passagem de um modelo de baixa 

capacidade tecnológica para uma fase de importação e emulação tecnológica.  Nesse período, 

conglomerados empresariais sul-coreanos semelhantes aos zaibatsu japoneses, os chaebols, 

mostraram-se mais competitivos, visto que apresentavam também maior poder de mercado, 

capacidade de produzir em escala e investir em tenologia, o que era facilitado amplamente por 

bancos nacionais. Nesse novo contexto, passou-se a investir na indústria pesada e química, por 

meio da imitação de bens importados feita com base na técnica de engenharia reversa. Ainda 

mais relevante, desde meados da década de 1970, o governo passou a investir diretamente em 

desenvolvimento tecnológico, por meio do financiamento de institutos de pesquisa públicos 

que atuavam em consonância com empresas privadas. 

Já na metade da década de 1980, a Coreia do Sul completara, como outros países em 

desenvolvimento, como o Brasil, seu processo de substituição de importações. Contudo, 

diferentemente desse e de outros países latino-americanos, o país expandira enormemente sua 

capacidade de exportar. Ainda assim, até o momento o país não se tornara capaz de inovar 

efetivamente, apenas reproduzir o que já era feito internacionalmente de maneira 

suficientemente eficiente. Pior, corria-se o risco, naquele contexto, de se “cair na armadilha da 

renda média”, descrita como estágio de crescimento no qual países deixam de ser competitivos 

na produção de bens de baixo valor agregado, por conta  sobretudo, da elevação no custo de 

mão de obra resultante do processo descrito por Lewis (1954), mas ainda não é competitivo na 

produção de produtos e serviços de maior valor agregado.  
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De modo a fazer definitivamente parte do “clube de países ricos” e capazes de 

autonomamente bens de alto valor agregado, faltava ainda à Coreia do Sul realizar seu 

leapfrogging tecnológico. Foi o que aconteceu entre meados de 1980 e 2000, etapa na qual 

houve o início decisivo da produção de inovação doméstica e autônoma por firmas 

predominantemente coreanas. Apesar de, como veremos na próxima seção, o país ter começado 

seu processo de liberalização na década de 1980, o fomento à inovação tecnológica, iniciado 

na década anterior, não foi reduzido, pelo contrário. Nesse contexto, firmas expandiram, 

progressivamente, sua produção de bens intensivos em tecnologia e conhecimento à época, 

como eletrônicos, automóveis e engenharia mecânica. Além disso, empresas sul-coreanas 

começaram a se internacionalizar, de modo a gozar das vantagens comparativas associadas à 

existência de mão de obra barata de países localizados, sobretudo, no sudeste asiático.  

Foi, portanto, a partir de meados da década de 1980 que a Coreia conseguiu, por meio 

de elevados investimentos no setor de tecnologia, evitar a “armadilha” associada à condição de 

país com produtividade média. A combinação de mais de uma década de investimentos públicos 

no setor de tecnologia e dos ganhos de compatetitividade e internacionalização de empresas 

domésticas possibilitou que, nesse momento, o governo mudasse sua estratégia de atuação, de 

modo a atuar de maneira menos direta e delegar mais ao setor privado a promoção de P&D, de 

tal sorte que a Coreia pudesse transitar para a produção de bens e serviços na “ponta” mais 

tecnológica das Cadeias Globais de Valor (CGV), então em formação.  

Para tanto, houve uma mudança importante na estratégia de atuação do governo 

coreano. Se até meados da década de 1980, o Estado participara diretamente, por meio, 

sobretudo, da condução de P&D no âmbito público. A partir de então, houve redirecionamento 

de esforços, no sentido de repassar essa tarefa ao setor privado, por meio, por exemplo, da 

concessão de incentivos fiscais.  Nesse contexto, diversos projetos foram firmados na forma de 

Parcerias Público-Privadas (PPP). Além disso, de modo a encorajar a atividade de empresas 

privadas, o governo facilitou a entrada de IDE em indústrias intensivas em tecnologia, 

descentralizou órgãos responsáveis por incentivar a criação de tecnologia33 e promoveu 

reformas na legislação doméstica, o que incluiu, por exemplo, a facilitação de critérios para a 

 

33 Entre outros exemplos de programas e instituições criadas para fomentar, de maneira indireita, a inovação da 

Coreia do Sul, é possível citar “the Ministry of Commerce, Industry and Energy launched the Industrial Base 

Technology Development Program in 1987 and the Alternative Energy Development Program in 1988, and the 

Ministry of Information and Communication created the Information and Communications Technology 

Development Program in 1989” (CHUNG, 2007).   
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criação de institutos privados de P&D, de modo a incentivar que empresas criassem seus 

próprios centros de pesquisa34.  

Essas mudanças surtiram efeito, visto que, progressivamente, as grandes empresas 

nacionais passaram a reconhecer a importância da geração de pesquisa e desenvolvimento 

domesticamente como maneira de alcançar autonomia em relação às firmas estrangeiras. Ainda 

assim, indústrias na fronteira tecnológica, cujo desenvolvimento foi considerado como 

estratégico pelo governo, mas que a participação era considerada demasiado arriscada, 

permaneceram sob a tutela do governo, mesmo na virada do século. O setor de tecnologia da 

informação (TI), por exemplo, que em 1993 representava 13% do investimento público em 

P&D, em 2002 correspondeu a 33% desse valor (LEE, 2009).  

O Estado coreano atuava, pois, como Estado desenvolvimentista, como proposto por 

Mazzucato (2013), participando diretamente em setores em que o risco se mostrava 

demasiadamente elevado à iniciativa privada e indiretamente quando era possível delegar 

funções. Como resultado, enquanto em 1981, investimentos públicos em P&D representavam 

mais de 50% do total nacional, em 1994 haviam caído para apenas 16%. A combinação de 

investimentos públicos e privados permitiu que, entre 1981 e 2003, houvesse aumento 

progressivo de investimentos em P&D em relação ao PIB total nacional, que passaram de 

menos de 1%, em 1979, a mais de 2,5%, em 2000.  

An example is the Korean electronics industry in the early 1990s. The TV 

industry was a globally fast-growing market. Moreover, new technologies, 
such as high-definition (HD) TVs, were emerging. HD TV technologies came 

in two forms, namely, analogue HD technologies pioneered by Japanese firms 
and digital technology-based HD TVs by Western firms. Thus, the Korean 

latecomer firms were certain that there was a market, but they faced three 

choices: continue producing the old (non-HD) analogue TV, follow the 

Japanese firms and license analogue HD TV technologies, or leapfrog into 

digital TV technologies. Lee et al. (2005) explained that the public– private 
R&D consortium chose the third option and developed their own digital TV 

technology. Meanwhile, Japanese firms were locked in for a while with their 

own analogue HD TVs. Thus, Korean firms (e.g., Samsung) experienced a 
turning point by becoming the leader in digital TVs and surpassed Japanese 

firms (e.g., Sony) in the display industry (LEE, 2019, n. p.).  

A atuação do governo, porém, não se limitou a planejar, visto que, no nível da firma, 

se por um lado o governo adotou uma miríade de medidas que favoreciam a atuação de 

 
34 “When the system for registering private research institutes was first introduced in 1981, the scheme had 

provided tax waivers for private research institutes, military service exemption for research personnel, and tariff 

exemption for research equipment (OECD 1996: 95). In 1985, to encourage the establishment of research 

institutes in small firms, the government reduced the required number of research personnel from 10 to 5 (ibid.: 

95)” (LEE, 2009, p. 13) 
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empresas nacionais, por outro, foi criado um rígido controle de avaliação de desempenho das 

empresas auxiliadas pelo Estado. 

There has been much talk about state industrial policy in Western countries 

being an attempt to ‘pick winners’ among firms, something that most people 

would agree is extremely difficult. But this term does not describe what 
happened in successful developing states in east Asia. In Japan, Korea (...) 

the state did not so much pick winners as weed out losers. 
Japan developed a government agency as early as the 1930s to ‘rationalise’ 

different manufacturing sectors through mergers after studying German 

practice, and reintroduced a similar agency after the Second World War. The 
South Korean state was still more direct in its disciplining of underachieving 

businesses. Most of the top ten chaebol (conglomerates) of the mid 1960s had 
disappeared through forced mergers and bankruptcy by the mid 1970s, and 

half of the new group had disappeared by the early 1980s (STUDWELL, 

2013, n. p.).  

No setor automobilístico, por exemplo, meia dúzia de produtores de automóveis foram 

criados com o auxílio direto e indireto governamental, entre as décadas de 1970-80. Contudo, 

ao final da década de 1990, apenas uma empresa coreana sobrevivera, a Hyundai – tendo a Kia 

como subsidiária -, sendo, atualmente, uma das mais competitivas empresas do ramo no mundo. 

Como apontado por Chang (1994, p. 123), apenas três dos dez maiores chaebol, em 1966, ainda 

faziam parte do grupo em 1974, e apenas 5 desses se mantiveram no grupo das dez maiores 

empresas em 1980. Além disso, como apresentado no capítulo 2, um dos meios mais eficazes 

de comprovar ganhos de produtividade é por meio da expansão progressiva da capacidade de 

exportação. Não por acaso essa foi a métrica mais utilizada pelo governo coreano, durante as 

décadas de 1960-80, sobretudo durante o período do regime Park. Os burocratas do EPB haviam 

observado o caso dos chaebol japoneses, de modo a tirar lições dos seus erros e mesmo com a 

troca do governo, na década de 1980, esse tipo de atuação foi preservado pela burocracia 

coreana.  

Park doled out production licences and credit lines to entrepreneurs whose 

exports impressed, giving them the opportunity to pursue his vast 

infrastructural and industrial developments. Many people have likened the 
chaebol business groups that were thus nurtured – the biggest like Hyundai, 

Daewoo and Samsung each absorbed one-tenth of bank credit in peak years 
– to Japan’s pre-war zaibatsu. However, whereas the old zaibatsu were adept 

at avoiding export obligations, Park’s chaebol were compelled to lead the 

export campaign. Korea thereby avoided the problem of export-shy big 
business that had for a long time constrained both Japan and Germany. The 

country went straight to a more effective form of infant industry promotion 
(STUDWELL, 2013, n. p.).  

Como a assimilação de tecnologia de ponta pelas empresas nacionais foi considerada 

como vital para o êxito para o desenvolvimento da economia no longo prazo, investimento 

direto estrangeiro (IDE) foram fortemente controlados pelo Estado. Nesse sentido, sempre que 

possível, a concessão de licenças tecnológicas e de empréstimos estrangeiros foram priorizados 
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em detrimento do recebimento de IDE, de modo que entre 1962-83, a participação de 

investimento estrangeiro na entrada total de capital estrangeiro (excluindo recursos de ajuda 

estrangeira) foi inferior a 5%. Mesmo quando permitida, a posse estrangeira majoritária de 

empresas era praticamente banida fora de Zonas de Livre Comércio (ZLC). Para tanto, foi 

desenvolvido um sistema bancário altamente centralizado.  

Além disso, ao mesmo tempo que se incentivou o investimento, desestimulou-se a 

concessão de empréstimo para consumo e se elevou as restrições da importação de bens de 

consumo, em especial bens de luxo (CHANG, 1990). Finalmente, em grande parte das décadas 

de 1960 e 1970, houve manutenção de taxas de juros em níveis relativamente baixos 

(AMSDEN, 1989) e taxa de câmbio relativamente desvalorizadas (RODRIK, 2008). Como 

resultado, apesar das recomendações contrárias de especialistas estrangeiros, que afirmam que 

empresas sul-coreanas não seriam nem grandes nem competentes o suficiente, a 

industrialização do setor de bens de capital liderada por firmas nacionais foi amplamente 

exitosa, de modo que economia local cresceu a taxas superiores a 10% mesmo durante a década 

de 1970 (SETH, 2017).  

Percebe-se, portanto, que apesar de o início salto tecnológico ter coincidido, 

temporalmente, como meados da década de 1980, momento em que a Coreia começava seu 

processo de liberalização econômica, o processo foi tudo menos um resultado da atuação das 

“forças do livre-mercado”. Investimentos no setor de P&D foram iniciados pelo governo uma 

década antes. Além disso, a propria atuação do setor privado foi, em grande medida, tutelada 

pela ação do Estado, mesmo durante o período de intensificação da abertura, em meados da 

década de 1990. Como o “Estado empreendedor” descrito por Mazzucato (2013), o Estado 

absorveu o risco de investimentos de modo a possibilitar a atuação do setor privado, além de 

investir maciçamente em P&D e promover uma miríade de políticas industriais e tecnológicas 

de maneira a tornar possível que empresas nacionais, que agora atuavam domestica e 

internacionalmente, fossem competitivas em setores de alto valor agregado.  

 

2.3.2. O valor da desvalorização e a curva U-invertido da taxa de câmbio real 

 

A priorização de setores foi parte essencial do processo de desenvolvimento coreano. 

Contudo, somente foi possível graças à manutenção de uma taxa de câmbio em nível 

competitivo, em grande parte segunda metade do século XX na Coreia do Sul. Como ensina o 
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novo desenvolvimentismo, a taxa de câmbio real constitui o preço macroeconômico mais 

estratégico, visto que afeta a inflação e a poupança, e, portanto, a demanda agregada. Ao longo 

de grande parte da segunda metade do século XX, o Estado desenvolvimentista coreano 

manteve taxas de câmbio e de juros em patamares compatíveis com a promoção de mudança 

estrutural, de modo a evitar a implicassem perdas de competitividade de suas indústrias, e não 

colocou o controle inflacionário no centro da realização de política macroeconômica. Há, no 

entanto, pouca literatura sobre essa temática. 

Um primeiro passo para inserir a questão da taxa de câmbio na discussão do processo 

de desenvolvimento da Coreia foi dado por Rodrik (2008). Em trabalho de escopo mais 

abrangente, no qual é debatida a relevância da manutenção da taxa de câmbio real em níveis 

competitivos no processo de crescimento sustentado, o autor sugere que a taxa de câmbio real 

efetiva de países como a Coreia e o Taiwan teria apresentado, na prática, um formato de U-

invertido. Não é apresentada, porém nenhuma explicação histórico-qualitativa. Uma análise 

mai detalhada confirma que o comportamento da taxa real de longo prazo da Coreia tenha 

apresentado formato de U-invertido, como evidencia o gráfico 1. 

 

 

Gráfico 1 - Taxa de Câmbio Real – Coreia do Sul (1950-2000).  

Fonte: Banco Mundial. Elaboração própria35. 

 

Desprezada as volatilidades associadas a questões de curto prazo, o comportamento 

da taxa de câmbio real da Coreia do Sul pode ser interpretado em três fases. Entre os anos de 

1947 e 1962, período que antecedeu o processo de catching-up do país, a taxa real de câmbio 

 
35 Curva obtida por meio da ponderação da taxa de câmbio nominal (XRAT) pela Paridade do Poder de Compra 

(PPP).  
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manteve-se relativamente valorizada. Esse período foi compatível com a fase do regime de 

Syngman Rhee (1948-60), período no qual o principal objetivo do Estado era facilitar a entrada 

de capital estrangeiro, considerado, à época, como grande objetivo da condução de política 

econômica, o que de fato aconteceu, não apenas por meio da entrada de investimentos 

estrangeiros, como da obtenção de ajuda humanitária para reconstrução de guerra, oferecida 

pelos Estados Unidos, em 1955, o que teve impacto na redução de tendência inflacionária e na 

apreciação e valorização da moeda doméstica.  

Além disso, dado que a proporção entre bens manufaturados exportados pelo país e 

seu PIB ainda era muito baixa, a manutenção do câmbio em patamares baixos evitava a escassez 

de bens essenciais ao consumo da elite e facilitava a importação de maquinário necessários à 

dinamização de sua incipiente indústria têxtil. Foi já neste contexto que o país adotou o sistema 

de taxas múltiplas de câmbio, de modo a tentar acomodar diferentes interesses privados.  

Já durante o governo Park (1961-1979), houve tendência de manutenção de moeda 

relativamente desvalorizada, que pode ser subdividida entre uma fase de grande desvalorização 

observada ao longo da década de 1960, e desvalorização mais moderada, na década de 1970. 

Não por acaso, esse período coincidiu com a implementação do Estado desenvolvimentista 

coreano, que levou a cabo seu projeto de industrialização com ênfase nas exportações de bens 

progressivamente mais sofisticados. Isso seria fundamental para assegurar o acesso à demanda 

de empresas domésticas que estavam se tornando competitivas no mercado internacional como 

consequência dos progressivos ganhos tecnológicos apresentados pelo país. 

A manutenção dessa tendência de longo prazo da taxa real de câmbio esteve 

relacionada, sobretudo, a adoção de três políticas públicas. Primeiro, à condução, durante o 

começo da década de 1960, de duas grandes desvalorizações nominais, em 1961 e 1964. 

Segundo, à manutenção da taxa de juros em patamares baixos, na década de 1960, e negativos, 

na década de 1970 (DORNBUSCH; PARK, 1987). Terceiro, ao fato de o governo ter sido mais 

permissivo no sentido de aceitar elevações moderadas da taxa de inflação. De acordo Amsden 

(1989), permitiu-se a oscilação controlada da inflação, pois, naquele contexto, formuladores de 

política defendiam que diante de um contexto de elevado crescimento econômico e ajuste dos 

demais preços macroeconômicos, o controle inflacionário não deveria configurar como 

objetivo central de política macroeconômica. Finalmente, o governo controlou a entrada de 

capital estrangeiro de maneira pragmática.  

Com vistas de assegurar a expansão de suas exportações, houve um constante esforço 

do Estado desenvolvimentista coreano de manter as taxas de investimento elevadas 

(DORNBUSCH; PARK, 1987). De fato, entre as décadas de 1960-80, o investimento cresceu 
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de 10% para cerca de 30% do PIB. Para tanto, a economia coreana contou com investimentos 

tanto domésticos como estrangeiros. Em relação ao investimento doméstico, como ocorrera no 

caso japonês, o governo coreano atuou de maneira decisiva ao incentivar a canalização de lucros 

em novos investimentos em setores considerados chave, o que foi feito, sobretudo, por meio da 

extensão de crédito aos grandes grupos empresariais, chamados de chaebols na Coreia, que 

chegaram a se deparar, como destacamos, com taxas de juros reais negativas (RODRIK, 1995).  

Esse esforço no plano macroeconômico mostrar-se-ia crucial para que houvesse 

passagem progressiva da economia coreana de setores menos sofisticados para os mais 

intensivos em tecnologia (GUARINI; MOLLINI; RABELLOTTI, 2003), sobretudo porque o 

governo utilizou o controle de capital como medida de política industrial. Entre 1955 e 1985, a 

Coreia apresentou déficit em conta corrente, que em alguns anos chegou a representar 10% do 

PIB. Contudo, diferentemente do que ocorreu em países como a Argentina e o Brasil, na Coreia 

esses recursos foram utilizados para investimento e não para consumo ou para fuga de capitais 

(DORNBUSCH; PARK, 1987).  Isso porque apesar de o governo coreano não ter rejeitado a 

entrada de IDE, houve constante esforço por parte da burocracia para assegurar que o capital 

estrangeiro fosse utilizado para expandir o investimento em setores considerados prioritários. 

Em outras palavras, o governo coreano manteve-se atento para evitar que houvesse o efeito-

substituição de poupança doméstica por internacional, como proposto por Bresser-Pereira e 

Gala (2007).  

Segundo Luedde-Neurath (1982), houve predomínio de três mecanismos nesse âmbito: 

a manutenção de uma rígida triagem de investimentos; a constante interferência 

governalmental; e a exigência de relatórios periódicos de resultado e intenso controle 

burocrático. Quanto à triagem de pedidos estrangeiros para realização de investimentos 

domesticamente, a burocracia gozava de grande liberdade para decidir se estes deveriam ou não 

ser aprovados, com base no seu alinhamento – ou não- às metas estabelecidas pelos planos 

quinquenais e outros documentos públicos. As exigências do governo em geral estavam 

associadas a percentuais de participação local; regras de controle administrativo; especificações 

de produtos produzidos; percentuais exigidos de exportação anual; e possibilidade de 

transferência de tecnologia. A aprovação de projetos não implicava, porém, na liberdade da 

atuação de empresas estrangeiras. Isso porque mesmo depois de estabelecidas domesticamente, 

essas empresas sofriam um alto grau de interferência do governo em sua forma de atuação, bem 

como com restrições na maneira como poderiam atuar. 

Nesse contexto, 
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Manufacturing enterprises, for example, are often given precise instructions 
as to which products or product lines they may produce and what share of 

these may be sold in the domestic Market. Guidelines on pricing (eg of export 

inputs) are not uncommon.  
Foreign financing, competing for local currency deposits, from buying real 

estate or from taking out morgages on it.  
Foreign insurance and leasing firms are also severely restricted. This is done 

through limitations in the ‘scope of business’, which must be officially 

approved. 
Foreign enterprises are often also denied the service and support functions 

they consider necessary. Samples, spare parts, training aids and business 
technology are importante only with great difficulty, if at all. This, (...) foreign 

firms can generally not compete on equal terms (LUEDDE-NEURATH, 

1982, p.22). 

Para além de determinar os tipos de produtos a serem produzidos, bem como seus 

preços, percentuais a serem exportados e até os tipos de auxílios que as subsidiárias poderiam 

solicitar aos headquarters, era comum que o governo interferisse na tomada de decisão das 

empresas, mesmo que isso implicasse no desrespeito de contratos já firmados. Nesse contexto, 

era comum que fosse exigido de empresas estrangeiras operando domesticamente que houvesse 

expansão do percentual de exportações, aumento das proporções de conteúdo nacional utilizado 

nas produções ou, em alguns casos, a reestruturação de operações já em andamento. Era 

igualmente frequente que o controle burocrático exigisse o compartilhamento de informações 

que em outros países seriam consideradas sigilosas, por conta de sua natureza “sensível” 

associada a estratégias de negócio e de proteção de tecnologia relativas a propriedade intelectual 

e industrial (LUEDDE-NEURATH, 1984, p. 19).  

Finalmente, em 1978, Coreia destacava-se apenas em um gupo reduzido de países que 

tinham como uma das métricas de triagem para recebimento de IDE seus potenciais impactos 

no balanço de pagamentos. Além disso, o país era um dos poucos a explicitamente dar 

preferência à criação de joint ventures. Entre as décadas de 1960-70, em termos de per capita, 

a Coreia foi o país do leste asiático que recebeu proporcionalmente menos IDE e que mais 

tomou dinheiro emprestado internacionalmente. Ainda assim, ao final da década de 1980, a 

pauta de exportação da Coreia do Sul já era predominantemente composta por bens 

industrializados, como os produzidos pelas indústrias têxtil, de metais, de transportes e 

maquinários.  

Já a taxa de câmbio real somente começaria a manter tendência mais valorizada já ao 

final dos anos 1980. Nesse período, no entanto, o país não apenas tinha mais de dois terços da 

sua pauta de exportados manufaturados, como já apresentava produção notável de bens 

eletrônicos e de serviços de tecnologia da informação e comunicação.  Em outras palavras, a 

taxa de câmbio real da Coreia somente se estabilizou novamente em patamar relativamente 
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apreciado em um momento no qual o país já se tornara competitivo no comércio internacional 

na produção de bens e serviços com rendimentos crescentes de escala. 

 

 

Gráfico 2 – Complexidade econômica e análise setorial (% PIB per capita). 

Fonte: Atlas da Complexidade e Banco Mundial. Elaboração própria.  

 

A curva da taxa de câmbio real da Coreia do Sul apresentou, pois, um formato de U-

invertido ao longo da segunda metade do século XX. Após um período curto de moeda 

relativamente mais apreciada, houve tendência de depreciação, que foi sucedida, após algumas 

décadas, por nova tendência de apreciação. Essa variação confirma o que foi proposto pela 

literatura sobre a relação entre taxa de câmbio real e crescimento econômico, em especial o que 

foi proposto pela teoria novo-desenvolvimentista. Entre as décadas de 1940-50, quando ainda 

figurava entre os países menos competitivos do mundo com o setor industrial quase inexistente, 

a Coreia facilitava a entrada de divisas estrangeiras, o que mantinha sua moeda apreciada. Já 

durante seu processo de alcance, entre as décadas de 1960-80, houve clara tendência de 

manutenção de taxa de câmbio relativamente desvalorizada, o que foi crucial para que as 

políticas industriais, comerciais e tecnológicas levadas a cabo pelo governo em uma lógica de 

targeting pudesse ser efetiva. Finalmente, com a conclusão do seu salto tecnológico, quando 

país se tornou um dos mais competitivos do mundo na produção de bens e serviços de alto valor 

agregado, sua taxa de câmbio voltou a se valorizar. Longe de ter se constituído em processo 

automático, a dinâmica cambial da Coreia foi resultado de medidas intencionais realizadas pelo 

governo no sentido de assegurar a competitividade da indústria nacional. 

 

2.3.3. A vitória tardia do neoliberalismo como mainstream: O longo processo de 

liberalização 
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O modelo de Estado desenvolvimentista adotado pelo governo da Coreia do Sul em 

grande parte da segunda metade do século XX possibilitou que o país apresentasse um dos 

processos de alcance mais notáveis da história do capitalismo. Ainda assim, diversos 

acadêmicos, políticos e jornalistas atribuíram ao intervencionismo estatal a principal razão para 

que economia do país entrasse em crise, em 1997. Como isso poderia ter acontecido? Para 

responder a essa questão, faz-se necessário analisar não apenas mudanças no contexto 

doméstico, mas também a ascensão do neoliberalismo como mainstream econômico no plano 

internacional.  

Como vimos na introdução do presente trabalho, o neoliberalismo despontou como 

ideologia e prática dominantes na Grã-Bretanha e nos Estados Unidos ao final da década de 

1979 e, em seguida, passou a ser progressivamente adotado em outros países no epicentro do 

capitalismo. Já em países em desenvolvimento, como os latino-americanos e asiáticos, houve 

maior resistência para abandonar o intervencionismo estatal, justamente porque reconhecia-se 

os avanços logrados pelo Estado desenvolvimentista. Ainda assim, houve progressivo 

enfraquecimento do apoio a esse modelo que acabaria por culminar no seu desmonte.  

O enfraquecimento e eventual ruptura com o modelo desenvolvimentista não 

aconteceu de maneira repentina. Na verdade, entre 1979 e 1993, período que correspondeu aos 

governos do general Chun Doo Hwan (1980-1988) e Roo Tae-Woo (1988-93), houve adoção 

de medidas pontuais no sentido de liberalizar o país, mas as funções essenciais do modelo 

desenvolvimentista de Estado ainda predominaram. A “guinada neoliberal” se daria, de fato, 

apenas no mandato de Kim Young Sam (1993-98), tendo sido aprofundada por Kim dae-Jung 

(1998-2003). 

 

Governos Chun Doo Hwan (1979-1988) e Roh tae-Woo (1988-93) 

 

Como é inerente a qualquer modelo econômico, o desenvolvimentismo coreano 

sempre contou com opositores. Contudo, diante de um contexto de ditadura, essas críticas foram 

abafadas, de modo que só começaram a ganhar maior visibilidade na década de 1970. “The 

fundamental challenge came from the Neoliberal forces, which began to crystallize from the 

late 1970s onward in an alliance among the “liberal” faction of the bureaucracy, the majority 

of the intellectual community, and the increasingly powerful business conglomerate” (CHANG; 

EVANS, 1999, p. 13). A eclosão concomitante da crise política doméstica ocasionada pelo 

assassinato do general Park Chung-Hee e da crise econômica internacional, em 1979, fez com 
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que o grupo foi adquirisse, progressivamente, mais espaço no debate politico, tanto por pressões 

internas como externas.  

Ainda membro da “antiga geração” de militares, o também general Chun Doo Hwan 

(1979-1988) não era pessoalmente adepto a ideias neoliberais. Contudo, em resposta à recessão 

econômica e à crise política, o governo iniciou um gradual processo de reformas econômicas, 

que incluiu uma moderada liberalização econômica. Entre as explicações para a adoção dessa 

opção, é preciso observar que havia uma tendência crescente de apoio, tanto por parte da elite 

privada, como da “nova geração” burocracia, a ideias neoliberais. Nesse sentido, mesmo não 

sendo essa a intenção deliberada do governo, esse seria o início de um lento desmonte do 

modelo de desenvolvimentista em voga na Coreia desde 1962.  

Com vistas de preservar a legitimidade do regime ditatorial ainda sob comando do 

país, buscou-se dissociar o novo governo dos grupos empresariais coreanos, os chaebols, já que 

haviam diversos escândalos de corrupção associados à sua relação com o governo (FIELDS, 

2012). Mesmo assim, em 1987, foram iniciadas grandes mobilizações em prol da 

democratização do país, e, curiosamente, os principais pleitos dos manifestantes incluíam não 

apenas a liberalização política, mas também econômica36. Além de adotar discurso de 

preconização de combate à inflação e de austeridade fiscal e monetária, houve privatizações de 

alguns bancos. Mais significativo, porém, foi um processo combinado de flexibilização 

financeira, aflouxamento da condução de política industrial e relaxamento do controle cambial 

até então em voga.  

Entre 1979 e 1987, houve uma primeira etapa de flexibilização da Foreign Capital 

Inducement Promotion Act. Criada em 1960, esse foi o principal mecanismo regulatório de 

controle de IDE no país37. Ao longo da década, ainda que fosse permitida a entrada de captial 

estrangeiro, o governo dava preferência à obtenção de empréstimos e licenciamento de 

tecnologia em detrimento de investimentos estrangeiros. Já na década de 1970, houve uma 

segunda etapa, igualmente moderada, de facilitação de entrada de capital estrangeiro no país, o 

 
36 Embora incorreta, a defesa popular não era infundada. Afinal, se era verdade que esse regime havia sido 

responsável pela condução de grande crescimento econômico, também era fato que, do ponto de vista prático, fora 

o trabalhador que sempre “pagara a conta”, com salários reais relativamente baixos e consumo constamente 

controlado pelo governo. 

37 “Because the initial provisions were rapidly deemed insufficient, they were complemented in 1962 with the Law 

for payment guarantee of foreign borrowing and the Special Law to facilitate capital equipment imports on a long-

term deferred payment basis. These provisions guaranteed the repayment of foreign loans and provided tax and 

other incentives to foreign investors and licensors of foreign technology” (NICOLAS; THOMSEN; BANG, 2013). 
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que incluiu a concessão de redução e isenções tarifárias. Foram mantidas, porém, diversas 

limitações, como apresentado na última seção.  

Em 1979, foi iniciada uma terceira fase de liberalização, na qual se permitiu a entrada 

de investimento estrangeiro em mais setores. A lógica adotada nas décadas anteriores ainda foi 

preservada, de modo que as atividades liberadas estiveram associadas a setores que o governo 

desejava fomentar à época, o que incluía a indústria química e a de eletrônicos. Nessa mesma 

época, houve também fim da concessão de subsídios para o setor de bens de capital e químicos. 

Em 1983, esse processo foi aprofundado com a importante mudança da regra de classificação 

de investimento estrangeiro permitido.  

Até então, havia uma lista de setores em que era permitido capital estrangeiro, mas 

com a reforma, substituiu-se a lista positiva por uma lista negativa.  Além disso, ao longo dos 

próximos anos, houve novas flexibilizações, como a redução do valor mínimo de investimentos 

estrangeiros, mudanças nas regras de propriedade, em 1981, e nas restrições para repatriação 

de de capital, entre 1985-87, de modo que, ao final do período, empresas poderiam reenviar 

97% de seus lucros às suas matrizes. O desmonte dos mecanismos de política industrial sofreu 

outro golpe e o processo de liberalização financeira foi intensificado já no início do governo do 

primeiro presidente eleito da Coreia do Sul, Roh tae-Woo (1988-93). Além disso, houve, entre 

o final de uma década e início da seguinte, a redução da exigência de indicadores de 

performance e a automatização dos requerimentos de entrada de capital estrangeiro 

(NICOLAS; THOMSEN; BANG, 2013, p. 14). 

Já ao final da década de 1980, a combinação de fortalecimento do neoliberalismo como 

mainstream e da perda da competitividade na produção de setores intensivos em mão de obra 

resultante da elevação dos salários reais, fez com o que o governo, com o apoio a elite 

empresarial, decidisse substituir a tradicional estratégia de condução de política industrial 

setorizada por sua horizontalização, de modo a fomentar o setor de tecnologia como um todo 

(CHANG; EVANS, 1999). Contudo, a despeito da redução no escopo e magnitude dessas 

políticas levadas a cabo pelo país, não houve seu abandono completo pelo governo, nem ao 

mesmo no decorrer da década de 1990, quando houve intensificação da implementação de 

agenda neoliberal no país.  Nesse sentido, como visto na última seção, houve incentivos cada 

vez mais substanciais ao setor de P&D.  

Outra reforma financeira realizada nesse período que teve grandes consequências na 

economia coreana foi a modificação do sistema bancário nacional. Entre as décadas de 1950-

70, bancos nacionais tinham baixa autonomia, de modo que era o governo central que 

determinava, por exemplo, as taxas de juros aplicáveis a depósitos e empréstimos mesmo em 
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âmbito local. Na década de 1970, com o fortalecimento dos chaebols, o controle estatal se 

tornou ainda mais rígido, visto que a atuação dos bancos era fundamental para o êxito da 

atuação desses grandes conglomerados empresariais, que forneciam crédito facilitado com 

taxas menores do que as de mercado.  

No contexto de início de liberalização, sob a alegação de ineficiência no setor, 

parcialmente verdadeira, mas certamente amplificada pelo discurso neoliberal crescentemente 

em voga da necessidade de se promover desregulamentação, foram iniciadas as primeiras 

reformas no sentido de facilitar uma atuação mais independentes dos bancos. Ao longo da 

década de 1980 e início da década 1990, foram adotadas medidas que incluíram crescente 

liberalização das taxas de juros aplicadas, redução seguida de eliminação de políticas 

preferenciais de concessão de empréstimos e de créditos facilitados. A reforma bancária 

signifou, portanto, a alteração de um dos pilares da política industrial levada a cabo pelo país 

até então (HAO; HUNTER; YANG, 2001).  

 

Kim Young-Sam (1993-98): A ‘neoliberalização’ retórica e suas implicações práticas 

 

O início do governo de Kim Young-Sam (1993-98) marcou o início efetivo da adoção 

do neoliberalismo no plano retórico e a intensificação de medidas liberalizantes, no plano 

prático. Foram promovidas, nesse contexto, novas modificações nas políticas cambial, 

industrial, financeira, bancária na própria estrutura estatal que servia de alicerce ao Estado 

desenvolvimentista coreano. Primeiramente, foi implementada, via reforma constitucional, a 

concessão do Banco Central que, aos moldes neoliberais, passou a ter como único objetivo o 

controle inflacionário, o que acabava, na prática, com seu viés de priorização do crescimento 

industrial (CHANG; YOO, 2000). Além disso, houve aprofundamento da liberalização do setor 

bancário, iniciada no governo anterior (HAO; HUNTER; YANG, 2001). 

No mesmo contexto, foi extinto o Conselho de Planejamento econômico (EPB) e o 

Ministério da Economia e Finanças foi “rebaixado” de “super-ministério” a ministério 

convencional com poderes reduzidos, visto que a atribuição de controle das finanças públicas 

foi transferida ao recém-criado “Ministério do Planejamento e Orçamento”, que ficaria 

conhecido como “ministério da reforma”38. A medida mais simbólica das mudanças em voga 

 

38 It is interesting to speculate on why the “planning” ministry became the home of pro-market Neo-liberal 

thinking in the Korean bureaucracy. One possibility is that, not tied to particular “clients” as were other economic 

ministries, the EPB had traditionally behaved more “ideologically”, whatever the ideology in favor. Another is 

that the Economic Planning Board (EPB), as the top economic ministry, always recruited people with top scores 
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foi a extinção dos famosos “planos quinquenais”, que vigoraram por mais de três décadas 

(CHANG; EVANS, 1999) e, sua substituição por um “Plano quinquenal de liberalização de 

investimento estrangeiro”, de 1993-98.  

No início da década de 1990, em um contexto de intensificação do processo de 

globalização, a agenda da facilitação da entrada de investimento direto estrangeiro ganhou 

momentum também na Coreia do Sul. Nesse contexto, foi anunciado, em 1993 um novo plano 

quinquenal, exceto que seu conteúdo dizia respeito não à promoção de novos setores industriais, 

mas à liberalização financeira progressiva do país. Por meio dele, nesse mesmo ano, 132 dos 

224 que até então apresentavam restrições à entrada de capital estrageiro foram liberalizados. 

Além disso, diversas regulações referentes à propriedade estrangeira foram relaxadas e houve 

redução da tributação de empresas estrangeiras atuando no país (NICOLAS; THOMSEN; 

BANG; 2013, p. 17). 

A realização desse processo de liberalização somente foi possível pelo fato de ter 

contado não apenas com o apoio externo de países do G7, de instituições como o FMI e da elite 

financeiro-rentista internacional, da mídia e, consequentemente, de uma cada vez mais ampla 

parcela da população, mas também da própria elite empresarial coreana. Por quais razões, 

porém, os chaebols, que tanto se beneficiaram com generosos auxílios concedidos pelo Estado 

desenvolvimentista, teriam passado a sustentar a liberalização do país?  

Como muitas das políticas públicas de longo prazo, o sucesso na condução de políticas 

industriais trouxe em seu bojo a causa de seu ocaso. Até a década de 1980, seu principal objetivo 

fora promover mudança estrutural, de modo que políticas industriais, macroeconômicas e 

financeiras haviam sido implementadas com essa finalidade. Nesse sentido, o governo 

controlara o fortalecimento de uma classe financeiro-rentista, que era vista como um “mal 

necessário”. Nas palavras de Chang e Yoo (2000, p. 107), “Underlying such a regime of 

"financial repression" was the view of the then ruling elite that the financial rentier class was 

at best a "necessary evil" and at worst a parasitic group damaging the industrial enterprises 

necessary for national development”. Além disso, esses autores também  apontam que o 

governo, que até então exercia um rígido controle de divisas internacionais, passou a flexibiliza-

lo. Para tanto, o sistema de concentração de divisas estrangeiras, que até então impunha diversas 

restrições à obtenção de divisas estrangeiras, que incluíam desde restrições ao turismo 

 
in the economics section of the High Civil Service Examination; this meant that its bureaucrats were likely to do 

better in graduate studies in the US, and hence to earn more prestigious degrees (CHANG; EVANS, 1999, p. 14).  
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internacional realizado por residentes, até limitações no valor de remessas ao exterior, acabou 

por ser desmontado.  

Como observado no século XVIII na Grã-Bretanha, entre o final da década de 1980-

90, conforme as indústrias domésticas se tornavam mais competitivas internacionalmente, 

líderes dos chaebols passaram a crescentemente considerar o alto intervencionismo estatal mais 

como um problema do que uma proteção.  

The many spectacular successes they had had in export markets (…) which 
were previously regarded as the exclusive domains of more advanced 

economies convinced them that they could now stand on their own. Their 
confidence was corroborated by the approval they started gaining in the 

international capital market. By the mid-1990s, the leading chaebols were 

considered creditworthy enough to float bonds in advanced-country capital 

markets. Their rapidly growing foreign ventures also started to weaken their 

identification with the nationalistic outlook of developmentalism (CHANG; 

EVANS, 1999, p. 13). 

Ao longo da segunda metade da década de 1980, instituições financeiras não bancárias 

(NBFIs) adquiriram relevância no mercado local, ofertando aos chaebols produtos financeiros 

que os bancos locais não eram autorizados a oferecer. Nesse mesmo período, a Coreia do Sul 

apresentou vultuosos e atípicos superávits comerciais, o que fez com que o governo atendesse 

à solicitação do setor privado de relaxar o “Sistema de Concentração Cambial”. Na prática, isso 

levou à apreciação cambial.    

Apesar de já em 1990 o país ter voltado a apresentar déficit comercial, a flexibilização 

das regras para uso de divisas estrangeiras foi mantida. Com o aumento progressivo da 

competitividade das exportações coreanas, inclusive em setores de alto valor agregado, como 

o de automóveis e microchips, cresceu também a credibilidade internacional e, com isso, a 

oferta de crédito estrangeiro a empresas coreanas. Desse modo, empresários locais, que até 

então viam o governo como única fonte de obtenção de recursos para novos investimentos, 

passavam a ver a política governamental de controle da transação de divisas internacionais 

como impeditivo de acesso a capital estrangeiro (CHANG; YOO, 2000).  

Tudo isso ocorreu, não por acaso, no contexto externo de consolidação do 

neoliberalismo como mainstream econômico, de modo que não apenas a elite coreana, mas 

também a elite rentista internacional passou a pressionar a mudança de regime coreano, de 

modo a adquirir acesso facilitado ao mercado local. Nesse sentido,  

the rise of the neoliberal regime has created multidimensional tensions with 

developing countries that have adopted the Asian model. For one thing, East 
Asia's success offered proof that an intelligent and flexible combination of 

state regulation and market forces could achieve a combination of economic 

growth, productivity, technological progress, and income equality superior to 
anything Neoliberalism could offer. Until 1997, the unparalleled success of 

the Asian model was seen by many as proof that the idea embodied in the 
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“Washington consensus” that “there is no alternative” to Neoliberalism was 
just an ideological slogan, not a fact (...) Asia’s government-directed 

economies represented the last significant obstacle to the consolidation of 

global Neoliberalism. Western interests believed that they were in a “war” 
with East Asia over what kind of capitalism would dominate the early twenty- 

first century- - US capitalism or East Asian capitalism; and they intended to 
win. Though they used many weapons in this war, financial liberalization was 

clearly central to their battle plans (DYMSKI; CROTTY, 2000). 

Dois exemplos ilustram a pressão externa sofrida pela Coreia para liberalizar ainda 

mais sua economia. Primeiro, quando o governo pleiteou a entrada do país na OCDE, em 1993, 

foram colocadas uma série de condicionalidades à adesão, que incluíam a promessa de 

promoção de maior liberalização financeira e abertura comercial (CHANG; YOO, 2000). 

Segundo, com a assinatura de um acordo bilateral com os EUA, também em 1993, em que país 

se comprometeu novamente a se abrir.  Não obstante, como já argumentado, foi a combinação 

de pressões externas e de mudança da mentalidade entre a elite privada e pública da Coreia do 

Sul que resultaria na mudança progressiva de seu modelo de Estado. Em termos práticos, o 

principal resultado da liberalização financeira conduzida pelo governo Kim Sam Young (1993-

1998) foi o acúmulo de uma enorme dívida externa de curto prazo, o que aumentaria 

sobremaneira a exposição do país. Desde 1992, houve um salto na entrada de investimentos de 

portifólio no país, como mostra gráfico 3, criado por Palma (2000, p. 25), tendência que seria 

mantida.  

 

 

Gráfico 3: Investimentos estrangeiros – Coreia do Sul (1970-1996) 

Fonte: Palma, 2000, p. 25.  

 

A liberalização de acesso a empréstimos por companhias estrangeiras fez com que o 

grau de endividamento privado desse um salto no mesmo período. Para se ter uma ideia do 
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nível de comprometimento da economia sul-coreana à época, sua dívida externa quase triplicou 

apenas entre 1993 e 1997, passando de 44 bilhões para 120 bilhões de dólares (CHANG; YOO, 

2000, p. 114). Ainda mais grave, os empréstimos de curto prazo saltaram de 12 para 67 bilhões 

de dólares, apenas entre 1993 e 1996 (CROTTY; LEE, 2002, p. 668). 

the Korean authorities seemed to have had a sort of schizophrenia vis-à-vis 

economic planning and regulation: in matters relating to the real economy 
and some aspects of domestic finance, they felt the need for strong and 

detailed intervention (particularly in the form of trade and industrial policies, 
and tight financial domestic regulation in areas relating to the household 

sector), but in areas relating to the capital account and monetary policy, they 

seemed only to have been interested in long-term capital movement, exchange 
rate stability and in keeping interest rates as low as it was feasible; this left 

unchecked what turned out to be two ‘suicidal’ tendencies in the economy: 
that of the corporate sector to accumulate truly extraordinary amounts of 

short-term debt, and that of the Central Bank to operate with low levels of 

reserves (PALMA, 2000, p. 27). 

A entrada desses capitais contribuiu para sobreaquecer um mercado já saturado, 

agravou o boom de investimentos e gerou grandes distúrbios financeiros. Em 1997,  a 

combinação da crise financeira de outros países no Leste asiático com o agravamento da 

conjuntura doméstica, fruto da falência da terceira maior produtora de automóveis do país, a 

Kia, e da eclosão de um escândalo de corrupção relacionado à maior indústria siderúrgica 

nacional, Hanbo, teve início a crise financeira da Coreia, que acabou por recorrer a auxílio do 

FMI (CHANG; YOO, 2000, p. 117).  

Como sempre é o caso durante crises financeiras, bancos estrangeiros exigiram o 

pagamento imediato de empréstimos. Diferentemente do que ocorrera na década de 1980, dessa 

vez bancos e empresas domésticas apresentavam muito menos liquidez, de modo que o governo 

foi obrigado a negociar um empréstimo com o FMI para repagar a dívida externa contraída por 

seus bancos e corporações não-financeiras (CROTTY; LEE, 2002). Em troca, o FMI solicitou, 

como era praxê à época, que a Coreia acelerasse ainda mais seu processo de liberalização 

econômica, apesar de a crise ter ocasionado uma expressiva retração do PIB de 7% e um 

aumento do desemprego para quase 10%, em 1997 (MAH, 2006). A princípio, foram tomadas 

medidas neoliberais, como a redução da oferta de crédito. Contudo, com a percepção de que 

políticas adotadas estavam agravando a crise, o governo coreano mudou de estratégia elevando 

o déficit orçamentário e baixando a taxa de juros. Como resultado, a economia coreana se 

recuperou relativamente rápido, e apresentou crescimento de 9%, já em 1999 (CHANG; YOO, 

2000, p. 117).   

É curioso comparar o que ocorreu de fato na Coreia do Sul com o que foi apresentado 

ao mundo por veículos de comunicação e pela academia neoliberal. Desde meados da década 
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de 1980, houve progressivo desmonte do aparato estatal, que chamamos de “Estado 

desenvolvimentista”. Como mostramos, isso incluiu não apenas a redução da promoção de 

políticas industrial e macroeconômica, mas a progressiva liberalização financeira, que teve 

como principal resultado a entrada maciça, ao longo da década de 1990, de empréstimos 

estrangeiros de curto prazo no país. A elevação acentuada do endividamento de empresas 

coreanas resultou, como costuma ser o caso, em crise de dívida e posterior auxílio do FMI 

condicionado à concordância de se adoção de condicionalidades39, a tal ponto que, de acordo 

com Dymski e Crotty (2000), a instauração do regime neoliberal na região fizera da crise 

asiática algo praticamente inevitável. Ainda assim, foi amplamente difundida a tese de que a 

crise coreana seria decorrente da manutenção de um modelo de intervencionismo estatal, isso 

é, que teria sido ocasionada pela manutenção de seu Estado desenvolvimentista, que estaria 

associado à ineficiência e corrupção. 

Chang e Yoo (2000) ressaltaram diversas mudanças instituicionais que teriam sido 

contrárias à promoção do desenvolvimento sul-coreano. Primeiramente, a adoção de políticas 

macroeconômicas com objetivo fundamental não de promover o crescimento da economia 

como um todo, mas do setor financeiro. Além da condução do Banco Central por monetaristas, 

houve uma reforma na regulação bancária que facilitou a defesa de interesse de acionistas em 

agências financeiras. Segundo, o fato de terem passado a exigir de empresas nacionais que as 

mesmas apresentassem taxas de endividamento mais baixas40. Por fim, como já foi destacado, 

dado que a liberalização financeira do país tende a aumentar a volatilidade no setor, houve 

redução do potencial de investimentos no país.  

In December 1997 the Korean economic ‘miracle’ came to a abrupt end. 

Facing massive capital haemorrhaging and with its own reserves rapidly 

running out, the Korean government was forced to go cap in had to the 
International Monetary Fund (IMF) for emergency liquidity support. (...). 

While the severe recession of 1998 was short-lived, with GDP growth 
exceeding 9 per cent in both 1999 and 2000, there is near consensus that the 

 
39 O acordo assinado entre a Coreia do Sul e o FMI incluíram a promessa de promover austeridade econômica, o 

que deveria incluir a elevação das txas de juros e adoção de política fiscal restritiva; o fim da proibição de restrições 

à entrada de bens importados, inclusive a restrição tácita que o governo realizava para impedir a entrada de 

automóveis japoneses; liberalização total da entrada de capitais, inclusive os de curto prazo, ou seja, garantiu-se a 

manutenção do mecanismo que ocasionara a crise coreana. 

40 “Also problematic is the demand made on the chaebols that they bring down their debt-equity ratio from above 

400 percent to 200 percent by the end of 1999, which made them cut down on new investments while engaging in 

"distress sales" of their assets. The short-run effect of this change was to create a downward investment spiral. 

But more important in the long run, if the Korean corporations continue to meet this demand, it is doubtful whether 

they will be able to mobilize the funds necessary for the kind of aggressive investment strategy they have 

traditionally pursued. The hope held by the defenders of this policy is that the deregulation of the stock market 

will lead to a greater reliance on direct financing, thus making it unnecessary to rely on debt financing. However, 

given the well-known short-term orientation of the stock market, it is unlikely that the Korean firms will be able to 

mobilize through the stock market enough "patient" funds needed for the investments in large-scale industries” 

(CHANG; YOO, 2000, p. 119) 
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crisis has left a deep impression on the Korean political economy (...). This 
crisis did not mark the demise (end) of Korea as a centre of capitalist 

accumulation; it did, however, mark the end of the era of state-led capitalist 

development (PIRIE, 2018, p. 1).  

Alinhadas às sugestões realizadas pelo FMI no contexto de renegociação da dívida, as 

decisões de política econômica tomadas para controlar a crise de 1997 extinguiriam, 

definitivamente, o modelo de Estado vigente na Coreia desde 1962. Contudo, nesse momento, 

o país já havia diversificado sua produção e se tornado competitivo na produção de bens e 

serviços de alto valor agregado e rendimentos crescentes de escala, como indica o gráfico 4. Já 

dera, pois, seu salto tecnológico.   

 

Gráfico 4 – Exportações totais por setor – Coreia do Sul (1962 vs. 2000). 

Fonte: Atlas da Complexidade. Elaboração própria. 

 

2.4. Conclusão: O que a história nos ensina?  Estado Desenvolvimentista, política 

industrial setorizada e tendência de U-Invertido da taxa de câmbio real  

 

Com a histórica econômica da Grã-Bretanha, pioneira da revolução industrial, tiramos 

duas grandes lições. Primeiro, que durante o início do processo de desenvolvimento, convém 

emular práticas realizadas no exterior, de modo a “ganhar tempo”. De fato, mesmo o Estado 

“proto-desenvolvimentista” pré-capitalismo britânico atuou no sentido de assegurar que setores 

mais sofisticados à época, as manufaturas têxteis, pudessem se tornar mais competitivas 
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internacionalmente, o que incluiu a emulação de práticas adotadas por economias mais 

sofisticadas à época. Como fariam os “latecomers”, buscou-se, por exemplo, obter expertise 

internacional e “proteger” produtos com equivalentes nacionais da competição de bens 

importados. Segundo, que a liberalização comercial deve ser gradual, planejada e, se necessário, 

não linear. No caso inglês, esse processo incluiu décadas de debate no âmbito do Parlamento 

com avanços e recuos de políticas liberalizantes. 

No caso norte-americano, evidenciamos também duas questões fundamentais. 

Primeiramente, verificamentos que a noção de redesenhos do modelo de Estado complementa 

a ideia de “Estado com viés desenvolvimentista”, de modo a evidenciar que esse deve se manter 

em constante transformação. Nesse sentido, para que países concluam seu catching-up, é 

fundamental que seus Estados sejam capazes de adequar as políticas públicas em voga, de modo 

a torna-las compatíveis com seu atual estágio de desenvolvimento.  Além disso, verificamos a 

chamada “questão tarifária norte-americana”, que ocorreu entre as décadas de 1860-1930, que 

deixa evidente o fato de o câmbio ter estado no centro do debate politico entre grupos de poder, 

já que essa se mostrava variável crucial para a manutenção ou perda de competitividade de bens 

produzidos domesticamente. 

O Japão representa o primeiro “milagre econômico”, sobretudo no sentido de este ter 

sido o primeiro país a alcançar patamares de produtividade semelhante ao de países mais 

avançados à época em espaço temporal relativamente curto, o que somente foi possível por 

meio da manutenção de taxas de crescimento econômico elevadíssimas que foram convertidas 

em mudança estrutural progressiva. Além disso, a história japonesa evidencia que a condução 

de políticas industriais setoriais excede a potencial implementação de políticas de natureza 

“protecionista”. Além disso, ressaltamos que além dos famosos zaibatsu, ou conglomerados 

japoneses, a formação de keiretsu, ou associações de empresas com “partial cross-ownership”, 

foi também fundamental para o processo de alcance tecnológico do país, à medida que 

facilitavam que o governo mantivesse controle indireto da sua atuação, sem o ônus associado 

ao rent-seeking dos antigos conglomerados.  

Com isso, o caso japonês se constitui no primeiro exemplo de país a ter realizado um 

leapfrogging tecnológico explícito. Todos os países efetivamente desenvolvidos, quase sem 

exceção, foram capazes de promover a transferência progressiva de suas economias para setores 

com retornos crescentes de escala, de modo que houve uma combinação de diversificação 

produtiva e especialização em determinados produtos e bens de maior valor agregado. Nada 

obstante, até a industrialização japonesa, de maneira geral países haviam apresentado processos 
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de alcance muito mais longos, de modo que não se observara de maneira tão direta a 

necessidade de realização de “saltos” rumo à produção de tecnologias inéditas.  

A história econômica recente da Coreia do Sul sintetiza, de certa forma, todas as 

passagens dos demais casos apresentados. Como um ‘latercomer’, a primeira fase do catching-

up coreano se baseou na emulação de práticas e produções estrangeiras, sobretudo japonesas e 

norte-americanas, de modo que seu êxito parcial lhe fez ascender à condição de país de renda 

média, no curto período das décadas de 1960-70. Para tanto, foram implementadas todas as 

políticas propostas nos tipos ideias de Estado desenvolvimentista, apresentados no capítulo 2 

do presente trabalho. Durante seu processo de substituição de importações, a Coreia contou 

com uma burocracia altamente capacitada, com grandes poderes, mas que estava em constante 

contato com a elite privada, de modo a estabelecer metas ao mesmo tempo ambiciosas e 

factíveis. Tão importante, porém, foi o fato de o Estado ter criado mecanismos de controle não 

apenas dos próprios funcionários, como também de resultados das empresas auxiliadas pelo 

governo, de modo a evitar os problemas associados à atuação dos chaebol japoneses. Entre as 

métricas utilizadas, a mais relevante foi a comprovação de ganhos de capacidade de exportação.   

Ainda mais relevante, o país manteve apoio aos setores mais intensos em tecnologia, 

mesmo durante o início do desmonte de seu Estado desenvolvimentista, entre o final da década 

de 1980 e início da década de 1990. Esse período coincidiu, não por acaso, com a fase em que 

o país deixava de ser competitivo em setores de baixo valor agregado, por conta do aumento do 

custo de sua mão de obra, mas ainda não era competitivo na produção de bens de alto valor 

agregado. Ainda assim, a adoção de medidas acertadas pelo Estado e a participação conduzida 

do setor privado mostrariam que a “armadilha da renda média” não se constitui em um mal 

inevitável.  

O salto tecnológico da Coreia do Sul somente foi possível, portanto, graças à atuação 

direta e indireta do Estado, que atuou como ‘empreendedor’ primário, de modo a reduzir os 

riscos e custos do setor privado em investir em setores na fronteira tecnológica. Além disso, 

como fora o caso do nosso primeiro exemplo, a Grã-Bretanha, mesmo sua liberalização não 

apenas comercial, mas também financeira foi feita de maneira controlada pelo Estado. 

Finalmente, mesmo ao final da década de 1990, quando estava em vias de concluir seu “salto 

tecnológico”, o governo autodeclarado como liberal coreano manteve políticas de fomento à 

inovação. O fato de o governo ter controlado esse processo se mostraria especialmente 

relevante, visto que assegurou a manutenção da competitividade de seus setores mais sensíveis 

à competição externa, o que também foi realizado por meio da adoção de políticas 

macroeconômicas. Observamos, por fim, que de modo a garantir a efetividade das políticas 
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industriais levadas a cabo ao longo das décadas em questão, a Coreia manteve taxas reais de 

juros e câmbio compatíveis com a manutenção da competitividade de suas indústrias mais 

intensivas em tecnologia à época. Constatamos, nesse contexto, que a curva de longo prazo da 

taxa de câmbio real do país apresentou um formato de U-invertido.  

Como sugerido em nossas epígrafes e amplamente exaltado por diversos autores 

desenvolvimentista de segunda geração, países precisam fazer não o que países desenvolvidos 

recomendam, mas o que eles fizeram para se industrializar. Nesse sentido, de modo a realizar 

seu salto tecnológico e ascender à posição de país desenvolvido, Estados de renda média 

precisam tomar decisões políticas e econômicas de maneira autônoma, mesmo que isso 

implique em contrariar diversas sugestões realizadas por outros países, ainda quando essas 

venham sob a roupagem de “ajuda internacional”.  

Além disso, o processo de desenvolvimento envolve a tomada de risco por parte do 

governo não apenas em termos econômicos, mas também políticos, já que envolve a 

necessidade de angariar apoio suficiente à implementação de um projeto de desenvolvimento, 

o que em geral tem de incluir ao menos parte da elite nacional. Nesse sentido, é possível que 

mudanças resultantes do aprofundamento da globalização tendam a dificultar esse processo em 

outros países, já que, entre outras questões, interesses das elites econômico-financeiras 

nacionais se confundem, cada vez mais, com interesses internacionais. Este parece ser o caso 

brasileiro, como veremos no próximo capítulo.  
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3. DO LIBERALISMO IMPERFEITO AO DESENVOLVIMENTISMO 

INCOMPLETO: BAIXA SETORIZAÇÃO, CÂMBIO DESALINHADO E 

ABERTURA COMERCIAL E FINANCEIRA (1990-2014) 

 

Uma vez que não se referem à nossa realidade, ciência econômica e demais ideologias liberais é que 

são, elas sim, abomináveis, impolíticas e estrangeiras, além de vulneráveis – Schwarz, 2014 

 

Nunca esqueçam que o Brasil é um país em construção – Celso Furtado, 1997 

 

3.1. Introdução 

 

Entre as décadas de 1960 e 1980, o Brasil apresentou um dos mais notáveis processos 

de mudança estrutural do século XX, comparável apenas a casos específicos como os do Japão 

e da Coreia do Sul. Como resultado, o país conseguiu concluir seu processo de “industrialização 

por substituição de importações”, de modo a estabelecer uma indústria de base nacional. Ainda 

assim, nas palavras de Furtado (1972), o crescimento da produção manufatureira ocorreu sem 

que o país obtivesse capacidade de “auto-transformação”. De fato, apesar de ter avançado em 

seu avanço produtivo, o Brasil não chegou a realizar seu salto tecnológico, de modo a apresentar 

diversificação suficiente e se tornar autônomo na produção tecnológica.  

Ao longo da década de 1980, a percepção da relevância de um modelo estatal com viés 

desenvolvimentista perdeu progressivamente apoio não apenas entre a elite internacional, mas 

também entre a elite privada e pública do Brasil. Essa adesão a postulados do neoliberalismo 

não ocorreu de maneira repentina, mas progressivamente terminou por alterar a condução de 

políticas industriais, comerciais, tecnológicas e cambiais no país. Nosso objetivo, ao longo do 

presente capítulo, consiste em analisar como essa mudança gradativa do modelo de Estado 

impactou o processo de mudança estrutural brasileiro, ao longo do período de 1990 a 2014. 

Mostramos que a implantação de ideias neoliberais influenciou sobremaneira não apenas os 

governos reconhecidamente liberais de Luiz Fernando Collor de Mello (1990-1992), Itamar 

Franco (1992-1995) e Fernando Henrique Cardoso (1995-2002), mas também os 

autodeclarados desenvolvimentista Luiz Inácio Lula da Silva (2003-2010) e Dilma Rousseff 

(2011-2014). Para tanto, iremos mostrar como a despeito de divisões partidárias e até retóricas, 

o único governo que mostrou um ensaio, ainda que fracassado, de implementação de uma 

guinada desenvolvimentista desde a consolidação da nova república o foi da única presidenta 

até hoje eleita no Brasil. 



138 

 

 

Concluímos que a implementação de um projeto predominantemente neoliberal 

conduziu o Brasil para uma armadilha econômica, da qual o país não se libertou, ao menos até 

2020. Nessa armadilha, ainda que tenham havido fases de crescimento e estabilidade, o país 

iniciou um processo de desindustrialização, que está profundamente relacionado a ação e inação 

Estado em ao menos dois frontes. Em primeiro lugar, a adoção, na prática, de uma política 

cambial que tem como resultado sua manutenção em um patamar valorizado no longo prazo, 

que reduz a competitividade de bens manufaturados exportados pelo Brasil. Identificamos 

como principais razões para essa tendência o não-controle da sua doença holandesa crônica, a 

condução de políticas macroeconômicas erráticas e a utilização de estratégia de “crescimento 

com poupança externa”, sempre que possível. Em segundo, ainda que a condução de políticas 

industriais, comerciais e tecnológicas nunca tenham sido plenamente abandonadas, seus 

resultados foram extremamente modestos, tanto por falhas nas suas formulações, 

implementações e avaliações, como pelo fato de a existência de sobreapreciação crônica do real 

reduzir a competitividade de bens e serviços brasileiros de maior valor agregado relativo.  

 

3.2. Os dois legados econômicos das décadas de 1960-80 

 

Parte importante das razões pelas quais o Brasil não chegou avançar no último estágio 

de seu alcance, o salto tecnológico, está relacionado ao período de suposto “Milagre 

econômico” e anos subsequentes, nos quais esteve no poder uma ditadura militar (1964-83). 

Por isso, faz-se oportuno que antes de avançarmos para análise da economia brasileira recente 

revisitemos dois “legados” das décadas de 1960-80, em termos econômicos: a condução 

inconsistente de política industrial e a opção de crescimento com investimento estrangeiro. 

A combinação atípica de elevadas taxas de crescimento, que apresentaram média de 

11% a.a., e inflação sob controle fez com que o período de 1968-73 fosse chamado de “milagre 

econômico brasileiro”. Para tanto novo governo retomou uma estratégia que incluía a busca do 

crescimento econômico promovido pelo aumento de investimentos em setores diversificados, 

estímulo a um maior crescimento do setor privado e incentivos à expansão do comércio exterior. 

Após anos de crise inflacionária, a retomada de bom desempenho econômico trouxe à tona a 

preocupação com o planejamento do desenvolvimento econômico. Contudo, até 1974, houve 

priorização de políticas macroeconômicas em relação a políticas industriais. 
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3.2.1. Da substituição de importações ao ensaio inacabado de salto tecnológico  

 

Entre 1968 e 1979, foram lançados três documentos para nortear o planejamento 

estatal: o Programa Estratégico de Desenvolvimento (PED); o Plano Nacional de 

Desenvolvimento (PND); e o II Plano Nacional de Desenvolvimento (2º PND). Lançado em 

1968, o PED41, que identificou como problemas básicos na economia brasileira a debilidade do 

setor privado e a pressão excessiva exercida pelo setor público. Por isso, o PED estabeleceu 

como objetivos a promoção de investimento público no setor de infraestrutura, de modo a 

expandir a competitividade da produção nacional e a concessão de incentivos à retomada dos 

investimentos privados. Contudo, o programa previa não apenas conceder auxílio a indústrias 

como as de bens de capital, mas também à agricultura, via concessão de benefícios como crédito 

e seguro agrícola. O plano adotado pelo governo não incluía, pois, a estratégia de priorização 

setorial, já que seu objetivo final se constituía não na promoção de mudança estrutural em si, 

mas na amenização das contas externas. Essa tendência seria mantida com o lançamento do 

PND (1972-74).  

Parte fundamental do incentivo dado à indústria brasileira no período esteve associado 

não à condução de políticas industriais tradicionais, mas à implementação de políticas 

comercial e cambial. Dado um contexto de adoção de política gradualista de combate à inflação 

e o desejo pela manutenção da competitividade das exportações nacionais, o governo 

desenvolveu um sistema flexível de minidesvalorizações cambiais, a partir de 1968 (VELOSO; 

VILLELA; GIAMBIAGI, 2008). Ao contrário das grandes desvalorizações realizadas até 

então, que davam espaço para especulação e incerteza entre os agentes econômicos, a adoção 

desse sistema tinha por objetivo controlar ataques especulativo e facilitar as exportações, por 

meio da estabilização da remuneração real do setor exportador (ROSSI, 1993), o que seria, de 

fato, observado na prática Suplicy (1976).  Já no tocante à política de juros, a equipe econômica 

de Delfim Netto, então ministro da Fazenda, passou a ter controle direto da taxa de juros, o que 

incluiu a fixação de tetos para seu valor (LAGO, 2014).  

 

41 Apesar de ter sido chamado de “programa”, o PED assemelhava-se mais a um plano, no sentido de contar apenas 

diretrizes básicas e objetivos do que se pretendia fazer, e não ao estabelecimento de medidas em si e de um 

cronograma detalhado. Isso esteve associado à natureza abrangente de seu conteúdo, que incluía recomendações 

de diretrizes para política, monetária, fiscal, de comércio exterior, salarial, distributiva, cambial, industrial e de até 

de fomento à agricultura.  
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Também a adoção de políticas de comércio exterior foram fundamentais para auxiliar 

a indústria nacional, ao longo do período. Isso esteve associado não apenas às variações nas 

políticas cambial, mas também à concessão de novos incentivos às exportações em um contexto 

favorável de expansão do comércio internacional, ampla disponibilidade de liquidez a juros 

baixos no mercado internacional e, importantíssimo, posição favorável dos termos de troca, 

diante do aumento dos preços de bens primários exportáveis. Nesse sentido, a forte expansão 

econômica no período foi fortemente impulsionada por uma ampla entrada de capital 

estrangeiro no país. Como resultado, investimentos externos e os empréstimos em moeda 

cresceram de maneira praticamente ininterrupta42 (VELOSO; VILLELA; GIAMBIAGI, 2008). 

No plano da execução, uma importante inovação realizada no âmbito da execução do 

I PND foi implementação do Programa de Acompanhamento dos Planos Nacionais de 

Desenvolvimento, em 1972, que tinha por objetivo a avaliação da execução, revisão, 

complementação e aperfeiçoamento dos planos nacionais. Isso incluiu a análise do desempenho 

total da economia e do comportamento de seus setores prioritários; a avaliação do progresso 

alcançado na execução dos programas e projetos; e a identificação dos pontos de 

estrangulamento e obstáculos institucionais que dificultavam a consecução das metas e a 

execução de programas e projetos (MATOS, 2002, p. 48). Tentava-se, como fora feito na Coreia 

do Sul, por exemplo, verificar resultados das empresas auxiliadas. Não houve nesse contexto, 

porém, a adoção de métricas como a expansão da capacidade progressiva de exportação. 

A combinação de esgotamento do plano de desenvolvimento até então adotado e 

mudanças no contexto internacional ocasionadas pela eclosão do “1º choque do petróleo”, 

levaria o governo do general Geisel (1974-79) a modificar sua estratégia de desenvolvimento. 

Internamente, até 1973, o crescimento industrial brasileiro havia sido impulsionado pelo setor 

de bens duráveis. “Entretanto, se por um lado este setor puxou o crescimento em 1968-73, por 

outro, sua rápida expansão relativamente ao setor de bens duráveis provocou um crescimento 

violento do volume de importações de bens intermediários” (BATISTA, 1987, p. 67).  Deixara 

de ser possível, portanto, crescer por meio da utilização de capacidade ociosa, visto que a 

economia alcançara situação de pleno emprego. Externamente, houve queda da demanda por 

bens exportados, que foi ocasionada não apenas pela elevação de seus preços, mas também pelo 

 

42 Nesse mesmo contexto, foram adotadas muitas outras medidas, como a criação do Programa Befiex, que 

permitiu que empresas com planos de exportação contassem com diversas facilidades de importação, sujeitas, 

inclusive, ao desempenho exportador futuro (VELOSO; VILLELA; GIAMBIAGI, 2008).   
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contexto inicial de contração econômica internacional e elevação do valor dos bens importados, 

sobretudo do petróleo em si. Ainda assim, já a partir de 1974, o mundo em desenvolvimento 

foi inundado de “petrodólares”, que induziram o governo a adotar uma estrégia de 

desenvolvimento baseada em endividamento externo. 

Foi nesse contexto que se lançou o II PND (1974-79), que iniciou uma segunda etapa 

na condução de política industrial, dessa vez com estratégia mais setorizada, ao menos em 

termos teóricos. Seus formuladores identificaram que, diante do esgotamento do modelo 

econômico vigente, baseado na produção, sobretudo, de bens de consumo duráveis e em 

investimentos em infraestrutura básica, a continuação do crescimento sustentado no Brasil 

dependeria do aprofundamento do processo de mudança estrutural, de modo a tornar a 

economia doméstica menos dependente da entrada de divisas estrangeiras. Nesse contexto, o 

governo se propôs a corrigir desequilíbrios setoriais existentes.  

Foram identificados como áreas prioritárias, a receber auxílio governamental, o setor 

de insumos básicos, como siderúrgica, papel e celulose, minério de ferro; as indústrias química 

pesada, mecânica, elétrica, de material de transporte e de construção naval e o setor de energia, 

sobretudo petróleo, que à época colocava-se como alternativa atraente diante de seu predomínio 

como fonte energética internacional e da perspectiva de grande produção doméstica. Ainda que 

tenham sido escolhidas muitas indústrias, tratava-se de uma tentativa de retorno à adoção de 

política industrial em seu sentido mais específico, isso é, da setorização como estratégia de 

direcionamento dos investimentos públicos.  

Além disso, reconheceu-se, nesse período, a necessidade de o governo realizar 

investimentos em pesquisa e desenvolvimento (P&D), de modo a fomentar setores como o de 

energia, que apresentava custos de entrada especialmente elevados. Por isso, houve 

investimento maçico tanto na Petrobrás, como em projetos de fontes alternativas de energia, 

como o pioneiroPró-Álcool (MANTEGA, 1997; FONSECA, MONTEIRO, 2007; 

HERMANN, 2011). O objetivo fundamental desses projetos consistia em reduzir a dependência 

na importação de energia, o que funcionou, de modo que as importações tanto de bens de capital 

como de petróleo caíram de maneira drástica a partir de 1984.  Ainda assim, chegou-se também 

a debater no âmbito público, ao final da década de 1970, a necessidade de fomentar indústrias 

de tecnologia avançada, como as de telecomunicações, aeronaves, armamentos, energia nuclear 

e informática (SUZIGAN; FURTADO, 2006). Como ocorria na Coreia do Sul, na mesma 

época, aventava-se, portanto, a necessidade de, concluída a fase de criação de uma indústria de 

base nacional, passar a investir em setores de maior valor agregado, como a informática.  
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Talvez se possa dizer que o momento de mudar o modelo normativo da 

política tenha sido a transição dos anos 1970 aos anos 1980. Cabia reduzir o 

foco na construção de setores, reconhecendo o fim da substituição de 

importações como processo de industrialização, e passar a estabelecer metas 

mais qualitativas, voltadas para inovação, desenvolvimento tecnológico, 

qualidade e produtividade. Essa mudança chegou a ser cogitada a partir de um 

ensaio de reforma das políticas de comércio exterior e de incentivos fiscais 

1979 e um esboço de política para o desenvolvimento das indústrias 

representativas das novas tecnologias de informação começou com a criação 

da Secretaria Especial de Informática, que daria origem depois à Lei de 

Informática, promulgada em outubro de 1984 (SUZIGAN; FURTADO, 2006, 

p. 171).  

A crise da dívida que assolou o Brasil, a partir de 1979, e que foi sucedida por uma 

grave crise inflacionária que duraria cerca de uma década, implicou, porém, na interrupção 

prática da implementação desse projeto ainda incipiente de redirecionamento da produção 

nacional rumo à mais setores com rendimentos crescentes de escala. Nesse sentido, ao longo 

da década de 1980, houve poucos avanços de fato, de modo que se observou, basicamente, a 

maturação de projetos colocados em prática ainda na década anterior.  

Nessse novo contexto, não houve lançamento de novos planos de desenvolvimento, 

justamente em momento no momento que poderia ter iniciado a fase mais crucial de seu alcance 

produtivo: o salto tecnológico. O Fundo Nacional para o Desenvolvimento Científico e 

Tecnológico (FNDCT), criado em 1969 financiar o setor, por exemplo, teve orçamento 

reduzido em mais de dois terços, entre 1979-84. Já o Sistema Nacional Científico e Tecnológico 

(SNDCT), que havia sido criado com o objetivo de organizar as atividades da área de ciência e 

tecnologia, em 1975, acabou abandonado. O objetivo de política econômica acabou por ficar 

exclusivamente focado no curto prazo, de modo que os instrumentos de política que até então 

tinham como prioridade promover a industrialização nacional passaram a estar voltados à 

manutenção de estabilidade macroeconômica (SUZIGAN; FURTADO, 2006, p. 172). 

 

3.2.2. A falsa esperança em investimento direto estrangeiro como motor de crescimento  

 

Entre 1968-1979, houve notável expansão das exportações, que foram impulsionadas 

pela exportação de bens manufaturados. Contudo, o aumento das importações, potencializado 

pela aquisição de insumos e equipamentos necessários ao avanço do processo de mudança 

estrutural brasileiro e pela expansão do consumo das elites e pela entrada de matérias-primas, 

mostrou-se, exceto no ano de 1973, ainda mais expressivo.  

A elevada sensibilidade do quantum de importações ao crescimento do PIB 

nesse período refletiu, essencialmente, o estágio de desenvolvimento 

industrial da economia brasileira à época: face à dependência externa do país 

com relação a bens de capital e insumos (especialmente petróleo e derivados), 
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o crescimento do setor de bens de consumo duráveis pressionou as 

importações desses itens (HERMANN, 2014, p. 68). 

Também as balanças de serviços e rendas registraram déficits crescentes, que foram 

cada vez mais potencializados não apenas pelo pagamento de fretes e seguros cada vez mais 

elevados, fato ocasionado pela expansão da participação do Brasil no comércio internacional, 

como também pelo crescimento progressivo do pagamento de juros e remessas de lucros por 

empresas estrangeiras atuando no país. Como resultado, o saldo em transações correntes se 

manteve negativo ao longo de todo o período, como observado na Tabela 1. Ainda assim, até 

1979, houve predomínio de saldo no balanço de pagamentos superavitário, por conta de grande 

entrada de capitais de empréstimos, financiamentos e, sobretudo, investimentos diretos 

resultantes, em grande medida, da expansão da presença de empresas multinacionais no país43 

(VELOSO; VILLELA; GIAMBIAGI, 2008; LAGO, 2014).   
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43 Desde o período de 1967-73, “autoridades econômicas foram claramente favoráveis ao investimento estrangeiro: 

nas Diretrizes de Governo de 1967, já constavam declarações favoráveis à entrada de capital estrangeiro no país. 

Foram fatores de grande relevância para a ampliação dos investimentos estrangeiros no Brasil: (i) a nova política 

cambial (favorecendo remessas de lucros e dividendos ou repatriações a taxas de câmbio realistas e uma 

programação de exportação mais estável por parte das empresas multinacionais); (ii) a política de incentivo à 

exportação, que culminou com a criação do BEFIEX; (iii) a retomada do crescimento (inclusive com a expansão 

de setores em que o processo de substituição das importações não se encerrara, como as áreas de bens de capital e 

insumos báisicos; (iv) a existência de um programa conhecido de investimentos públicos e de uma política 

industrial favorável, implantada pelo CDI; e (v) a partir de fins de 1968, com o endurecimento do regime 

autoritário, a aparentemente maior estabilidade política do país” (LAGO, 2014, p. 233). 
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Tabela 1 – Contas Nacionais estilizadas – Brasil (1964-84). 

Elaboração própria. 

 

Nesse contexto, responsáveis pela condução de política econômica consideraram a 

entrada de investimento direto como positivo e desejável. Isso porque, como abordado no 

segundo capítulo do presente trabalho, partia-se da noção de que toda a entrada de “poupança 

externa” via instalação de empresas estrangeiras significaria, necessariamente, em aumento do 

investimento. No entanto, a maioria dos recursos acabaram por ser destinados à compra de 

empresas nacionais, na prática houve transferência de investimentos e não criação, justamente 

como previsto por Bresser-Pereira e Gala (2007). Em entrevista, Severo Gomes, então ministro 

do planejamento da gestão Geisel, confirmou que 

52% dos estabelecimentos estrangeiros, que passaram a operar no Brasil sob o 

controle de empresas americanas no quinquênio 1966-70, não passavam de aquisições 

de empresas nacionais. Esse processo de desnacionalização iria se intensificar entre 

1971 e 1973, quando 61% do total de novas empresas americanas aqui apontadas nada 

mais representavam do que a simples transferência do controle acionário de firmas 

brasileiras (MANTEGA, 1997, p. 40).   

Apesar da facilidade de obtenção de capital estrangeiro, sobretudo no contexto de 

ampla oferta de petrodólares, a partir de 1974, não havia, a rigor, escassez de poupança 

interna44. Ainda assim, empresas multinancionais, cada vez mais numerosas no Brasil, em geral 

tinham acesso facilitado a empréstimos em seus países de origem que se mostravam altamente 

atraentes, o que era facilitado pelo fato de a legislação brasileira à época permitir que 

instituições financeiras pudessem captar recursos no exterior de maneira facilitada. A expansão 

do capital estrangeiro no setor privado foi, portanto, resultado de uma opção de política pública, 

o que ficaria ainda mais clara durante a implementação do II PND. 

 
44  A reforma financeira, realizada na década de 1960, ampliara consideravelmente a capacidade de captação 

financeira e de geração de recursos para investimentos, com a implementação de medidas como a implementação 

do Sistema Financeiro da Habitação, e a criação das ORTNs, apenas para citar alguns exemplos. 
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Além disso, se é verdade que a entrada de grandes somas de IDE possibilitou que no 

curto prazo houvesse melhora na situação do balanço de pagamentos, também ocasionou a 

elevação da vulnerabilidade externa no país, como ficaria evidente na década de 1980. Nesse 

contexto, houve acentuado agravamento na balança de serviços e rendas (à época contabilizados 

conjuntamente). Se entre 1974-78 o déficit de serviços e rendas já era negativo, a partir de 1979 

a situação se agravou ainda mais, de modo que em 1984 seu valor aumentara cerca de 500%. 

Esse processo pode ser explicado, ao menos em partes, justamente pela expansão maciça de 

remessas ao exterior realizada justamente por empresas estrangeiras, o que demonstra os 

aspectos negativos relacionados à entrada desse tipo de capital.    

Como amplamente debatido pela literatura, a combinação da eclosão do 2o choque do 

petróleo e consequente elevação da taxa de juros norte-americanos, com contextos domésticos 

de elevado endividamento em moeda estrangeira, levaria o Brasil, como outros países da 

América Latina, a mergulhar em uma profunda crise da dívida, que acabou sucedida por uma 

crise inflacionária que duraria mais de uma década e que abarcou os governos Figueiredo 

(1979-85), Sarney (1985-90), Collor (1990-92) e Itamar Franco (1992-95).  

 

3.3. Mais liberal do que desenvolvimentista: Os governos Collor, Itamar e 

Fernando Henrique Cardoso (1990-2002) 

 

Discorremos, na introdução do presente trabalho, sobre o processo de como a partir da 

década de 1970 o neoliberalismo se tornou o mainstream econômico. Analisamos em detalhes 

os princípios do chamado Consenso de Washington e suas implicações teóricas e práticas para 

países latino-americanos. Como realizado em outros países em desenvolvimento, houve 

crescente pressão internacional para que o Brasil adotasse medidas neoliberalizantes, desde a 

renegociação da dívida, em 1982. No entanto, ainda que durante o governo de José Sarney 

(1985-1989) tenham sido feitas mudanças modestas, não houve ruptura com modelo econômico 

até então adotado. Nesse sentido, foi apenas com a posse de Collor que o processo de 

liberalização comercial e financeira realmente ganhou ímpeto no país. Embora distintos, os 

governos Fernando Collor, Itamar Franco e Fernando Henrique Cardoso compartilharam uma 

mesma agenda econômica, na qual se atribuiu prioridade ao combate à inflação e à promoção 

de abertura comercial e financeira do país. Daí nossa opção metodológica de analisar o período 

em conjunto. 
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3.3.1. Política Industrial: Planejamento vs. resultados 

 

Ao longo de toda a década de 1990, a abertura comercial se caracterizou como a 

principal medida de “anti-política” industrial e de comércio exterior no Brasil. Isso não 

significa, entretanto, que tenha havido abandono completo da condução de políticas no período. 

Ainda assim, se é verdade que já ao final do governo de José Sarney (1985-1989) tinha havido 

um ensaio de mudança, quando foram desativados diversos incentivos, como subsídios fiscais 

e creditícios, foi apenas com a posse de Collor que mudanças sistemáticas no sentido de 

promover liberalização da economia passaram a ser levadas a cabo, tendência que seria 

aprofundada no breve governo Itamar e no longo governo FHC.  

 

Política Industrial e de Comércio Exterior (PICE) 

 

No que concerne a legislação da época, houve, durante os governos Collor e Itamar, 

uma revisão da política de importações e a abolição de diversos incentivos fiscais e/ou regionais 

até então vigentes, por meio do lançamento de medidas provisórias posteriormente convertidas 

em leis45. Entre os efeitos dessas leis, houve o fim de isenções e reduções de imposto de 

importação e do IPI sobre diversas importações e a revogação das listas de importações 

suspensas. Essas mudanças foram realizadas no guarda-chuva da Política Industrial e de 

Comércio Exterior (PICE). Segundo Castro (2011), a PICE foi concebida como uma “pinça”, 

com uma “perna” de incentivo à competição e outra de incentivo à competitividade. A política 

estabeleceu uma nova estrutura tarifária, que deveria ser gradualmente implementada ao longo 

dos cinco anos seguintes. 

Em seu desenho original, a PICE (...) compreendia duas linhas de ação. Uma 

política de competitividade, destinada a apoiar as empresas em seus esforços 

para aumentar a eficiência e induzi-las a promoverem transformações, 

consonantes com a terceira revolução industrial e tecnológica; e uma política 

de concorrência, fundada em dois pilares: abertura comercial e incentivo à 

competição doméstica e desestímulo a práticas monopolistas (GUERRA, 

1997, p. 43). 

 

45 Medida Provisória no 158, depois convertida, com modificações, na Lei no 8.032; a Portaria MEFP no 56, e a 

Medida Provisória no 161, depois transformada na Lei no 8.034, em 12/4/90, também com modificações 

(BONELLI, 1998).   
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As diretrizes do PICE evidenciam que o governo jamais abandonou, ao menos plano  

retórico, uma estratégia de implementação de política industrial setorial e focada em setores de 

maior valor agregado, como “ a) indústrias de alta tecnologia (informática, química fina, 

mecânica de precisão, biotecnologia e os chamados novos materiais), que seriam beneficiadas 

por medidas não-explicitadas à época de proteção (indústrias nascentes); e b) indústrias 

necessitando de reestruturação”. Essa tendência se mostrou ainda mais clara em outros projetos 

públicos, como o Programa de Competitividade Industrial (PCI), também de 1990, e os Grupos 

Executivos de Política Setorial (GEPs), mecanismos de articulação e troca de informações entre 

governo federal e empresas privadas. A iniciativa de criação de GEPs parecia bastante 

promissora e lembra um tipo muito recorrente de medidas bem-sucedidas implementadas no 

contexto do catching-up sul-coreano, durante o governo do general Park. Na prática, porém, o 

contexto de necessidade de controle de crise inflacionária e posterior crise política fez com que 

seus efeitos fossem parcos, assim como o apresentado pelas demais políticas industrial e de 

comércio exterior (BONELLI; VEIGA; BRITO, 1998, p. 3).  

Na prática, portanto, a “perna” da competição acabou sendo muito mais efetiva do que 

a de promoção de maior competitividade da indústria nacional, o que fazia sentido, ao menos 

até o governo FHC, visto que se optou por tentar assegurar a priorização da manutenção de 

equilíbrio fiscal, o que fez com que o governo ficasse pouco inclinado a oferecer isenções de 

impostos e criar reservas de mercado. Segundo, e mais importante, pelo fracasso do programa 

de estabilização econômica, visto que “conforme a taxa de inflação aumentava e o governo 

investia publicamente contra o poder remarcador de preços dos oligopólios, o que dificultava a 

implementação de ações como as previstas pelos GEPs” (BONELLI; VEIGA; BRITO, 1998, 

p.4). 

Com a posse de FHC como presidente e o êxito do Plano Real, houve aprofundamento 

de liberalização econômica, o que continuou a não significar, contudo, abandono completo da 

condução de política industrial e de comércio exterior. Apesar de parecer um contrário senso, 

a ideologia então em voga defendia que o principal objetivo para promover a indústria deveria 

ser o de assegurar ganhos de competitividade e melhorar a inserção internacional do Brasil. No 

entanto, como em outros países em desenvolvimento, a adoção de política industrial jamais 

chegou a ser plenamente descartada, ainda que tenha perdido tanta relevância que deixaria de 

ter impacto substancial na mudança estrutural do país.   

 

Política Industrial, Tecnológica e de Comércio Exterior (PITCE) 
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O principal documento oficial lançado durante o governo FHC em matéria de políticas 

industrial, comercial e tecnológica foi a “Política Industrial, Tecnológica e de Comércio 

Exterior”, de 1995. Seu principal objetivo constituía-se na criação de um novo padrão de 

expansão para o sistema industrial brasileiro, por meio da expansão da capacidade de produzir 

e inovar. Nesse programa, constava a previsão de realização de políticas de investimento, 

capacitação tecnológica comércio exterior, entre outras (BONELLI, 1998). Na prática, não 

obstante, a priorização conferida pelo governo a questões macroeconômicas faria da proposta 

de 1995, na prática, praticamente “letra morta” (RESENDE, 2000, p. 13). Isso porque a 

valorização cambial e a alta de juros tornavam suas propostas impraticáveis. Nesse sentido, 

mesmo quando era realizada política industrial, seu objetivo, em geral, esteve associado mais a 

questões macroeconômicas do que a alguma forma de planejamento de fomento à indústria.     

A ideia central que permeou a condução de política industrial ao longo de toda a 

década de 1990 foi a tentativa de expandir a competitividade dos produtos brasileiros diante da 

concorrência internacional. Sua prática, no entanto, acabaria por resultar no início do processo 

de desindustrialização nacional. Se entre 1990 e 1994 a liberalização comercial se constituiu 

conjuntamente com a privatização nos únicos instrumentos de “anti-política” industrial, a partir 

de 1995 houve a implementação de alguns instrumentos de auxílio à indústria nacional, na qual 

se destacou a concessão de incentivos ao setor automobilístico. A implementação da política 

industrial setorizada se deu, sobretudo, pela implementação de políticas de comércio exterior.  

 

Regime Automotivo 

 

Identificado como um setor-chave pelos diferentes programas govermantais, desde 

1990, o setor automobilístico foi o que mais recebeu auxílio governamental ao longo da década. 

Para tanto, foi lançado o Decreto no 1.761, de 1995, que ficaria conhecido como “Regime 

Automotivo”. Por meio dele, foram criados diversos mecanismos tradicionais de política 

industrial, como a redução tarifária na importação de matérias-primas, partes e componentes 46, 

 

46 “Em linhas gerais, as empresas participantes do regime automotivo, conforme o Decreto no 1.761, passaram a 

gosar das seguintes vantagens:  a) Redução de 90% no imposto de importação de máquinas, que passa a ter uma 

alíquota média de 2%. Entretanto, as importações de bens de capital com imposto reduzido têm um limite: a 

proporção entre aquisições no mercado interno (produção local) e importações é de um por um, até 31/12/1997, 

e de um por meio a partir de 01/01/98. b)  Redução do imposto de importação para as matérias-primas, 

componentes e peças: a alíquota média reduziu, em 1996, de 18% para 2,0%. Esta alíquota aumentará 

gradualmente até atingir 8%, em 1999. c)  As montadoras instaladas no país terão o imposto de importação 

reduzido em 50%, pagando, assim, uma alíquota de 35%. Quanto às importadoras independentes, estas pagarão 

a alíquota integral de 70%, e, posteriormente, o cronograma estabelecido pelo governo foi de redução gradual 
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que tinham como objetivo atrair a instalação ou expansão de grandes empresas multinacionais 

do segmento no país e melhorar os resultados do balanço comercial, com o aumento da 

exportação de automóveis.  

O governo foi exitoso em atrair novos investimentos no setor automobilístico47. Nada 

obstante, parte importante dos objetivos dessa política não foram adotados, que seria a expansão 

do resto da cadeia produtiva envolvida na produção de veículos automotores. Nesse sentido, é 

possível afirmar que o estímulo ao setor automotivo deveria ter sido acompanhado pela 

condução de políticas de fomento a setores como o de autopeças, de modo a também 

modernizá-lo para enfrentar uma concorrência externa cada vez mais acirrada. O que se viu na 

prática, no entanto, foi a falência de diversas empresas nacionais ou sua compra por outras 

companhias maiores, em sua maioria estrangeiras, de modo que o setor ficou praticamente 

estagnado no período. Algo semelhante ocorreu no setor de bens de capital (RESENDE, 2000, 

p. 15), o que esteve associado a uma questão mais ampla de indefinição de objetivo claro para 

políticas industriais e falta de priorização de setores com maior valor agregado, isso é, que se 

tentasse criar vantagens comparativas.   

Exceto pela condução de política de comércio exterior, houve poucas novas iniciativas 

no âmbito setorial lançadas durante esse governo para além do Regime Automotivo. Ainda 

assim, foram mantidos alguns auxílios criados em gestões de décadas anteriores, como “a 

redução do IPI para produtos siderúrgicos (3,7% da renúncia fiscal federal em 1995) e o Fundo 

de Marinha Mercante, (...) que beneficia a construção naval e as empresas brasileiras de 

transporte aquaviário (0,4% da renúncia fiscal de 1995)” (BONELLI; VEIGA; BRITO, 1998, 

p. 38). 

Finalmente, houve aprofundamento do auxílio a setores estabelecidos como 

prioritários ainda os governos Collor e Itamar aos setores de máquinas e informática. O 

principal instrumento de auxílio utilizado pelo governo foi a isenção de IPI, no caso do setor de 

 
dessa tarifa: 63%(1997), 49%(1998), 35%(1999) e 20%(2000). Este último correspondendo ao nível estabelecido 

na TEC-Tarifa Externa Comum do Mercosul. A redução para as montadoras não poderá resultar em pagamento 

inferior à alíquota estabelecida na TEC. d) O índice de nacionalização de peças é de 60%, sendo que as 

montadoras que estiverem chegando ao Brasil terão três anos para cumprir tal exigência. e)  Para cada dólar gasto 

no mercado externo com a compra de matérias-primas, outro dólar deve ser gasto no mercado interno com a 

mesma finalidade. f)  Para cada US$ l,5 exportado, a montadora participante do acordo poderá importar US$ 1,0 

em peças e componentes, com imposto reduzido. Posteriormente, uma nova Medida Provisória, a de no 1.532, 

de 18/12/1996, criou incentivos adicionais para favorecer as regiões Norte, Nordeste e Centro-Oeste (Resende, 

2000, p. 14).  

47 “No período de 1996-2000, seis montadoras (Fiat, Volks, Renault, Ford, GM e Chrysler) garantiram 

investimentos correspondentes a US$ 7,5 bilhões (Gazeta Mercantil Latino-Americana, de 21 a 27 de 

setembro/1998). A maior parte desses investimentos encontra-se em pleno curso. O nível de produção saltou de 

l,8 milhão (1996) para 2,1 milhões de veículos (1997). Entretanto, com a crise setorial, em 1998, a produção caiu 

para cerca de l,6 milhão de unidades.”(RESENDE, 2000, p. 15). 
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máquinas, para a compra de bens de capital doméstico e importados, e no caso do setor de 

informática, para produtos que preenchessem requisitos de conteúdo local48. Os resultados, 

novamente, não foram nulos, mas pouco significativos, sobretudo porque mesmo com o 

crescimento de importantes setores, como o da informática. 

Entre 1990 e 2002, é possível afirmar, portanto, que não houve abandono completo da 

condução de política industrial com enfoque setorial, nem do ponto de vista teórico, nem 

prático. Durante os governos Collor e Itamar, a incapacidade do governo em promover a 

estabilização da economia comprometeu sobremaneira a implementação de política industrial 

vertical, de modo que os poucos avanços observados foram muito mais no sentido de criar 

arcabouço regulatório. Já durante os governos FHC, houve, de fato, a concessão de ajuda a 

alguns setores, com destaque para o automobilístico. Essas medidas, no entanto, foram 

discretas, tanto da perspectiva do destaque retórico atribuído pelo governo, como por conta de 

seu alcance relativamente limitado.  

 

Políticas de Comércio Exterior 

 

Como já foi mencionado, na crença de tornar a economia brasileira mais competitiva 

interna e internacional, o grande objetivo da condução de política de comércio exterior foi a de 

promover a liberalização comercial, o que teve grandes impactos, em termos práticos, na 

estrutura produtiva do país. Essas mudanças aconteceram no âmbito das negociações tanto 

Mercado Comum do Sul (MERCOSUL) como da Organização Mundial do Comércio (OMC). 

Houve, nesse contexto, profundas alterações na condução de políticas tarifárias, na imposição 

de Barreiras não-tarifárias (BNTs) e na utilização outros mecanismos de defesa comercial, 

como políticas antidumping.  

Em verdade, o processo de redução tarifária fora iniciado ainda durante o governo 

Sarney, no âmbito das negociações com a Argentina que viriam a dar origem ao Mercosul. Essa 

tendência foi mantida visto que, até 1994, mais de 70% das reduções tarifárias foram realizadas 

para a adequação parcial da Tarifa Aduaneira brasileira à Tarifa Externa Comum (TEC) do 

 
48 “Datam dos primeiros anos da década de 90 os incentivos fiscais voltados para os setores de máquinas e 

equipamentos e de informática. No primeiro caso, os incentivos incluem isenções do IPI e um mecanismo de 

depreciação acelerada para produtos nacionais e importados. Em 1995, a Lei no 9.000, de 16 de março, assegurou 

a isenção do IPI na compra de bens de capital domésticos e importados, dispositivo que seria mantido na Medida 

Provisória no 1.251, de 5 de janeiro de 1996, e incorporado na Medida Provisória no 1.508, de 13 de novembro 

de 1996, com validade limitada aos investimentos feitos até 1998. No segundo caso, os incentivos regulados pelo 

Decreto no 792, de 2 de abril de 1993” (BONELLI; VEIGA; BRITO, 1998, p. 42). 
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Mercosul (BONELLI; VEIGA; BRITO, 1998, p. 16).  Desde então, parte importante da 

condução de política de comércio exterior dos governos seguintes consistiu na renegociação de 

alterações nas alíquotas de importação de produtos integrantes da chamada lista de exceção à 

TEC, isso é, uma lista estabelecida pelos membros do Mercosul de até 300 produtos que podem 

não seguir o acordo comum.  

A perda de graus de liberdade na imposição de tarifas de importação faria, porém, com 

que barreiras não-tarifárias (BNTs) adquirissem relevância.  As principais mudanças em termos 

de BNTs se deu no contexto da política de desburocratização levada a cabo pelo governo Collor. 

Nesse sentido, houve a emblemática extinção das listas de produtos com emissão de guias de 

importação suspensa, o famoso “Anexo C”, que continha cerca de 1.300 produtos. Também 

foram extintos grande parte dos regimes especiais de importação, exceto a Zona Franca de 

Manaus, os drawbacks e regimes para bens de informática. “Na prática, acabaram as formas 

mais importantes de controles quantitativos de importação, para dar lugar a um controle 

tarifário, com alíquotas cadentes” (Castro, 2011, p. 137). Também seriam extintos programas 

de importação das empresas. Já no governo Itamar Franco, foi iniciada mais uma ampla reforma 

tarifária, que foi aprofundada, a partir de 1994.   

Se durante os governos Collor e Itamar houve uma adaptação da legislação interna 

para adequá-la às normas criadas no âmbito do Mercosul, durante os governos FHC foi preciso 

modificar a legislação doméstica de comércio exterior, de modo a deixá-la em consonância com 

as novas regras da OMC. Nessa seara destacaram-se mudanças em termos de políticas 

antidumping, de subsídios e salvaguardas. Como já mencionado, durante a década de 1990, os 

diferentes governos brasileiros visaram a aumentar a competitividade das exportações 

brasileiras. Antes da estabilização econômica, lograda com o êxito da implementação do Plano 

Real, no entanto, grande parte da tentativa de facilitar a exportação se deu maneira indireta, por 

meio da condução de políticas industriais horizontais. Nesse contexto, destaca-se a 

implementação do Plano Nacional de Desestatização, que tinha como um de seus objetivos 

reduzir os custos de infraestrutura de modo a tornar as exportações nacionais mais competitivas. 

Além disso foram criadas novas regulamentações para a concessão de financiamento à 

exportação, como o Finamex, no âmbito do BNDES, e o Programa de Financiamento às 

Exportações (Proex), concedido pelo Banco do Brasil.  

Foi, no entanto, somente com a estabilização econômica, na Era FHC, que o governo 

avançaria, ainda que de maneira relativamente modesta, na adoção na prática de medidas de 

incentivo às exportações, por meio da adoção de medidas como a facilitação do financiamento 

de exportações, a oferta de crédito às exportações e desoneração fiscal de exportações, além do 
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aprofundamento da condução de políticas industriais horizontais de redução de custos de 

infraestrutura e do sistema regulatório, o que se deu, por exemplo, por meio do lançamento do 

Programa Especial de Exportação (PEE)49, em 1998.  

Finalmente, no que concerniu a concessão isenção fiscal, cumpre observar que, 

durante o governo FHC, o governo federal negociou com estados a expansão da eliminação da 

incidência do ICMS sobre exportações, que há mais de 30 anos já beneficiava exclusivamente 

a exportação de bens manufaturados, a produtos primários e semimanufaturados. Ressalta-se, 

portanto, que a política, até então de natureza de política industrial horizontal, deixou de 

beneficiar apenas esse setor, o que é explicado pelo fato de seu objetivo não ser mais assegurar 

a oferta de incentivos ao setor industrial, mas evitar grandes déficits no balanço de pagamentos.  

 

3.3.2. Macroeconomia e política cambial a serviço da política anti-inflacionária 

 

Regime de Bandas Cambiais 

 

Após diversas tentativas fracassadas de promoção de estabilização econômica, o Plano 

Real finalmente logrou conter a tendência de expansão do nível de preços, que desde a década 

de 1980 assolava o Brasil. Com vistas de manter a estabilidade, a partir de 1995, o novo governo 

FHC adotou um regime cambial semifixo, baseado na administração de bandas estreitas de 

flutuação. Esse novo regime de câmbio resultou, entretanto, em perda de autonomia para 

realização de política monetária, que passou a ser condicionada à manutenção da paridade de 

câmbio. Na prática, esse processo levou à contração monetária, de modo a evitar que a saída 

maciça de divisas inviabilizasse a manutenção do regime de bandas cambiais (OLIVEIRA; 

TUROLLA, 2003).  

De acordo com D’Almeida (1999), houve três grandes consequências de curto e médio 

prazo para a adoção do regime de bandas cambiais.  Primeiro, ao adotar regime de câmbio fixo 

em um contexto de mobilidade de capital sem precedentes ocasionada pela liberalização 

financeira, o governo tornou a economia ainda mais vulnerável a ataques especulativos. 

Segundo, a política de manutenção de altas taxas de juros e reservas internacionais elevadas 

pressionou fortemente a dívida pública, sobretudo em termos de déficit operacional, que inclui 

 
49 Por meio do “Simplex”, o PEE estimulava as exportações via desburocratização, como a diminuição do número 

de documentos necessário e a simplificação de processos relacionados à exportação para mais de 55 setores. 
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o pagamento de juros, de modo que o contracionismo fiscal foi insuficiente para compensar a 

expansão da dívida por conta do valor dos juros. Terceiro, a combinação de liberalização 

comercial e manutenção de taxa de câmbio sobrevalorizada que criou mais uma pressão nas 

contas nacionais ao ocasionar déficits crescentes na balança comercial. 

Embora bem-sucedido na consolidação da estabilidade de preços, a política econômica 

do primeiro governo Cardoso tornar-se-ia insustentável diante da acumulação crescente de 

passivos externos. Por isso, Oliveira e Turolla (2003) caracterizaram esse período como de 

“estabilização com desequilíbrio”. Esse já frágil contexto interno se tornou insustentável com 

o agravamento do cenário internacional no contexto das crises financeiras em mercados 

emergentes, na segunda metade da década de 1990, que resultou na fuga de capitais de países 

em desenvolvimento. Como resposta, o governo brasileiro elevou ainda mais as taxas de juros 

e recorreu ao FMI para renegociar sua dívida crescente.  Com efeito, no início de 1999, primeiro 

ano do segundo mandato de Cardoso, tornou-se insustentável preservar o regime de bandas 

cambiais, pautado, sobretudo, pela política de sobrevalorização do real (SALLUM JR.; 

GOULART, 2016). 

 

Regime de Metas de Inflação e taxa de juros 

 

Após segurar a desvalorização cambial por razões eleitorais, o regime cambial foi 

modificado logo nos primeiros dias do segundo mandato de FHC, em janeiro de 1999, quando 

o regime de bandas cambiais foi substituído pelo regime de metas de inflação. Na prática, isso 

significou troca de um regime cambial semifixo para um flexível, o que concedeu maior 

liberdade de promoção de política monetária às autoridades monetárias. O relaxamento da 

âncora cambial inicialmente gerou preocupações quanto ao recrudescimento do processo 

inflacionário, já que naquele momento não era possível antecipar com segurança qual seria 

magnitude do coeficiente de repasse da desvalorização cambial para o nível de preços.  Os 

resultados práticos da mudança de regime cambial, porém, contradisseram até as previsões mais 

otimistas e a taxa de inflação acumulada não passou de 9% (OLIVEIRA; TUROLLA, 2003). 

Sob o regime de metas de inflação, ações da política monetária, sobretudo a fixação 

da taxa básica de juros, passaram a ser guiadas com o objetivo explícito de manter a taxa de 

inflação em níveis pré-estabelecidos. O regime também funcionava como um “estabilizador 

automático” de choques de demanda, mas era incapaz de absorver choques de oferta, e diversas 

vezes as metas de inflação foram fixadas em “patamares irrealistas”. Como resultado, utilizando 

o IPCA como deflator, a taxa Selic de juros atingiu média de 22%, durante o período de 1995-
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98. Já no período de 1999 a 2002, a taxa Selic de juros caiu para uma média de 12%. No entanto, 

ainda que também a taxa de juros real tenha sido reduzida, houve sua manutenção em patamar 

muito mais elevado do que a tendência internacional, de modo que seus efeitos continuaram a 

ser nefastos à economia, sobretudo pelo fato de um contexto no qual a  dívida pública estava 

muito mais elevada em relação ao PIB (GIAMBIAGI, 2011). Como resultado, também a taxa 

real de câmbio era pressionada em patamar mais valorizado, e ainda que tenha perdido valor a 

partir de 1999, manteve-se, ao longo de todo período relativamente valorizada.  

 

3.3.3. O descontrole nas contas externas 

 

Transações correntes: um caos anunciado 

 

A nova política cambial teve também consequências fundamentais nas contas externas 

nacionais. Durante o primeiro governo FHC, ainda que tenha sido fundamental para a 

consolidação da estabilidade de preços, a apreciação cambial gerou um aumento considerável 

do coeficiente de importação de bens e serviços não-fatores e consequente deterioração do saldo 

em transações correntes. Para se ter ideia, entre 1995 e 1998, enquanto as exportações de bens 

e de serviços cresceram apenas cerca de 30%, as importações aumentaram mais de 100%. Ao 

substituir o sistema de bandas pelo regime de flutuação suja50, o governo passara a conseguir 

realizar ajustes na conta corrente, de modo a reverter seu expressivo déficit. Isso aconteceu 

tanto pela depreciação crescente da moeda, como pela reversão do crescimento de remessas de 

rendas ao exterior. Nesse contexto, a progressiva depreciação da moeda somada ao fraco ritmo 

de crescimento econômico doméstico levou à melhora nas transações correntes, já que implicou 

em melhora relativa da competitividade nacional e na redução do ímpeto importador do 

consumidor nacional. Já as rendas se estabilizaram depois da adoção do regime com flutuação 

 

50 “O regime cambial flexível implantado a partir de 1999 não pode ser considerado de flutuação pura. A 

intervenção no mercado cambial tem sido realizada por vários instrumentos, entre os quais se destaca a 

continuidade em manter a dívida indexada à taxa de câmbio, mediante a oferta primária de títulos públicos (NBC-

E e NTN-D) e, mais recentemente, a oferta de swaps cambiais. As intervenções diretas no mercado cambial não 

se restringiram a compras e vendas pontuais, mas chegaram a ser operacionalizadas pela venda de um montante 

fixo de divisas, que ficou conhecida como “raçãodiária” em um momento de baixa liquidez do mercado. O Banco 

Central também atuou oferecendo linhas de comércio exterior de forma a compensar a escassez causada pelas 

incertezas associadas ao ambiente político com o advento das eleições de 2002” (Oliveira e Turolla, 2003, p. 204).  
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cambial. Como resultado, no último ano de Cardoso como presidente, o grande déficit em 

contas correntes foi virtualmente liquidado (OLIVEIRA; TUROLLA, 2003).  

 

Gráfico 5 – Saldo em Transações Correntes (em USS milhões) 

Fonte: Bacen - Elaboração própria.  

 

Abertura limitada do mercado financeiro, balanço de pagamentos e vulnerabilidade 

 

A abertura econômica colocada em prática na década de 1990 também resultou em 

mudanças na regulamentação da entrada de capital estrangeiro no país, tanto sob a forma de 

investimentos direto estrangeiro (IDE), como de investimentos estrangeiros de portfólio. De 

acordo com Penido e Prates (1998), a abertura financeira liberalizou significativamente os 

investimentos estrangeiros de portfólio no mercado financeiro doméstico, como investimentos 

em ações, títulos de renda fixa e aplicações em fundos de investimentos. Esse movimento, no 

entanto, parece ter sido menos intenso do que em outros países latino-americanos, como México 

e, principalmente, Argentina. Já em relação ao mercado de câmbio, em 1991, liberou-se a 

entrada direta de investidores institucionais estrangeiros no mercado acionário doméstico tanto 

de câmbio comercial como flutuante, mas o ingresso de pessoas físicas não-residentes 

permaneceu vedada. Além disso, nunca foi permitida a conversibilidade da moeda para seu uso 

em transações domésticas.   

O resultado dessas mudanças regulatórias em contexto de privatização de empresas 

nacionais foi o aumento progressivo da participação dos investimentos estrangeiros no total 

negociado na BOVESPA, principal bolsa de valores do Brasil, que só entre 1991 e 1995 passou 

de 6% para 29%.  Além disso, “o crescimento da participação estrangeira foi acompanhado pela 
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ampliação contínua dos volumes negociados e da capitalização do mercado (...). Vale 

mencionar que o aumento de mais de 100% do volume de negócios entre 1996 e 1997 esteve 

associado às privatizações da Vale do Rio Doce e de várias empresas de energia elétrica 

estaduais” (PENIDO; PLATES, 1998, p. 179). Infelizmente, a abertura financeira não 

contribuiu substancialmente para a redução do grau de concentração do mercado secundário e 

para a dinamização do mercado primário de ações, já que as aplicações dos investidores 

estrangeiros se concentraram em ações de poucas empresas estatais em processo de 

privatização. 

Desde o início do processo de abertura econômico, a entrada de investimento direto 

estrangeiro (IDE) passou a ser especialmente bem-vinda. É verdade que, como visto na seção 

anterior, o governo brasileiro sempre interpretou a entrada de investimento estrangeira no país 

como positiva. Ainda assim, a partir de 1995, a progressiva deterioração no saldo de transações 

correntes do país, a facilitação da entrada de IDE se tornou ainda mais prioritária, na perspectiva 

do governo, de modo a evitar déficits no balanço de pagamentos. Mais especificamente, com o 

objetivo de reduzir problemas associados ao aumento crescente do déficit em saldo em 

transações correntes, ocasionada pela expansão do coeficiente de importações em velocidade 

muito mais acelerada do que o de exportações, o governo de FHC passou a intervir de modo a 

facilitar a entrada de IDE.  

Nesse contexto, houve a permissão de pagamentos de juros a título de remuneração do 

capital próprio, a redução de 25% para 15%, da alíquota de imposto de renda na fonte sobre 

remessa de “royalties” e a isenção de imposto de renda na fonte sobre lucros e dividendos, o 

que alterava, na prática, a previsão da Lei de Remessas de lucros (1964). A estratégia do 

governo, somada ao contexto de êxito do Plano Real, que possibilitou a estabilização monetária, 

criaram um cenário receptivo à entrada de capital estrangeiro no país, de modo que, entre 1995 

e 2000, sua participação cresceu mais de 600%, tendo passado de 6 para milhões de dólares 

(D’ALMEIDA, 1999).  

O crescimento da vulnerabilidade financeira no Brasil ao longo da década de 1990 é 

questão que merece ser devidamente qualificada. Em primeiro lugar, dada a velocidade do 

agravamento da balança comercial de bens e serviços seria praticamente impossível compensar 

a situação do saldo em transações correntes não fosse pela própria modificação na sua 

composição. Em outras palavras, como a história mostrou, era insustentável tentar compensar 

a piora no saldo em transações correntes resultante do aumento progressivo de importações, 

ocasionadas pela apreciação cambial em grande parte do período, com melhores na conta 

capital e financeira. Ainda assim, por conta, sobretudo, do processo de privatizações, houve 
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grande entrada de IDE, que amenizaram a situação das contas externas nacionais, inclusive 

porque, novamente, a saída em formas de remessas de juros e lucros ultrapassou a entrada de 

recursos por IDE.  

Diferentemente do que ocorrera na Coreia do Sul, como visto no capítulo 3 do presente 

trabalho, no contexto de facilitação da entrada de IDE, apesar de ter havido ensaio de cobrança 

de resultados por empresas atuantes no Brasil, como mostrado na última seção, nunca houve 

implementação de metas associadas à expansão da capacidade de exportação em setores de 

relativo alto valor agregado. Além disso, grande parte do crescimento de investimento 

estrangeiro no período esteve associado ao processo de privatizações e fusões bancárias, e não 

pela expansão da atratividade e da competitividade nacional ou mesmo de movimentos 

autônomos do mercado de capitais. Em outras palavras, houve processo de substituição de 

poupança doméstica pela externa, para usar as palavras de Bresser-Pereira e Gala (2007). 

Concluímos que a política de abertura econômica, articulada à valorização 

cambial, engrendou uma armadilha macroeconômica sobre as contas externas. 

A lógica do Plano real e de sua condução posterior aposta no fato de que o 

sistema financeiro internacional, que vivia momentos de extrema liquidez, em 

1994, continuaria a suprir normalmente as necessidades de financiamento dos 

países emergentes sem nenhum tipo de interrupção, mostrando total 

desconsideração da questão vinculada à natureza instável do capitalismo 

dominado pela globalização financeira. (D’ALMEIDA, 1999, p. 141). 

 

3.4. Mais desenvolvimentista do que liberal? Os governos Lula (2003-2010)  

 

Em 2002, o ex-sindicalista e co-fundador do Partido dos Trabalhadores, Luiz Inácio 

Lula da Silva, venceu as eleições para a presidência do Brasil. Lula foi eleito no contexto 

conhecido como “maré rosa” (pink tide), que marcou a ascensão de diversos governos de 

esquerda na América Latina, no início do século XX, após mais de uma década de adesão quase 

irrestrita a ideias neoliberais que não se converteram em taxas de crescimento elevadas na 

região.  Dada a adoção de retórica de retorno do desenvolvimentismo pelo governo, uma ampla 

literatura tem debatido se a Era Lula poderia ou não ser caracterizado como desenvolvimentista 

(SALLUM, GOULLLARD, 2016; NUNES, 2018). Se a variável em análise no presente 

trabalho fosse desenvolvimento social ou redução de pobreza, nossa resposta certamente seria 

positiva. Ao se considerar, porém, Estado desenvolvimentista como agente promotor de 

mudança estrutural, a resposta se torna menos evidente.  

Apesar de, por um lado, no início do primeiro governo ter havido uma sinalização de 

retorno de atribuição de maior centralidade à realização de políticas industriais focalizadas na 

agregação de valor à produção, logo em seguida, retornou-se à atribuição de baixa relevância 
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de política industrial e estratégia horizontalizada. Por outro, houve manutenção da condução do 

regime de metas de inflação, por meio do qual foram mantidas taxas de juros sobre-elevadas e 

taxas de câmbio relativamente valorizadas em grande parte do governo. Essas medidas, 

somadas ao contexto externo de elevação de preços internacionais de commodities resultaria 

em um dos processos mais acelerados de desindustrialização precoce.  

 

3.4.1. Um ensaio de retorno da política industrial e tecnológica 

 

A eleição do presidente Lula resultou na ambição de o governo retomar ter um papel 

mais ativo na promoção de desenvolvimento econômico, por meio, sobretudo, do fomento ao 

investimento privado. Contudo, na prática não houve mudanças bruscas ou rupturas com o 

passado. Em termos de política industrial, enquanto no primeiro (2003-2006) foi lançada a 

Política Industrial, Tecnológica e de Comércio Exterior (PITCE) voltada à inovação e com 

setores industriais estratégicos definidos, no segundo governo (2007-2010) a principal 

mobilização em termos de política industrial foi o lançamento da Política de Desenvolvimento 

Produtivo (PDP). Também houve expansão do marco regulatório no âmbito da promoção da 

inovação, como a criação das Leis de Inovação e Lei do Bem51 e do Sistema Nacional de 

Inovação.  

 

Política Industrial, Tecnológica e de Comércio Exterior (PITCE) 

 

Lançada em 2004, a PITCE consistiu em um plano de ação do Governo Federal que 

tinha como objetivo o aumento da eficiência da estrutura produtiva, a capacidade de inovação 

das empresas brasileiras e expandir as exportações. Seu objetivo consistia em “induzir a 

mudança de patamar competitivo da indústria brasileira, por meio da inovação e diferenciação 

de produtos (MDIC, PITCE 3 anos, p. 3)” (in ARAÚJO, 2015, p. 144). Desse modo, atribuiu-

se grande relevância à inovação, vista agora como elemento-chave para o crescimento da 

 
51 “A Lei de Inovação de 2004 buscou construir um ambiente de estímulo às parcerias entre institutos de pesquisa, 

universidades e empresas, assim como à inovação das empresas de forma geral.” (Araújo, 2015, p. 147). Já a lei 

do Bem previu incentivos fiscais para a inovação nas empresas privadas, visando reduzir seu risco. “A Lei do 

Bem introduz uma ruptura essencial: os benefícios têm usufruto automático. Não é preciso submeter projeto, nem 

pedir sua aprovação, não exige autorização prévia. Basta lançar os dispêndios em P&D em contas definidas por 

instrução normativa da Receita Federal, que as fiscaliza normalmente quando da fiscalização de imposto de renda. 

(...) Os incentivos buscam, portanto, contribuir para fixar corpo próprio em P&D nas empresas, estimular acordos 

cooperativos com ICTs e micro e pequenas empresas brasileiras, e estimular a cultura patentária no Brasil. 

(SALERNO E DAHER, 2006, p. 14)” (ARAÚJO, 2015, p. 147). 
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competitividade industrial e nacional (NUNES, 2018). Para tanto, foram propostas 57 medidas 

distribuídas em 11 programas e política econômica (CUNHA, 2016).  

A teoria da PITCE ia, em grande medida, ao encontro com propostas 

desenvolvimentistas defendidas no presente trabalho.  De acordo com documentos oficiais, 

seriam colocados em prática três planos distintos, a ser conduzidos de maneira articulada: “1) 

Linhas de ação horizontais (inovação e desenvolvimento tecnológico; inserção externa; 

modernização industrial; ambiente institucional/aumento da capacidade produtiva); 2) Opções 

estratégicas (semicondutores, software, bens de capital e fármacos); 3) Atividades portadoras 

de futuro (biotecnologia, nanotecnologia, biomassa/energias renováveis)” (CANO; SILVA, 

2010, p.7).  

A PICTE propunha, assim, além da manutenção da condução de política industrial 

horizontal, já implementada por governos anteriores, que possibilitasse a redução de custos e 

aumento da competitividade da indústria nacional como um todo, também a retomada de 

políticas industriais verticais, que, em grande medida, focavam-se no fomento de setores de 

médio e alto valor agregado. Mais do que isso, é possível mesmo afirmar que havia sinais de 

tentativa não apenas de se tentar promover catching-up do país, por meio da condução dos 

setores considerados como estratégicos, mas também de leapfrogging, por meio do 

investimento em “atividades portadoras de futuro”, isso é, que foram identificadas como 

indústrias na fronteira da tecnologia.  

Nesse contexto, foram criadas linhas de financiamento à inovação, além de outros 

incentivos fiscais e financeiros para criar programas de subvenção direta às empresas e linhas 

de financiamento com juros reduzidos e subvencionar a contratatação pesquisadores, como o 

Programa de incentivo à Inovação nas Empresas Brasileiras, o Inova Brasil. Além disso, houve 

a importante promulgação da “Lei de Inovação”, n 10.793, em 2005, que fora criada com o 

objetivo de incentivar a inovação e a pesquisa científica e tecnológica e a “Lei do Bem”, Lei n. 

11.196, do mesmo ano, que regulamentou incentivos fiscais às atividades novativas. Contudo, 

a inovação no Brasil apresentaria uma lenta trajetória crescimento, ao longo de todo o período. 

Entre 2006 e 2008, por exemplo, o gasto doméstico bruto em P&D em relação ao PIB passou 

apenas de 1,02% para 1,09% (AVELLAR, 2010, p. 140). 

A maior qualidade do PITCE, o fato de o mesmo priorizar a concessão de auxílio a 

setores de alto valor agregrado, se constituiria na prática, porém, na sua principal fraqueza 

política. Isso porque, ao não abarcar setores mais tradicionais da indústria nacional, a política 

contou com grande resistência política. Nesse sentido, se no início de primeiro mandato o 

governo Lula contou com apoio suficiente da aliança que o elegeu, o que incluía parte 
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considerável do empresariado industrial, como dirigentes da CNI, FIESP e IEDI (ARAÚJO, 

2015), a implementação da PICTE começou a gerar insatisfação, o que se agravou com a 

deflagração do escândalo do “Mensalão”52, em 2005, quando sua coalizão perdeu força. Na 

prática, portanto, a PICTE, que deveria ser uma política de longo prazo, acabou abandonada 

precocemente, de modo que é difícil tentar avaliar impactos efetivos. 

 

Fóruns de Competitividade e Política de Desenvolvimento Produtivo (PDP)  

 

Criados ainda no governo Cardoso, os fóruns foram retomados e ampliados durante a 

gestão Lula, e foram conduzidos entre 2002-03 e 2008-2010. Por um lado, esses fóruns 

apresentavam formato interessante e igualmente compatível com a condução de um Estado 

desenvolvimentista do século XXI, visto que se configuravam em uma maneira democrática de 

realizar articulação entre o setor público e privado, por meio da reunião de líderes do governo, 

empresários e representantes sindicais. Por outro, sua implementação fez parte de uma 

recondução de política industrial, menos setorial e mais horizontal, como demandavam 

diferentes entidades de classe, como a FIESP, que haviam se mostrado insatisfeitos com a 

seletividade da PITCE53.  

Formulada em um contexto político contrário à adoção de estratégia de focalização 

pelo governo, foi lançada, em 2008, a Política de Desenvolvimento Produtivo (PDP). A PDP 

marcou o retorno não apenas no campo prático, mas sobretudo retórico, da adoção de política 

industrial horizontal, após um breve interregno setorial que, como vimos, teve poucos 

resultados práticos. Nesse contexto, a política retomou a concessão de auxílio a uma ampla 

gama de setores, inclusive os mais tradicionais da manufatura brasileira. Formulada no âmbito 

 

52 A crise do chamado “mensalão” se constituiu em suposto esquema de propinas pagas regularmente a 

parlamentares federais, com dinheiro público desviado, para que votassem a favor do governo.  

53 Outra inovação neste contexto foi a criação, em 2003, do Conselho de Desenvolvimento Econômico e Social, 

que além de envolver representantes do governo, empresariado e sindicatos também contava com representantes 

da sociedade civil para debater questões referentes ao desenvolvimento econômico, em perspectiva mais ampla. 

A iniciativa foi inovadora ao colocar em contato representante de diferentes setores, sendo que em 2008, por 

exemplo, dos 81 conselheiros que não pertenciam ao governo, 31 eram representantes do empresariado e do setor 

financeiro, 16 eram sindicalistas e o restante eram representantes da sociedade civil, como líderes de ONGs, 

pastorais, grupos religiosos, estudantes, intelectuais, políticos e acadêmicos. Assim, seus encontros funcionaram 

como “termômetro” para os Ministros. No entanto, suas recomendações em geral só foram acatadas pelo governo 

quando estavam em conformidade com seus planos prévios, ou seja, não tinham influência prática, ao menos 

diretamente.  Exemplo disso foi a sugestão de ampliação do CMN, que apesar de ter sido aprovada com ampla 

margem nunca foi acatada pelo governo. Além disso, sua representatividade poderia ser discutida, visto que 

haviam poucos representantes negros e poucas mulheres, por exemplo (LEAL, 2008). 
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dos fóruns de competitividade, a PDP propôs o amplo objetivo central de “sustentar o ciclo de 

expansão econômica então vivido pelo país (BRASIL, 2008).  

Em entrevista a Araújo (2015, entrevista n. 7, p. 150) um dos formuladores da PDP 

afirmou que se almejava 

ter foco naquilo em que o Brasil efetivamente podia ter competitividade de 

nível internacional, mas respeitar também o grau de diversidade e de 

consolidação das chamadas "indústrias tradicionais"... quer dizer, é claro que 

você tem um setor têxtil que já está transitando pra nanotecnologia mas tem 

que compreender que temos uma base produtiva importante que ainda está 

trabalhando com maquinário do início do século XX (Entrevista n. 7).  

Como era de se esperar, mais do que modificar a atual estrutura da indústria brasileira 

ou mesmo incentivar maiores gastos em inovação, a PDP teve como consequência a promoção 

de empresas e setores nos quais o Brasil já era competitivo e consolidou a atual estrutura 

industrial, em um movimento que provavelmente ocorreria com ou sem a condução de política 

industrial. Abandonou-se, portanto, o ímpeto de se criar novas vantagens comparativas e se 

tomou antiga fórmula de manutenção de fomento a setores em que o Brasil já apresentava 

grande competitividade internacional. Mais especificamente, enquanto a PITCE selecionara 

apenas dois grupos de setores a ser auxiliados, a PDP elegeu um conjunto de 24 setores 

produtivos, que abarcavam desde setores exportadores de matéria-prima, como minério de ferro 

e soja, até setores intensivos em tecnologia, como biotecnologia e nanotecnologia (NUNES, 

2018).  

A análise da atuação do BNDES para a promoção da PDP confirma que predominou, 

no período em questão, a concessão de empréstimos a empresas de setores nos quais o Brasil 

já apresentava clara vantagem comparativa, como petróleo, alimentos e bebidas e álcool. Isso 

se deu pelo fato de os desembolsos do BNDES seguirem a lógica de demanda por crédito, de 

modo que o banco acaba por dar suporte a empresas em setores que o Brasil já seriam 

competitivas o suficiente justamente para ter empresas capazes de conseguir crédito, e não as 

que precisariam de fato de suporte público por atuar em setores de alta tecnologia, que 

apresentam não apenas alto risco, mas também elevado grau de incerteza, para usar as palavras 

de Mazzucato (2013). Nesse contexto, “oito entre as dez maiores aplicações diretas do BNDES 

para a indústria, em 2008, foram para setores de baixa e média baixa tecnologia, com uma clara 

predominância dos empréstimos para promover a internacionalização, por exemplo, das 

empresas de alimentos” (ALMEIDA, 2009, p. 24).   

Como resultado desse processo, a politica industrial do Brasil acabou por consistir 

muito mais no aumento da oferta de crédito subsidiado do que no fomento à descoberta de 
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novos processos de produção ou atividades54. Ademais, ainda que tenha sido lançada em um 

contexto doméstico de otimismo para a economia brasileira, a implementação da PDP também 

foi dificultada, dessa vez não por problemas de ordem de economia política doméstica, mas por 

mudanças no cenário internacional, que foi profundamente abalado pela deflagração da crise 

financeira dos Estados Unidos, em 2008. Como resultado, o governo teve que reajustar a 

previsão de gastos públicos, o que reduziu os recursos empenhados para a execução dessa 

política.  

 

3.4.2. Macroeconomia e contas externas: Equilíbrio no desalinho  

 

Manutenção do tripé macroeconômico 

 

Desde o início do governo Lula, o desempenho da economia brasileira foi 

profundamente influenciado pela evolução da economia internacional e pela opção do governo 

em manter o regime de metas de inflação, a tal ponto que desde o “anúncio das novas metas – 

de 8,5% para 2003 e de 5,5% para 2004 – as decisões mensais acerca da taxa básica de juros 

nas regiões do (...) Copom do Banco Central foram sempre tomadas em função da tentativa de 

atingir o alvo proposto, que, de 2005 em diante, seria de 4,5% a.a.” (GIAMBIAGI, 2011, p. 

211).  Mais especificamente, em 2003, a nova equipe econômica escolhida por Lula, composta 

por representantes do “mercado” Antônio Palocci, Ministro da Fazenda, e Henrique Meirelles, 

como Presidente do Banco Central, se deparou com uma situação econômica desafiadora, que 

combinava um cenário de elevado “risco-país”, que se elevara sobremaneira justamente pela 

eleição de um candidato do Partido dos Trabalhadores, o que era visto com ceticismo pelo 

“mercado”; uma relativa pressão inflacionária; e uma elevadíssima dívida pública. Com isso, a 

margem de manobra inicial do governo para conduzir política macroeconômica era 

relativamente limitada (NOVELLI, 2010).  

A resposta da equipe econômica para restaurar a “credibilidade” da economia 

brasileira foi rápida no sentido de manter o “tripé macroeconômico”, constituído pela adoção 

 

54 Apesar das críticas, o BNDES foi historicamente fundamental ao desenvolvimento nacional. Mesmo durante 

os governos Lula, primeiro, auxiliou mais grandes empresas, o que em termos de mdança estrutural faz sentido, 

já que essas tendem a investir que mais investem em inovação. Além disso, o banco atua tanto na operação de 

empréstimos quanto como investidor das novas empresas multinacionais brasileiras para ajudar no seu processo 

de internacionalização.  
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de um regime metas de inflação, câmbio flutuante e metas de superávit primário, adotado em 

1999, de modo a evitar potenciais perdas de clientes internacionais, que ao final de 2002 

ameaçavam não comprar títulos do governo no ano seguinte, quando Lula tomasse posse 

(SAAD-FILHO, 2005). Não apenas no seu início, mas ao longo de todo o primeiro mandato, a 

equipe econômica de Lula manteve um “tripé rígido”, que pressupunha que o crescimento não 

dependeria da política macroeconômica, e sim de fatores do lado da oferta na economia. A 

equipe econômica do governo manteve, pois, a adoção de medidas pautadas na noção 

neoclássica de que políticas macroeconômicas não seriam capazes de afetar o lado real da 

economia Oreiro (2016), que em grande medida, reproduzia teses sustentadas por agências 

neoliberais como o Banco Mundial. 

Ao assumir a tese segundo a qual não há alternativas, de que há uma só política 

macroeconômica possível (“responsável”), o governo Lula acaba por 

despolitizar o debate, pois o governo insiste na correção das medidas adotadas, 

em sua atitude responsável e madura, em seu compromisso com a 

governabilidade, que o teriam levado a fazer aquilo que “era necessário” e que 

“deveria” ser feito – em decorrência da “herança maldita” do governo Cardoso 

– e não aquilo que “gostaria de fazer”. A política macroeconômica adquire, 

assim, um caráter técnico e neutro, como se fosse desprovida de interesses 

(NOVELLI, 2009, p. 231). 

No que concerne a condução do tripé macroeconômico, a política adotada pela gestão 

Lula apresentou poucas mudanças em relação ao período anterior, de modo que  

O câmbio no regime econômico anterior tinha três defeitos: o viés contra o 

crescimento, o aumento na dívida interna/externa, e a vulnerabilidade a 

choques externos (especialmente o comportamento de manada e ataques 

especulativos). A taxa de juros tinha a função de equilibrar o balanço de 

pagamentos, sendo conservada persistentemente em patamares elevados para 

manter o câmbio sobrevalorizado. Os grandes saltos acima desse patamar 

ocorreram em resposta a choques externos (BRSSER-PEREIRA; NAKANO, 

2002, p. 147). 

Com relação à taxa de câmbio real, logo no início do governo Lula, em 2003, houve 

uma tendência de depreciação da taxa de câmbio real, que facilitou as exportações nacionais e 

a manutenção de superávit em conta corrente do balanço de pagamentos, expansão das reservas 

internacionais e queda da dívida externa. Ainda assim, essa sempre esteve em patamar 

relativamente elevado, e, a partir de 2006, a progressiva alta nas exportações de bens primários 

somada à manutenção da política de taxa de juros elevados fez com que a entrada de dólares no 

país se tornasse cada vez mais intensa, o que ocasionou uma progressiva apreciação cambial. 

Já em relação à taxa de juros, apesar de ter havido uma tendência quase constante de queda, 

desde 1998, que se tornou mais acentuada desde 2008, seu padrão mais baixo sempre esteve 

muito acima de valores apresentadas por outras economias emergentes. Para se ter uma ideia, 

com a decisão do último Comitê de Política Monetária do Banco Central (Copom) da Era Lula 
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de manter a taxa Selic em 10,75% ao ano, o país encerraria o ano com a maior taxa real de juros 

do mundo à época, em 4,8% (SINGER, 2015) 

É possível afirmar, porém, que a substituição de Antônio Palocci por Guido Mantega, 

no Ministério da Fazenda, em 2006, trouxe mudanças na condução de outras políticas 

econômicas, para além da manutenção do tripé, sobretudo durante o segundo governo Lula 

(2007-10). Nesse contexto, os resultados macroeconômicos foram positivos não apenas em 

termos de crescimento do PIB, mas também pelo fortalecimento de grandes empresas nacionais 

estatais e privadas, por meio de um aumento substancial da importância, escopo e magnitude 

da atuação do BNDES. Finalmente, embora os saldos primários do país tenham permanecido 

superavitários até 2014, houve maior tendência de expansão dos gastos públicos e 

afrouxamento dos superávits primários, de modo a se avançar na agenda social e no projeto de 

distribuição de renda e redução da pobreza (BARBOSA, SOUSA, 2010; MORAIS, SAAD-

FILHO, 2011; GIAMBIAGI, 2011). As bases do tripé, no entanto, foram preservadas e, como 

veremos na próxima seção, também se manteve a estratégia de “crescimento com poupança 

externa”. 

 

Acúmulo de Reservas Internacionais, taxa de câmbio e balança comercial  

 

No campo externo, houve uma combinação singular de trajetórias. A existência de 

superávits em conta corrente nos primeiros anos do governo, juntamente com a continuidade 

do ingresso de um fluxo expressiva de investimentos estrangeiros, o que gerou uma 

significativa acumulação de reservas e consequente redução da dívida externa líquida do país, 

que chegou a se tornar negativa, em 2008. Como resultado, houve uma reversão de tendência 

histórica do país como devedor líquido. Essa nova conjuntura, entretanto, impulsionou a 

apreciação do Real, que só seria interrompida em 2008, com a eclosão da dívida internacional. 

Consequentemente, houve, na prática, uma política de incentivos à importação e desincentivo 

à exportação de bens manufaturados. 

Uma análise descuidada apenas do saldo das exportações do Brasil durante o governo 

Lula induziria a conclusões puramente otimistas, como, aliás, aconteceu com a opinião pública 

à época. De fato, houve um salto expressivo no valor das exportações nacionais, nos primeiros 

anos do mandato. Contudo, em primeiro lugar, as importações cresceram de maneira ainda mais 

acentuada, o que criou impactos crescentes no saldo de transações correntes. Além disso, ao 

contrário do que aconteceu com as importações, os valores totais arrecadados com exportações 

estiveram muito mais associados pela elevação de preços de bens exportados, sobretudo 
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commodities, que naquele momento foram eram crescentemente demandas pela China, do que 

por expansão do seu “quantum”. Com isso, as exportações à Ásia, que em 2000 representavam 

cerca de 20% do total de exportações brasileiras, em 2014 esse valor já estava próximo aos 40% 

(ATLAS DA COMPLEXIDADE, 2020). 

A observação atenta dos fatos já teria demonstrado sinais, à época, da crescente 

vulnerabilidade do Brasil, que estava cada vez mais dependente dessa entrada de recursos. Entre 

1990 e 2010, a exportação de matérias-brutas, como petróleo e ferro cresceu expressivamente, 

ao passo que a exportação de maquinários, veículos e outros materiais perdeu participação de 

maneira significativamente. A exportação de materiais brutos, por exemplo, passou de 14% 

para 23% do total das exportações. Já o setor automobilístico sofreu maior regressão durante a 

primeira década de 2000, quando regrediu de mais 22% para cerca de 14% das exportações 

totais (ATLAS DA COMPLEXIDADE, 2020). 

Em um contexto de câmbio relativamente apreciado, houve crescimento contínuo tanto 

de importações como de exportações, com saldo positivo que ajudou a melhorar o saldo em 

transações correntes. Já no período seguinte, a aceleração da economia, domesticamente 

impulsionada pela criação de milhões de postos de trabalho e pela concessão de crédito, e 

externamente pela elevação da demanda e dos preços de commodities, em contexto de 

apreciação cambial, acabou por impactar negativamente o saldo comercial, que mesmo com 

grande expansão de exportações sofreu com a expansão expressiva das importações, como 

indicado no Gráfico 6. Esse novo contexto somado ao aumento substancial no já tradicional 

déficit na balança de serviços, em parte agravado por grande aumento de viagens internacionais 

realizada por brasileiros, e na balança de rendas, resultou em queda de quase 50% no superávit 

em conta corrente do balanço de pagamentos.  
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Gráfico 6– Saldo em Transações Correntes no Brasil (Em USS milhões). 

Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboração própria.  

 

Segundo Giambiagi (2011, p. 221), 

Com isso, o país desfez em parte o ajustamento que tinha realizado a duras 

penas — com a erosão de popularidade disso resultante, de FHC no seu 

segundo Governo e de Lula na primeira metade do seu primeiro. Lembremos 

que a poupança externa — contrapartida, nas Contas Nacionais, do déficit em 

conta corrente — tinha sido de 4,3% do PIB em 1999 no começo do 

ajustamento verifica- do no segundo Governo de FHC e revertera o sinal, 

transformando-se em “despoupança” — superávit em conta corrente — de 

1,4% do PIB em 2004. Seis anos depois, era novamente positiva em 2,7% do 

PIB em 2010, com o ressurgimento dos déficits em conta-corrente. 

Durante os primeiros anos da gestão Lula, portanto, o país apresentou ótimos 

resultados no balanço de transações correntes, que foram impulsionados, sobretudo, pela quase 

duplicação das exportações de bens e pela melhora progressiva na Conta Capital e Financeira, 

resultante da elevação tanto de investimentos em carteira, como de IDE. Essa maciça entrada 

de capitais externos no país foi ocasionada pela elevada taxa de juros doméstica e a pela 

crescente expectativa de apreciação do real (BARBOSA; SOUSA, 2010), como debatido na 

última seção. Como resultado, a partir de 2006, grande parte dos superávits no Balanço de 

Pagamentos do país, que possibilitaram a expansão das reservas internacionais, originaram-se 

da evolução da conta de capitais e não de resultados na conta corrente. 

Segundo Goncalves (2012), havia indícios de aumento da vulnerabilidade externa ao 

longo do governo Lula. Por exemplo, o fato de a parcela de IDE para o agronegócio, mineração 

e petroléo terem aumentado substancialmente de 2,3% para 15,4% no mesmo período. De 

maneira geral, ao longo do governo Lula houve ganhos de competitividade internacional dos 

produtos primários, perda dos manufaturados. Além disso, houve uma concentração de capital 

no conjunto das 50 maiores empresas nacionais, de modo que sua participação passou de 17,6% 

para 19,6%, entre o início e o fim do governo. O processo de concentração de capital foi ainda 

mais pronunciado no sistema financeiro. Entre as cinco maiores empresas nacionais, houve 

aumento de capital estrangeiro de 56,8%, em 2002, para 68%, em 2010.  

A crise internacional de 2008 teve, como era de se esperar, grandes impactos no 

comércio exterior brasileiro, já que resultou na queda tanto no volume, como nos preços de 

commodities, que haviam sido, até então, o principal canal de crescimento econômico. Mesmo 

assim, contrariando as expectativas do mercado, o governo Lula lançou um programa 

anticíclico de recuperação econômica, que ajudou a compensar os resultados negativos na 

balança comercial. Em 2010, ultimo ano de governo, embora as exportação de bens e serviços 
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tenham se mantido estáveis, o sucesso da política implementada pelo governo somado à grande 

apreciação cambial teve como consequência negativa a piora significativa dos balanços de 

comércio de bens e serviços por conta da elevação expressiva das importações, que cresceram 

quase 10% em termos reais em relação ao ano anterior (BARBOSA; SOUSA, 2010). 

Como se percebe, não houve ruptura com a política econômica adotada até então. 

Primeiro, contou-se com a entrada de capital estrangeiro para garantir não apenas 

sustentabilidade das contas externas, mas o crescimento em si. Uma diferença importante em 

termos de contas externas entre as gestões FHC e Lula consistiu no fato de a gestão Lula ter 

logrado quitar sua dívida histórica com o FMI, dada a elevação das reservas internacionais. 

Essa medida certamente agradou a “fada da credibilidade”, para usar o termo de Bastos (2015), 

de modo a contribuir ainda mais para a atração de capital estrangeiro ao país, de modo que, ao 

longo do segundo mandato de Lula, a entrada de recursos internacionais atingiu um novo 

patamar, que se manteve elevado mesmo no contexto da crise de 2008.  

Parecia, pois, o momento perfeito para uma mudança de rumo na condução de política 

externa, menos dependente. O governo, no entanto, manteve de forma conveniente a velha 

estratégia de crescimento com “poupança externa”. Retomando o debate do início da seção, 

confirmamos que, se considerarmos como desenvolvimentistas apenas as políticas que são 

capazes de fomentar avanços na estrutura produtiva, esse governo se colocou, em verdade, 

como “anti-desenvolvimentista” na sua perspectiva produtiva, ao manter a estratégia de 

crescimento com “poupança externa” e a combinação de taxa de câmbio apreciada e de taxa de 

juros elevada.  

O objetivo de qualquer bom governo é aumentar o mercado interno, mas em 

uma economia razoavelmente aberta como é a brasileira não se logra esse 

objetivo estimulando‐se o consumo de massa enquanto a taxa de câmbio se 

aprecia. Quando se faz isso, o mercado interno é tomado pelos importadores 

depois de aproximadamente três anos (o tempo que demora para que importa‐ 
dores de bens industriais se organizem para importar), e a indústria nacional 

perde acesso tanto ao mercado externo quanto ao interno. Foi precisamente o 

que aconteceu no Brasil (BRESSER-PEREIRA, 2016, p. 8). 

Houve, ainda assim, dois momentos em que o governo chegou a sinalizar uma tentativa 

de mudança, já durante a gestão de Guido Mantega na Fazenda, que, como veremos na próxima 

seção, era pessoalmente adepto a ideias desenvolvimentistas. A primeira delas consistiu na 

criação de um imposto sobre as entradas de capital.  A segunda, e fundamental, foi o fato de o 

governo ter adotado uma política anticíclica competente, que combinou redução de impostos e 

expansão de crédito por bancos públicos.   

Como nos oito anos do governo Lula a taxa de crescimento anual do pib 

passara de 2,5% para cerca de 4,5%, e como seu principal determinante, a taxa 

de investimento, aumentou de 17% para 19%, esses analistas concluíram de 
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forma otimista que o Brasil havia, afinal, retomado o desenvolvimento 

econômico paralisado muito tempo atrás, em 1980. Essa conclusão era 

apressada e sem fundamento teórico. Era apressada porque o crescimento 

econômico durante os dois primeiros anos do governo logo a desmentiram. 

Não tinha fundamento teórico porque os otimistas não se deram conta de que 

o crescimento no governo Lula derivara de condições externas favoráveis, não 

tendo sido capaz de superar o obstáculo fundamental ao desenvolvimento 

brasileiro: a armadilha da alta taxa de juros em relação aos padrões 

internacionais e da taxa de câmbio sobreapreciada (BRESSER-PEREIRA, 

2013, p. 6).   

Na prática, a política adotada pelo governo combinou o não-controle da holandesa 

brasileira, a adoção de política macroeconômica que manteve câmbio sobreapreciado e taxa de 

juros elevada, e política industrial que não seguiu um planejamento continuado e setorializado. 

Isso associado ao contexto internacional de expansão na demanda e preço por commodities 

exportadas pelo Brasil, notadamente a soja, funcionaram, na prática, como um conjunto de 

desincentivos ao setor produtivo nacional.   

 

3.5. O fracasso da retomada do desenvolvimentismo: O 1º governo Dilma (2011-2014) 

 

A Era Lula deixou como herança positiva uma tendência de taxa de crescimento do 

PIB relativamente satisfatória e notável redução da pobreza, por conta da adoção políticas 

sociais como o Programa Bolsa Família, do aumento do trabalho formal e da elevação 

progressiva do salário real. Contudo, em termos de mudança estrutural, houve manutenção 

armadilha macroeconômica constituída de taxa real de câmbio sobrevalorizada e taxa real de 

juros elevada, que em partes pode ter contribuído para os resultados pífios da política industrial 

levada a cabo. Curiosamente, apesar de Dilma Rousseft ter sido apadrinhada politicamente por 

Lula, em termos de política econômica, houve maior convergência entre os governos FHC e 

Lula do que entre governos Lula e Dilma.  

Ainda em seu primeiro ano como presidenta, Dilma e sua equipe se depararam com a 

deflagração de um desdobramento da crise financeira de 2008, que teve como epicentro a União 

Europeia, em 2011. A tendência recessiva apresentada pela Europa fez com que a China 

adaptasse sua estratégia de crescimento, que se voltou mais ao mercado interno e resultou em 

taxas de crescimento relativamente menos expressivas. Inicialmente, o novo governo optou por 

manter o regime de política macroeconômica, ancorado no regime de metas de inflação, 

manutenção de superávit primário e regime de câmbio flutuante, mas essas políticas seriam 

progressivamente flexibilizadas.  
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Apesar de Dilma ter mantido a equipe econômica do governo Lula, encabeçada por 

Guido Mantega, à frente do Ministério da Fazenda, por Alexandre Tombini à frente do Banco 

Central, que assumira o cargo apenas em novembro de 2010, e por Luciano Coutinho, sob a 

direção do Banco Nacional do Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES), houve 

reconhecimento de que para manter um ritmo elevado de crescimento econômico, o governo 

precisaria mudar de estratégia55. “Foi aí que se abriu a oportunidade de colocar em prática a 

Nova matriz, que vinha sendo preparada desde a substituição de Henrique Meirelles por 

Alexandre Tombini” (SINGER, 2015, p. 43), ou “Nova Matriz Econômica” econômica, como 

ficaria conhecida. A ideia básica dessa nova política econômia era ajustar parâmetros 

macroeconômicos do Brasil, como a taxa de juros real muito alta e o câmbio muito valorizado 

e, subsidiariamente, promover a retomada da condução de políicas industrias como estratégia 

de promoção de desenvolvimento angariada pelo Estado.  

Nesse sentido, é possível afirmar que grande parte do diagnóstico realizado pela equipe 

econômica de Dilma mostrou-se compatível com as propostas do novo-desenvolvimentismo: 

necessidade de o Estado fomentar crescimento sustentado; busca pela redução da taxa básica 

de juros; uso do BNDES para fomento do investimento tanto público como privado; 

estabelecimento de um plano de reindustrialização – o Plano Brasil Maior -; proposta de 

desvalorização real da moeda; e manutenção de controle relativo de capitais. Infelizmente, sua 

condução na prática não seguiu os preceitos compatíveis com a teoria em questão. Nesse 

sentido, tanto a condução errática de política econômica, como o fortalecimento de ideias 

radicalmente neoliberais entre empresários, elite e até parte da burocracia nacional 

ocasionariam resultados catastróficos não apenas em termos econômicos, mas também 

políticos.  

 

3.5.1. Desvalorização da taxa real de câmbio, redução da taxa real de juros e controle 

parcial de capitais: Um ensaio fracassado de escape da armadilha 

 

Com relação à taxa básica de juros, a ideia do governo era reduzir a acentuada 

tendência de o Brasil apresentar uma das mais elevadas taxas de juros reais do mundo em uma 

economia que, à época, mostrava-se relativamente estável, sobretudo depois da resiliência 

 
55 Em discurso realizado em 2012, por exemplo, a própria presidenta afirmou que que para se desenvolver o Brasil 

seria preciso solucionar o que chamou de “três amarras” da economia brasileira: taxa de juros alta, câmbio e 

impostos (BRESSER-PEREIRA, 2013). 
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relativa apresentada durante a crise econômica de 2008, de modo que o risco apresentado não 

justificaria tal taxa. Como bem sintetizado por Bastos (2017, p. 17), ao promover a redução da 

taxa de juros à época, o governo tinha como principais objetivos reduzir o custo fiscal da dívida 

pública; ganhar graus de liberdade fiscal para a execução de políticas sociais e investimento; a 

redução da rentabilidade de aplicações financeiras, de modo a aumentar também os incentivos 

aos investimentos privados; reduzir o diferencial internacional de juros, de modo a possibilitar 

a depreciação cambial, que era finalmente reconhecida pelo governo como necessária para 

assegurar a competitivade international aos investimentos produtivos.   

Já no âmbito do controle de capital, foram tomadas medidas tanto para complementar 

a condução de política monetária com objetivo de conter a tendência inflacionária, como para 

tentar evitar a valorização ainda mais acentuada da taxa de câmbio real. Entre as principais 

mudanças promovidas pelo governo, podemos ressaltar tanto a elevação do  Imposto sobre 

Operações Financeiras (IOF), criado ainda durante o governo Lula sobre operações de portfólio, 

como a imposição de impostos para controle de capital também sobre captações externas, o que 

abarcou, inclusive, empréstimos intercompanhias (CAGNIN et al, 2013)56.  

Finalmente, em relação à política cambial, o governo reconheceu, provavelmente pela 

primeira vez, que havia uma tendência de existência de sobrevalorização da taxa real de câmbio 

que seria nociva à competitividade da indústria nacional. Seu êxito, mesmo de curto prazo, no 

sentido de reduzir a valorização foi mais modesto. Apesar da tentativa de o Banco Central 

desvalorizar a moeda, essa atingiu patamar de apenas, ao final de 2012, seu valor esteve 

próximo a 2 reais/dólar (SINGER, 2015, p. 43). Marconi (2012) mostrara, em estudo realizado 

à época, no entanto, que para atingir um valor compatível ao de taxa de câmbio de equilíbrio 

industrial, esse valor precisaria chegar a quase 3 reais, ou 2,75, mais precisamente.  

Segundo Carvalho (2018, n.p.), 

A desvalorização do real não chegou a ser grande o suficiente para fazer 
a diferença no desempenho exportador brasileiro e no crescimento 

industrial. Os motivos são variados. Primeiro, há evidências51 de que 

as exportações brasileiras são relativamente insensíveis a variações na 

taxa de câmbio, pois são demasiado concentradas em produtos cuja 

demanda é pouco sensível a preços. É o caso, por exemplo, de produtos 

 

56 Essas não foram as únicas medidas tomadas à época nessa seara. Adicionalmente, acionaram dois novos 

instrumentos regulatórios: (a) a regulação financeira prudencial, ao impor recolhimento compulsório sobre as 

posições vendidas dos bancos no mercado de câmbio à vista; e (b) a regulação das operações com derivativos 

cambiais, ao impor IOF de 1% sobre as posições líquidas vendidas nesses derivativos acima de 10 milhões de 

dólares” (CAGNIN et al, 2013, p. 178).  
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agrícolas e minerais que têm seus preços determinados em mercados 

internacionais e não podem ser substituídos por outros. 

Para desenvolver setores novos com bom desempenho exportador, a 

desvalorização do real teria de ser muito maior e duradoura.  

A despeito da tradicional crítica neoclássica à condução de política econômica da 

equipe de Dilma Rousseff de que houvera um desajuste inesperado dos preços relativos, em 

verdade um dos principais objetivos da política do governo era, justamente, promover um 

reordenamento dos preços relativos da economia, de modo reduzir a taxa de juros e elevar a 

taxa de câmbio (desvaloriza-la). Desejava-se, pois, tentar resolver, em menos de dois anos, “três 

décadas de rentismo curto-prazista e deslocar capitais em larga escala para investimento de 

longo prazo em infraestrutura e diversificação industrial. Com isso, assegurar o crescimento do 

emprego, a geração de receitas tributárias e a redução da vulnerabilidade externa” (BASTOS, 

2017, p. 18).  

Parece, pois, que a velocidade da implementação dessas políticas se constituiu no 

primeiro problema na condição de política econômica. Ainda mais grave, porém, foi a escolha 

da estratégia adotada pelo governo. Ao invés de incentivar a produção e exportação de alguns 

setores-chave e a imposição de alguma forma de contra-incentivo para a importação de bens 

supérfluos, o governo optou pela cada vez mais ampla concessão de isenções tributárias e 

subsídios. Como veremos na próxima seção, essas medidas mostrar-se-iam catastróficas, tanto 

no seu planejamento, como na sua implementação.  

 

3.5.2. Política industrial e a efêmera tentativa de setorização  

 

Plano Brasil Maior  

 

No início do governo Dilma, foi lançado o Plano Brasil Maior (PBM), em 2011, que 

tinha como objetivo aumentar a competitividade da indústria nacional, por meio do incentivo à 

inovação tecnológica, agregação de valor a produtos e serviços e fomento à produção nacional, 

de modo a alavancar a competitividade da indústria nacional entre 2011 e 2014. Mais do que 

dar continuidade ao PDP, o lançamento desse novo plano, a ser conduzido pelo MDIC com 

apoio de outros ministérios, como o da Fazenda e o da Ciência e Tecnologia, marcou retorno  à  

tentativa de promover setores específicos de produção de bens e serviços de maior valor 

adicionado, que ficava evidente já no seu lema, “Inovar para competir, competir para crescer” 

(BRASIL, 2011).  
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Entre as medidas propostas que confirmam essa análise, destacam-se o estímulo ao 

investimento e à inovação, a defesa à indústria, o financiamento à inovação, a aplicação de 

recursos em setores de alta e média tecnologia e a concessão de preferência a produtos 

manufaturados nas compras governamentais (CAGNIN et al, 2013). Para tanto, o governo 

federal criou uma robusta linha de crédito subsidiado do BNDES para o investimento de 

empresas, que seriam financiadas por repasses recebidos do Tesouro Nacional. Na prática, ao 

longo do primeiro mandato de Dilma esses repasses chegaram a 400 bilhões de reais (SINGER, 

2015).  

Mais uma vez, na prática os incentivos concedidos à indústria nacional acabaram não 

sendo focalizados. Foi o caso, por exemplo, da redução súbita do preço da eletricidade, em 

setembro de 2012. Por meio de uma medida provisária, convertida em lei no ano seguinte, que 

se mostraria uma das mais desastrosas tentativas de atender à reinvindicação da indústria 

nacional de necessidade de reduzir custos para aumentar a competitividade da produção 

nacional (CARVALHO, 2018)57. Em primeiro lugar, a perda de valor abrupta de um dos setores 

que mais pagavam dividendos na Bolsa de Valores terminou por ocasionar perdas substanciais 

a investidores do setor. O Fundo norueguês Skagen, que tinha participação que valia 1,3 bilhão 

de reais na Eletrobrás no começo de 2012, por exemplo, depois da mudança passou a valer 740 

milhões de reais (SINGER, 2015, p. 44).O prejuízo às distribuidoras de energia foi tão forte 

que, em 2015, o Tesouro Nacional teve de compensar essa e outras medidas tomadas no âmbito 

da administração de preços pelo governo federal, o que levaria à elevação da inflação. Pior, não 

parece haver evidência “de que a redução de tarifas de energia elétrica tenha sido eficaz em 

gerar competitividade para a indústria brasileira, que, dada a queda de rentabilidade causada 

pela desaceleração da economia, pode ter apenas aproveitado a medida para recompor suas 

margens de lucro” (CARVALHO, 2018, n.p.). 

Além da implementação de políticas industriais verticais implementadas de maneira 

indevida, o governo também tentou realizar políticas industriais focalizadas, realizadas por 

meio da desoneração tributária concedida a setores específicos. Errou, novamente, não apenas 

na implementação, mas também no desenho da medida. É verdade que o governo Lula já havia 

implementado diversas medidas de desoneração tributária, mas foi só durante o governo da 

 
57 No âmbito dessa mudança na legislação, foi realizada uma antecipação da renovação de contratos de concessão 

que venceriam entre 2015 e 2017. Em troca da extinção de um conjunto de encargos que até então incidiam sobre 

a conta de luz, da renovação de concessões de forma não onerosa e da prorrogação dessas concessões o governo 

exigiu que as empresas aceitassem reduzir suas tarifas, entre 18 e 32%, para os setores de consumo e de indústria 

e serviço, respectivamente (CARVALHO, 2018). 
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presidenta que a política de desonerações passou a figurar como uma das principais políticas 

econômicas levadas a cabo pelo governo federal.  

Nesse contexto, a desoneração tributária se tornou, pois, o principal instrumento com 

objetivo elevar a competitividade da indústria nacional, que vinha sendo corroída tanto pela 

tendência de apreciação cambial e de acirramento da concorrência interna e internacional no 

contexto da Crise Europeia (CAGNIN et al, 2013). Em 2012, foram escolhidos quinze setores 

a serem auxiliados por meio de desonerações tributárias, número que em 2014 saltou ainda 

mais, para 42 (SINGER, 2015). Entre as principais medidas ainda no âmbito do PBM, podemos 

citar a “redução do IPI sobre bens de investimentos; instituição do Reintegra (...); redução 

gradual do prazo de devolução de créditos referentes ao PIS-PASEB/Cofins sobre bens de 

capital; (...) novo regime tributário para o setor automotivo” (CAGNIN et al, 2013, p. 181).  

As desonerações tributárias foram, na prática as principais medidas tomadas tiveram 

natureza não apenas de política industrial, mas também comercial e de fomento à tecnologia, 

mas não foram as únicas, claro. No âmbito das políticas comerciais, por exemplo, o governo 

também elevou os impostos de importação de mais de 100 produtos (CARVALHO, 2018). 

Além disso, houve medida de favorecimento de conteúdos produção interna, “elevou-se em 30 

pontos percentuais o IPI sobre os veículos importados ou que tivessem menos de 65% de 

conteúdo local. Em fevereiro de 2012, a Petrobras fechou acordo para alugar 26 navios-sondas 

a serem construídos no Brasil, com 55% a 65% de conteúdo nacional” (SINGER, 2015, p. 45).  

Observa-se, portanto, que a despeito da ambição inicial do governo de promover uma 

política industrial mais focalizada, na prática atuou-se no sentido de promover políticas 

verticalizadas, por um lado, e ao se auxiliar um sem-número de setores, por outro, na prática 

não se focalizou em nenhum. O altíssimo custo dessas renúncias tributárias não pode ser 

ignorado. Nesse sentido, “o custo anual com as renúncias tributárias, que era de 140 bilhões de 

reais em 2010, passou a ser de 250 bilhões em 2014, também em valores correntes de cada ano. 

A estimativa é de que as desonerações concedidas a partir de 2011 somem mais de 458 bilhões 

até 2018” (CARVALHO, 2018, n.p.). Além disso, “embora sua política anticíclica tivesse 

aumentado o número de setores beneficiados com incentivos fiscais e com desoneração de 

encargos sociais na folha de pagamento, isto não pode dar conta da crise, e ainda agravou a 

situação fiscal” (CANO, 2017, p. 27). 

O resultado dessas políticas da adoção dessas e de outras medidas de desonerações 

tributárias e previdenciárias, como as mudanças efetuadas também no setor dos combustíveis, 

fez com que a redução da taxa SELIC e da desvalorização moderada da taxa de câmbio fossem 

inócuas, de modo que a produção industrial permaneceu praticamente estagnada ao longo de 
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todo o tempo que Dilma esteve à frente da presidência58. As pressões políticas e econômicas 

resultantes dessas políticas se elevaram a tal ponto no início de seu segundo mandato que Dilma 

sucumbiria à adoção de uma política ortodoxa, como a solicitada pelo empresariado, o que teve 

resultados ainda mais nefastos. Na próxima seção, apresentamos brevemente reflexões sobre a 

economia política do período à luz das discussões já realizadas no presente trabalho. 

De maneira mais ampla, desde a década de 1990, o Brasil, que até a década de 1970 

fora um dos países que haviam apresentado maiores taxas de crescimento econômico no século 

XX, parou de avançar em seu processo de catching-up. A principal razão para esse triste 

fenômeno se constitui na perda de capacidade pelo Estado brasileiro na elaboração de um 

projeto de industrialização nacional. Como resultado, as empresas nacionais mostraram-se cada 

vez menos competitivas em um contexto de conclusão da chamada “terceira revolução 

industrial” e início da “quarta revolução industrial”.  

 

3.6. Economia política da política econômica: Breves considerações  

 

Collor e FHC foram eleitos em partes pela promessa de promover a liberalização do 

país, o que foi saudado por parte da elite econômica e dos meios de comunicação nacional, cada 

vez mais alinhados à nova corrente de pensamento em voga no mundo desenvolvido. Nesse 

sentido, ainda que o processo liberalizante no Brasil tenha sido considerado por muito analistas 

como menos radical do que os levados a cabo em outros países vizinhos, o fato é que as 

reformas empreendidas durante o governo FHC “seguiam nas linhas gerais aquelas 

preconizadas pelo chamado Consenso de Washington, como a abertura comercial e financeira, 

as privatizações e as reformas pró-mercado (...) e a condução ortodoxa de política econômica” 

(TEXEIRA; PINTO, 2012, p. 916). Como sabemos, porém, essas reformas não lograram 

promover desenvolvimento sustentado do país, mesmo com a promoção de maior liberalização 

da circulação de capital estrangeiro no país, cuja entrada cresceu substancialmente não apenas 

sob a forma de IDE, mas também pela crescente entrada de investimentos de portifólio.  

Houve, nesse contexto, uma mudança fundamental em termos da economia política 

tanto escala doméstica, como internacional. Como discutido no primeiro capítulo do presente 

trabalho, o processo de ascensão de neoliberalismo, no campo retórico, esteve associado à 

financeirização da economia internacional, em termos práticos. Em relação aos agentes 

econômicos envolvidos nesse processo no contexto brasileiro, cumpre observar que 

 
58 Para essa reflexão, ver Carvalho (2018).  
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a fração bancário-financeira do capital (bancos, seguradoras, fundos de pensão, 

corretoras, agências de rating etc.) passa a deter a hegemonia no interior do bloco no 

poder e sua influência, a expressar-se especialmente a partir de um dos principais 

centros de poder no Estado: o banco central. Sua influência é exercida tanto indireta, 

com a propagação da ideologia da ortodoxia econômica por meio da grande imprensa 

e daquela especializada nos temas econômicos, como diretamente, pela troca de 

posições entre diretores e presidentes do Banco Central e ocupantes dos postos-chave 

no mercado financeiro. Destaque-se, ainda, a solidariedade ideológica e de interesses 

do mercado financeiro doméstico e do mercado financeiro internacional. Este último, 

inclusive, pelo apoio decisivo das instituições-chave do sistema financeiro 

internacional, o Banco Mundial e o FMI, que impunham as políticas ortodoxas ao 

Brasil e outras economias por meio das condicionalidades exigidas aos empréstimos 

e socorro às crises nos países periféricos (TEXEIRA; PINTO, 2018, p. 917).  

Essa questão tornou-se ainda mais complexa, à medida que, se na década de 1990 

houve uma maior divisão entre a burguesia industrial e a bancário-financeira ou financeiro-

rentista, nos últimos anos tem havido um movimento de financeirização de empresas 

domésticas e internacionais. Com isso, grande parte das maiores empresas no Brasil passaram 

a diversificar seus investimentos, por meio da realização de investimentos em carteira, o que 

inclui, muitas vezes, a criação de mesas de operações dentro de empresas que até poucas 

décadas atrás tinham como origem única de renda suas produções.  

Apesar de a eleição de Lula ter despertado o pânico inicial da elite financeiro-rentista 

do país, em 2003, o anúncio de seus ministros da Fazenda, e Presidente do Banco Central e a 

manutenção do tripé macroeconômico com metas de inflação e de superávit primário ainda 

mais ambiciosas do que as propostas pela gestão anterior, o governo conseguiu manter um 

delicado equilíbrio entre os interesses da elite financeira, empresarial e até dos sindicados. A 

opção do governo, porém, foi de se manter “dançando a valsa” já tocada por FHC, para usar a 

expressão de Carvalho (2019). Se no começo do mandato, parece ter havido, de fato, como 

afirma Saad-Filho (2005), espaço limitado para que o governo atuasse de outra maneira, fato é 

que a partir de 2006 e, sobretudo durante seu segundo mandato, a equipe econômica de Lula 

optou por manter os pilares caros à elite econômica do país, sobretudo via manutenção de taxas 

juros elevadas e taxa de câmbio valorizada, de modo a assegurar sua lucratividade. Também 

não se tentou modificar a alta concentração bancária do país, de modo que os poucos bancos 

operando no sistema nacional apresentaram taxas de lucratividade elevadíssimas em 

comparação às apresentadas por outros países, sobretudo a partir de 2009.  Por isso, a política 

macroeconômica durante o governo Lula pode ser considera como “expressão dos movimentos 

contraditórios desenvolvidos no aparelho de Estado que, mesmo parecendo caóticos e 

contraditórios no curto prazo, são a evidência dos interesses hegemônicos da fração bancário-

financeira nacional e internacional no bloco no poder” (TEXEIRA; PINTO, 2009, p. 927).  
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Já o governo Dilma padeceria de problema contrário. Em um ensaio fracassado de 

romper com os pilares neoliberais da gestão econômica e, consequentemente, ainda que de 

maneira não intencional, com seus defensores, a equipe econômica estabeleceu políticas 

importantes, como a elevação da taxa básica de juros, que iam contra os interesses da elite 

financeiro-rentintas. Sua política industrial desastrosa, no entanto, desencadeou crise 

econômica. A isso se deve acrescentar a crescente oposição da elite nacional e dos meios de 

comunicação nacional e internacional, de modo que mesmo quando Dilma tentou retomar uma 

política econômica mais “lulista” foi inviabilizada pela oposição que sofria no Congresso 

nacional59. Dilma deixou evidente algo óbvio para cientistas políticos, mas muitas vezes 

ignorado por economistas: a economia política é fundamental para que qualquer política 

econômica possa ser adotada na prática. 

A condução desastrosa de políticas industriais horizontalizadas, como suas 

intervenções no setor elétrico e petroquímico, como apresentado na seção anterior, dificulta 

uma análise de economia política da época, já que é difícil distinguir em que medida os 

problemas políticos e econômicos desencadeados ao longo do seu governo foram ou não 

responsabilidade da condução dessas e outras medidas econômicas erráticas.  Ainda assim, é 

preciso reconhecer que houve um elemento político que não pode ser desprezado. Entre outras 

medidas, ao implementar redução relativamente repentina das taxas de juros, o governo 

progressivamente perdeu apoio do empresariado e da mídia nacional e internacional, em um 

processo que culminaria, em última instância, no impeachment da primeira presidenta da 

república.  

 

3.7. Conclusão: A armadilha neoliberal brasileira 

 

Como no caso da literatura apontado por Roberto Schwarz, a implantação de “ideias 

fora do lugar” ou conceitos e práticas “importados”, no campo econômico, fez com que o Brasil 

se prendesse no que chamamos de armadilha neoliberal. O processo de transformação de ideias 

neoliberais como atual mainstream econômico não aconteceu de maneira repentina, sobretudo 

em países emergentes nos quais havia uma forte tradição desenvolvimentista. Ainda assim, 

apesar dos vários anos de elevadas taxas de crescimento com mudança estrutural promovidas 

pelo Estado com viés desenvolvimentista brasileiro, após a crise da década de 1980 passou-se 

 
59 Essa oposição no Congresso tornar-se-ia ainda maior após sua apertada reeleição, em 2014, e culminou, em 

última instância, no seu golpe, em 2016.  
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a crescentemente associar desenvolvimentismo com endividamento externo. Igualmente, após 

o governo Dilma, houve recrudescimento da rejeição a um modelo de Estado mais 

intervencionista.  

Durante os anos de “milagre de produtividade” no Brasil, o modelo de Estado com 

viés desenvolvimentista foi, no plano microeconômico, capaz de promover a conclusão da 

industrialização por substituição de importações. No entanto, a ausência da adoção de metas de 

exportação e baixa setorização da política industrial impediram que o país avançasse mais em 

termos de produzir bens de maior valor agregado. Já no plano macroeconômico, apesar de o 

país ter controlado sua doença holandesa, sobretudo por meio da condução de políticas 

comerciais, a preferência por crescimento “com poupança externa” desencadeou a crise da 

dívida da década de 1980.  

Já durante os governos Collor, Itamar, FHC e Lula, houve, por um lado, a ausência da 

adoção de metas de aumento da capacidade de exportação de empresas auxiliadas por políticas 

industriais e, principalmente, a descontinuidade na condução de políticas industriais e de 

fomento à tecnologia e o baixíssimo percentual de recursos utilizados para fomento de setores 

estratégicos e de maior valor agregado. Por outro, a manutenção, durante grande parte dos quase 

quinze anos em questão, de elevadas taxas de juros, baixas taxas de câmbio e preferência pelo 

financiamento de investimentos com recursos estrangeiros. Já durante o governo Dilma, houve 

um ensaio de romper com o padrão macroeconômico em voga, mas a adoção de política 

microeconômica errática e impasses políticos tornaram a queda do juros e desvalorização 

cambial, ainda que modesta, inócuas.   

Desde a década de 1990, o Brasil estacionou no ponto em que o país esgota seu estoque 

ocioso de mão de obra antes de atingir um estágio de sofisticação produtiva mais avançado ou 

seja, ocupa nossos trabalhadores em atividades de baixa produtividade, especialmente serviços 

não escaláveis, agropecuária, commodities e indústrias de baixa intensidade tecnológica,  mas 

não é capaz tecnologicamente de competir em uma vasta gama de setores de alto valor 

agregado. Em outras palavras, o Brasil se encontra, no início do século XXI, em uma armadilha 

econômica que consiste na sua incapacidade de retomada de seu alcance produtivo rumo à sua 

etapa, que consiste em dar o salto tecnológico. Sem a sua superação, nas próximas décadas, 

qualquer projeto de desenvolvimento muito provavelmente fracassará no sentido de assegurar 

melhores condições de vida à população no longo prazo.   
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CONCLUSÃO: CHUTANDO TAMBÉM A ESCADA MACROECONÔMICA  

 
O que é desenvolvimento econômico? Como o Brasil e outros países de renda média 

podem alcançá-lo? O que diferencia esses países dos chamados “desenvolvidos”? Esse trabalho 

apresenta-se como uma contribuição para responder essas e outras perguntas. A partir de uma 

análise estruturalista de aspectos mesoeconômicos e das premissas de que o Brasil apresentou 

uma tendência de sobreapreaciação cíclica e crônica da taxa de câmbio real de longo prazo, 

ocasionada pela existência de doença holandesa não controlada e pela condução de políticas 

econômicas erráticas que afetam a eficácia de políticas industriais, verificamos em que medida 

mudanças no modelo de Estado adotado pelo Brasil, que até a década de 1980 apresentavam 

viés desenvolvimentista, mas que desde então se tornou predominantemente neoliberal, 

dificultaram sobremaneira a conclusão do catching-up produtivo e do leapfrogging tecnológico 

do país.  

Focamos nossa análise no processo de desenvolvimento econômico, compreendido 

como processo de mudança estrutural no qual há ganhos progressivos de produtividade de 

capital e trabalho. Nossa escolha se embasou na percepção de que o desenvolvimento 

econômico assegura meios físicos e humanos para a garantia de melhores condições de vida 

para cidadãos de cada país. Relembramos, então, algumas das principais lições do primeiro 

grupo de economistas que se debruçaram sobre a questão do desenvolvimento, a partir da 

década de 1940, que nada por acaso são atualmente chamados de desenvolvimentistas clássicos 

ou desenvolvimentistas de primeira geração. Foram esses autores que primeiro definiram o 

desenvolvimento econômico como um processo de transformação produtiva.  

Os pioneiros do deseenvolvimentismo ressaltaram a centralidade do Estado não apenas 

no planejamento e na coordenação da economia, como já observara Keynes, mas também sua 

centralidade como dínamo do processo de fomento dessa mudança estrutural, já que se constitui 

na única instituição capaz de dar o ‘big push’ econômico (Rosestein-Rodan, 1943),  de modo a 

refutar a adoção da estratégia de gradualismo nos estágios iniciais do desenvolvimento. Nesse 

sentido, Estado seria fundamental para corrigir uma falha de mercado associada à inexistência 

de investimentos suficientes para impulsionar uma economia, em seus estágios mais primitivos. 

Esses pensadores também verificaram que seria razoável pensar em desenvolvimento 

econômico não de maneira estática, linear ou automática, mas como um processo frágil, 

dinâmico e errático caracterizado por um sem fim de avanços e recuos. 
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É da teoria desenvolvimentista que tiramos uma das mais importante lições à teoria 

econômica: apesar da relevância das relações de troca entre países, é preciso atribuir 

centralidade à produção. Nesse sentido, vale lembrar tanto a relevância de produções com 

retornos crescentes de escala, sinergia e spillovers, que haviam sido esquecidos tanto pela teoria 

clássica embasada nos escritos de Smith e Ricardo, como pela teoria keynesiana. Foram 

também os desenvolvimentistas, notadamente os chamados estruturalistas latino-americanos, 

encabeçados por Prebisch (1949), que primeiro evidenciaram a existência de uma relação 

desigual de competição entre países no centro e na periferia do capitalismo, e como não apenas 

a quantidade, mas a qualidade do que cada país produz e exporta importa, que se faz ainda mais 

relevante no contexto atual de emergência de cadeias globais de valor, no qual importa menos 

o produto ou serviço final do que é exportado, e mais a natureza do trabalho colocado em cada 

produção.  

Essas discussões ficariam ainda mais claras nos escritos dos teóricos 

desenvolvimentistas de segunda geração. Visando compreender o processo de desenvolvimento 

econômico, esses autores analisaram casos históricos, sobretudo de países do leste asiático, para 

então propor teorias. Nesse contexto, foram ressaltadas questões como a centralidade da 

condução de políticas industriais e a necessidade de o Estado manter um corpo burocrático bem 

preparado, eficiente e comprometido com um projeto amplo de desenvolvimento nacional. 

Finalmente aventou-se a necessidade de haver mecanismos de relação entre as elites 

burocráticas e empresarias, de modo a propor planejamentos, metas e métricas compatíveis com 

as possibilidades nacionais. Isso pode acontecer em ambientes democráticos, por meio, por 

exemplo, da criação de fóruns públicos.    

A segunda geração de desenvolvimentistas mostrou, igualmente, que se fazia premente 

criar mecanismos de prestação de contas tanto da elite burocrática, como dos setores e empresas 

auxiliados diretamente por políticas industriais. Isso porque seria apenas por meio da 

verificação de conduta que o Estado poderia assegurar que recursos públicos concedidos ao 

setor privado fossem utilizados em prol do bem público, e não para interesse individual de 

empresas, de modo a evitar o problema de rent-seeking. Nesse sentido, seria fundamental adotar 

uma política de “cenouras e cacetetes”, de modo que a agir tanto no sentido de incentivar boas 

práticas, como de punir empresas que não cumpriram os acordos realizados com o Estado.  

Nesse contexto, sobretudo conforme o Estado avança em seu processo de 

desenvolvimento, seria preciso que o Estado fosse capaz de atuar como o verdadeiro 

“empreendedor”, no sentido de investir em inovação na fronteira do conhecimento, nos quais 

os riscos e incertezas tenderiam a ser elevados demais para que qualquer agente privado, por 
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mais propenso a risco que seja, decida atuar. De maneira geral, para além de seus tipos ideais 

weberianos, na prática, no entanto, consideramos que Estados apresentam viés 

desenvolvimentista quando incorporam a necessidade de promover mudança estrutural como 

objetivo central da agenda econômica.  

Os primeiros achados da pesquisa do presente trabalho estão associados às lições 

tiradas da análise exploratória dos casos de quatro países atualmente desenvolvidos, durante 

seus processos de mudança estrutural: a Grã-Bretanha, os Estados Unidos, Japão e Coreia do 

Sul. Com o caso da Grã-Bretanha, o país pioneiro no processo de mudança estrutural, 

verificamos, como em outros trabalhos da autora (ZAGATO, 2019), que a emulação consiste 

em primeiro e fundamental estágio no processo de desenvolvimento e que este somente será 

realizado se houver participação ativa do Estado. No caso, seu “proto-Estado 

desenvolvimentista” identificou que para a produção nacional se tornar mais competitiva 

internacionalmente, seria necessário que o país produzisse bens com maior valor agregado, o 

que à época equivalia a investir, sobretudo, no setor têxtil. Como fariam diversos países 

posteriormente, isso incluiu a utilização de expertise internacional e amplo uso de políticas 

industriais protecionistas ‘hamilton-listianas’. Segundo, verificamos que mesmo nesse país, em 

teoria o paladino do liberalismo, a liberalização comercial foi promovida de maneira gradual e 

não-linear.  

Já com a análise do caso norte-americano, evidenciamos, primeiro, que com vistas de 

se manter relevante, eficiente e eficaz, o modelo de Estado com viés desenvolvimentista deve 

se manter em constate modificação, de modo a se redesenhar. Desse modo, para que países 

concluam seu alcance produtivo, é fundamental que seus Estados sejam capazes de adequar as 

políticas públicas em voga, de modo a torná-las constantemente compatíveis com seu estágio 

de desenvolvimento, o que exige grande pragmatismo dos formuladores de políticas públicas. 

Além disso, ao analisar a “questão cambial” norte-americana, que se deu entre os séculos XIX 

e XX, observamos que o debate sobre a importância da taxa de câmbio para a manutenção da 

competitividade de diferentes setores se mostrou tão relevante e efusivo como o debate 

envolvendo a “questão tarifária”. 

Com o caso japonês aprendemos, com a análise da primeira fase do seu processo de 

mudança estrutural, que as formas de auxílio do Estado podem ir muito além da adoção de 

política industrial protecionistas, de modo a incluir não apenas a criação de empresas estatais, 

como até mesmo a sua desestatização. Além disso, o país se constituiu no primeiro exemplo de 

Estado a ter realizado não apenas seu alcance produtivo, mas também seu salto tecnológico de 

maneira explícita. Para tanto, o Estado teve que assumir cada vez mais o papel de “Estado 
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empreendedor”, de modo a conduzir a economia de forma cada vez menos direta na fase mais 

delicada do seu catching-up produtivo, que é passagem da produção de bens de médio para alto 

valor agregado, ou leapfrogging. Nesse contexto, evidenciamos que uma das estratégias de 

sucesso do Japão foi a transição para setores com ciclos mais curtos de produção, de modo a 

“saltar na frente” de outros países tradicionalmente produtores de tecnologia.  

Com base nos achados da pesquisa mencionados, concluí-se que se por um lado o 

desenvolvimento econômico é um processo de alcance, no qual há, inicialmente, emulação de 

práticas, processos, produtos e serviços já realizados por outros países, por outro, seu último 

estágio final consiste justamente na capacidade de deixar de imitar para inovar, de modo a dar 

o salto rumo à autonomia tecnológica. É apenas com a geração da capacidade de produzir bens 

e serviços de maior valor agregado que os países adquirem a capacidade de competir em 

melhores condições em um mundo desigual, como o descrito pelos estruturalistas. 

O caso da Coreia do Sul é ilustrativo dessa conclusão. No ínicio do seu processo de 

industrialização, o país, então liderado por um Estado com viés desenvolvimentista, se baseou 

na emulação de práticas e produções estrangeiras, sobretudo japonesas e norte-americanas, de 

modo que seu êxito parcial lhe faria ascender à condição de país de renda média, no curto 

período das décadas de 1960-70. Para garantir a efetividade das políticas industriais levadas a 

cabo ao longo das décadas em questão, a Coreia manteve taxas reais de juros e câmbio 

compatíveis com a manutenção da competitividade de suas indústrias mais intensas em 

tecnologia à época. Já nas décadas seguintes, o país combinou fortalecimento de seu Estado 

empreendedor para impulsionar seu processo de leapfrogging tecnológico à condução de uma 

lenta abertura abertura comercial e financeira, o que incluiu um progressivo desmonte dos 

mecanismos que evitavam a sobrevalorização de sua moeda, de modo que mesmo sua 

liberalização foi, como na Grã-Bretanha, liderada pelo Estado, que soube, como fizera  norte-

americano, constantemente se redesenhar.  

Outro achado da nossa pesquisa, ainda relacionado ao caso sul-coreano, concerne a 

proposta de que a curva de longo prazo da taxa real de câmbio do país apresentou um formato 

de U-invertido, que pode ser pensado em três fases. Na primeira delas, que durou basicamente 

entre 1953-63, houve um curto período de relativa valorização cambial, compatível com a fase 

de início de sua industrialização, no qual não havia produção expressiva de bens 

industrializados e em que era necessário importar maquinários. No segundo e mais longo 

estágio desse processo, que se extendou até meados da década de 1980 e coincidiu com o 

período de industrialização substituição de importações, houve uma clara tendência de moeda 

relativamente desvalorizada, o que se mostra compatível com a manutenção da competitividade 
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de bens manufaturados cada vez mais sofisticados tanto doméstica, como externamente. Para 

tanto foi fundamental que o governo tenha mantido, em grande parte do período, taxas básicas 

de juros relativamente baixas e tenha promovido, qunado necessário, desvalorizações nominais, 

além de ter mantido uma rígida política de controle de capitais. Finalmente, a fase em que a 

Coreia lograva se especializar na produção de bens de maior valor agregado, de maneira cada 

vez mais competitiva nacional e internacionalmente, coincidiu com uma nova fase de 

valorização da sua moeda. Nesse sentido, longe desse ter se constituído em um processo 

mecânico, essa tendência em U-invertido foi resultado de uma política deliberada do Estado de 

manutenção da competitividade sul-coreana. 

A análise desses quatro casos foi realizada de modo a lançar luz ao processo de 

sofisticação – ou estagnação - produtiva do Brasil, em especial o caso sul-coreano, já que ambos 

os países avançaram em seus processos de industrialização de substituição de importações no 

período das décadas de 1960-80. Como no caso britânico e de praticamente todos os países 

atualmente desenvolvidos, também o Brasil se valeu de emulação e da adoção de políticas de 

cunho protecionista no início de seus processos de mudança estrutural. Enquanto na Grã-

Bretanha o processo de desmonte da adoção de práticas protecionistas levou décadas, no Brasil 

houve interrupção abrupta, entre o período de 1980-2000.  

Em relação aos aspectos ressaltados do caso norte-americano, cumpre observar que 

também o governo brasileiro passou por “redesenhos”. Contudo, o que explica, ao menos 

parcialmente, o crescimento em formato em “vôo de galinha”, nas palavras de Jose Gabriel 

Palma, de economias latino-americanas como a brasileira, é justamente o fato de ter havido 

trocas bruscas e frequentes de projetos de desenvolvimento, que em geral estiveram associados 

mais a questões ideológicas do que pragmáticas. Já em relação ao debate quanto ao papel do 

câmbio na competitividade da produção nacional, observou-se que ao menos há quarenta anos 

esse deixou de ser um assunto colocado na agenda de políticas públicas nacionais.   

Em comparação particularmente à Coreia do Sul, diferentemente do país asiático, o 

Brasil interrompeu seu processo de alcance produtivo justamente no período em que havia 

sinais de início de seu salto tecnológico. Há, porém, outras diferenças entre os casos. Em 

primeiro lugar, o fato de a Coreia ter sido muito mais eficiente na condução de políticas 

industriais efetivas, sobretudo por ter mantido um planejamento estatal coerente e continuado 

e, mais importante, por ter preservado a adoção da estratégia de targeting na adoção de política 

industrial, de modo a fomentar cada setor considerado prioritário, como sugerira Hirschman 

(1958). Além disso, o Estado coreano controlou a entrada de capital estrangeiro de maneira 

mais estratégica do que o Brasil, ao incluir filtragem, inclusive, da entrada de investimento 
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direto estrangeiro, o que incluiu a exigência de que empresas atuassem apenas em indústrias 

consideradas como prioritárias. Enquanto isso, o governo brasileiro modificou sua legislação e 

criou diversos outros mecanismos de modo a atrair capital estrangeiro de maneira irrestrita. 

Finalmente, apesar de ambos os países terem adotado métricas de avaliação de desempenho de 

empresas auxiliadas por benefícios industriais e comerciais, a Coreia foi muito mais eficaz na 

condução da política de “cenouras e cacetetes”, o que incluiu a crucial utilização de métricas 

de capacidade de exportação. Essas características em conjunto tiveram grande impacto na 

evolução dos processos de crescimento dos dois países, visto que afetaram, direta e 

indiretamente, a vulnerabilidade externa de cada um deles. Em síntese, apenas os coreanos 

compreenderam que, como defendera Nurske, em 1958, “capital se faz em casa”. 

Entre o final da década de 1970 e início da década de 1980, ambos os países 

experienciaram situações não só econômicas, mas também sócio-políticas em muito 

semelhantes. Em termos políticos, nos dois países houve mobilizações populares crescentes 

clamando pela redemocratização, após longos períodos de ditadura, que incitaram crises 

institucionais sobre como responder a essas demandas. No âmbito econômico, esse período 

coincidiu não apenas com a maturação de seus investimentos em indústria de base, mas também 

com o reconhecimento de que os modelos econômicos até então em voga haviam estavam a se 

esgotar. Como vimos, os países apresentaram, porém, respostas distintas a contextos 

semelhantes.  

Diante da crise econômica desencadeada pelo choque do petróleo, a Coreia foi capaz 

de manter sua autonomia na condução de política econômica. Já o Brasil, além de ter se 

endividado em maior proporção, combinou as estratégias de atração irrestrita de capital 

estrangeiro, política menos restritiva de importações de supérfluos, e realizou menor controle 

na capacidade de suas empresas expandirem suas exportações. Como resultado, o país latino-

americano passou por uma crise da dívida externa e precisou recorrer ao FMI para negociá-la, 

o que incluiu a aceitação de condicionalidades. Isso, associado ao fato de o país, depois da crise 

da dívida, ter enfrentado também uma longa crise inflacionária, faria com que seu projeto de 

desenvolvimento fosse interrompido, ainda que propostas como a Lei de Informática (1984) 

demonstrem que chegou a haver interesse do governo em avançar na produção de bens cada 

vez mais sofisticados.  

Apesar de também ter sido impactada pela crise econômica, por estar menos 

endividada, a Coreia conseguiu retomar seu projeto de desenvolvmento em relativo curto 

espaço de tempo, de modo a avançar na última etapa de sua mudança estrutural: o salto 

tecnológico. Essa fase de leapfrogging tecnológico coincidiu com o período em que o país 
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deixava de ser competitivo em setores de menor valor agregado, por conta do aumento do custo 

de sua mão de obra, mas ainda não era competitivo na produção de bens de alto valor agregado. 

Ainda assim, a adoção de medidas acertadas pelo Estado e a participação conduzida do setor 

privado mostrariam que a “armadilha da renda média” não se constituti em mal inevitável. 

O Brasil, pelo contrário, deixou de avançar nesse momento crucial de seu 

desenvolvimento. Pior, mesmo após o controle das crises da dívida e da inflação, novos 

contextos doméstico e internacional inviabilizariam a retomada do seu processo de sofisticação 

produtiva. Ao longo dos governos Collor, Itamar, FHC e Lula, houve manutenção em grande 

parte do período da tendência de manutenção de sobrevalorização cambial e elevadas taxas de 

juros, o que impactou sobremaneira a competitividade do setor produtor de bens e serviços 

comercializáveis de maior valor agregado.  

Ainda que nunca se tenha abandonado completamente a adoção de política industrial, 

fato é que diante de um cenário macroeconômico altamente desfavorável, essas tentativas, já 

em si fragilizadas por questões como a baixa setorização e falta de continuidade na sua 

condução, mostraram-se inócuas. Isso somado ao contexto de “boom de commodities”, na 

década de 2000, fez com o que país iniciasse um processo de reprimarização de sua economia. 

Infelizmente, o único governo que chegou a iniciar uma reforma na condução de política 

macroeconômica, o de Dilma Rousseff, adotou políticas microeconômicas erráticas, de modo 

que o resultado da redução da taxa básica de juros, por exemplo, não surtiu efeito no sentido de 

fomentar investimento privado.  

Chang (2003) afirma que os países desenvolvidos recomendam a países em 

desenvolvimento políticas que dificultam, ao invés de facilitar, seus alcances produtivos em 

termos de política industrial, chutando, assim, a escada rumo ao desenvolvimento. Propomos, 

de maneira complementar, que desde a década de 1980, também as recomendações em termos 

de políticas macroeconômicas apresentadas pelo mainstream econômico na prática tendem a 

dificultar a promoção de desenvolvimento econômico. Chuta-se, portanto, também escada em 

termos macroeconômicos. Para reerguê-la, o Brasil, como outros países de renda média, 

precisará retomar o controle de sua macroeconomia, de modo a possibilitar que suas políticas 

industriais voltem a ser efetivas.   

Para que essas mudanças ocorram, será preciso haver uma mudança tanto no plano 

prático, como no retórico. No começo de 2020, quando a autora conclui a presente obra, se por 

um lado observa-se um recrudescimento ainda maior da prática e do discurso de ideias 

neoliberais no Brasil, por outro, a deflagração da crise global econômica, política e social sem 

precedentes na história contemporânea desencadeada pela difusão do COVID-19 cria uma 



185 

 

 

janela de oportunidade para a emersão de um novo paradigma econômico. Para que isso 

aconteça, contudo, é preciso que a heterodoxia desenvolvimentista esteja preparada, de modo a 

se apresentar como corrente de pensamento a embasar uma nova ideologia. Esse trabalho 

almejou representar uma contribuição nesse sentido. 

 

FIM 
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Comercio Exterior, Ministério da Fazenda, Ministério do Planejamento e Ministério da Ciência 
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FURTADO, Celso. O processo histórico do desenvolvimento. In Desenvolvimento e 

Subdesenvolvimento. Rio de Janeiro: Fondo de Cultura, 1961. 

 

______________. Análise do “modelo” brasileiro. Rio de Janeiro: Civilização Brasileira, 

1972. 

 

GALA, Paulo Sérgio de Oliveira Simões. A abordagem histórica e a noção de razoabilidade 

científica em Bresser-Pereira, notas sobre método em economia. Revista Da Sociedade 

Brasileira de Economia Política, 16(1), p. 74–84, 2005. Disponível em: 

<https://revistas.pucsp.br/cognitio/article/view/12455>. Acesso em: 20 de junho de 2020. 

 

http://bibspi.planejamento.gov.br/handle/iditem/618
https://www.scielo.br/pdf/rep/v28n1/a02v28n1.pdf
https://doi.org/10.1080/09692299408434269
https://revistas.pucsp.br/cognitio/article/view/12455


195 

 

 

______________. Real exchange rate levels and economic development: Theoretical analysis 

and econometric evidence. Cambridge Journal of Economics, 32, p. 273–288, 2008. 

Disponível em: <https://doi.org/10.1093/cje/bem042>. Acesso em: 20 de junho de 2020.  

 

GIAMBIAGI, Fábio. Rompendo com a ruptura: O governo Lula (2003-2010). In GIAMBIAGI; 

Fábio; VILLELA, André; CASTRO, Lavínia Barros; HERMANN, Jennifer (Eds.). Economia 

Brasileira Contemporânea [1945-2010]. Rio de Janeiro/São Paulo: Elsevier, 2011. 

 

GILSON, Ronald; ROE, Mark. Understanding the Japanese Keiretsu: Overlaps between 

Corporate Governance and Industrial Organization. The Yale Law Journal, 102(4), 871, p. 

871-906,1993. Disponível em: <https://doi.org/10.2307/796835>. Último acesso: 1 de junho de 

2020.  

 

GRASEL, Dirceu; PEREIRA, Benedito Dias. Contextualização e fases do endividamento 

externo brasileiro: 1964-92. Revista de Estudos Sociais, 5(10), p. 7–21, 2003. Disponível em: 

<http://periodicoscientificos.ufmt.br/ojs/index.php/res/article/view/194/184>. Acesso em: 20 

de junho de 2020. 

 

GUARINI, Giulio; MOLINI, Vasco; RABELLOTTI, Roberta. Is Korea catching up? An 

analysis of the labour productivity growth in South Korea. Oxford Development Studies, 

34(3), p. 323–339, 2006. Disponível em: <https://doi.org/10.1080/13600810600921836>. 

Último acesso: 1 de junho de 2020.  

 

GUERRA, Oswaldo. Política Industrial e Competitividade: De Collor A FHC. Revista 

Organizações e Sociedade, 4(8), p 39-56, 1997. Disponível em: 

<https://www.scielo.br/scielo.php?script=sci_arttext&pid=S1984-

92301997000200002&lng=pt&tlng=pt>. Acesso em: 20 de junho de 2020. 

 

GUZMAN, Martin; OCAMPO, José Antônio; STIGLITZ, Joseph. Real exchange rate policies 

for economic development. World Development, Vol. 110, p. 51–62, 2018. Disponível em: 

<https://doi.org/10.1016/j.worlddev.2018.05.017>. Último acesso: 1 de junho de 2020.  

 

HAO, Jonathan; HUNTER, William Curt; YANG, Won Keun. Deregulation and efficiency: 

The case of private Korean banks. Journal of Economics and Business, 53(2–3), p. 237–254, 

https://doi.org/10.1093/cje/bem042
https://doi.org/10.2307/796835
http://periodicoscientificos.ufmt.br/ojs/index.php/res/article/view/194/184
https://doi.org/10.1080/13600810600921836
https://www.scielo.br/scielo.php?script=sci_arttext&pid=S1984-92301997000200002&lng=pt&tlng=pt
https://www.scielo.br/scielo.php?script=sci_arttext&pid=S1984-92301997000200002&lng=pt&tlng=pt
https://doi.org/10.1016/j.worlddev.2018.05.017


196 

 

 

2001. Disponível em: <https://doi.org/10.1016/s0148-6195(00)00051-5>. Último acesso: 1 de 

junho de 2020. 

 

HARVEY, David. A Brief History of Neoliberalism. New York: Oxford University Press Inc, 

2005. 

 

HAUSMANN, Ricardo; HIDALGO, César A.; BUSTOS, Sebástian; COSCIA, Michele; 

SIMOES, Alexander; YILDIRIM, Muhammed A. The Atlas of Economic Complexity, 2013. 

Disponível em: 

<https://growthlab.cid.harvard.edu/files/growthlab/files/atlas_2013_part1.pdf>. Acesso em: 20 

de jun. de 2020. 

 

______________.; PRITCHETT, Lant; RODRIK, Dani. Growth Accelerations. NBER 

Working Paper Series No. 10566, 2004. 

 

HAYEK, Friedrich A. O caminho da servidão. Sao Paulo: Mises Brasil, 1994.  

 

HERMANN, Jennifer. Auge e declínio do modelo de crescimento com endividamento: O II 

PND e a crise da dívida externa (1974-1984). In GIAMBIAGI; Fábio; VILLELA, André; 

CASTRO, Lavínia Barros; HERMANN, Jennifer (Eds.). Economia Brasileira 

Contemporânea [1945-2010]. Rio de Janeiro/São Paulo: Elsevier, 2011a. 

 

______________. Reformas, Endividamento Externo e o “Milagre” Econômico (1964-1973). 

In GIAMBIAGI; Fábio; VILLELA, André; CASTRO, Lavínia Barros; HERMANN, Jennifer 

(Eds.). Economia Brasileira Contemporânea [1945-2010]. Rio de Janeiro/São Paulo: 

Elsevier, 2011b. 

 

HIRSCHMAN, Alfred Otto. The Strategy of Economic Development. New Haven: Yale 

University Press, 1958. 

 

______________. Against Parsimony: Three Easy Ways of Complicating Some Categories of 

Economic Discourse. The American Economic Review, 74(2), p. 89–96, 1984. Retrieved 

from http://www.jstor.org/stable/1816336 

 

https://doi.org/10.1016/s0148-6195(00)00051-5
https://growthlab.cid.harvard.edu/files/growthlab/files/atlas_2013_part1.pdf
http://www.jstor.org/stable/1816336


197 

 

 

JOHNSON, Chalmers. MITI and the Japanese Miracle. Stanford, CA: Stanford University 

Press, 1982.  

 

JOMO, Kwame; REINERT, Erik. The origins of development economics: How schools of 

economic thought have addressed development. New Delhi/New York/London: Tulika 

Books/Zed Books, 2005. 

 

KATTEL, Rainer; KREGEL, Jan; REINERT, Erik (Eds.). Ragnar Nurkse (1907–2007): 

Classical Development Economics and its Relevance for Today. London and New York: 

Anthem Press, 2009. Disponível em: <https://doi.org/10.7135/upo9781843318194>. Último 

Acesso: 1 de junho de 2020.  

 

KATZ, Claudio. Dualities of Latin America. Latin American Perspectives, 42(4), p. 10–42, 

2015. Disponível em: < https://doi.org/10.1177/0094582X15574714>. Último Acesso: 1 de 

junho de 2020. 

 

KIRKPATRICK, Colin; BARRIETOS, Armando. The Lewis model after 50 years. The 

Manchester School, 72(6), p. 679–690, 2004. Disponível em: <https://doi.org/10.1111/j.1467-

9957.2004.00429.x>. Último Acesso: 1 de junho de 2020. 

 

KVANGRAVEN, Ingrid; ALVES, Carolina. Heterodox Economics as a Positive Project: 

Revisiting the Debate. ESRC GPID Research Network Working Paper 19, 2019. Disponível 

em: <https://www.gpidnetwork.org/wp-content/uploads/2019/07/GPID-WP-19.pdf> . Último 

Acesso: 1 de junho de 2020. 

 

KOHLI, Atul. State-Directed Development: Political Power and Industrialization in the 

Global Periphery. Cambridge/New York/Melbourne/Madrid/Cape Town/Singapore/São 

Paulo: Cambridge University Press, 2004. Disponível em: 

<https://doi.org/10.1017/CBO9780511754371>. Último Acesso: 1 de junho de 2020. 

 

______________. States and Economic Development. The Ford Foundation’s unit on 

Governance and Civil Society. Sao Paulo, 2007. Disponível em: 

<http://www.princeton.edu/~kohli/docs/SED.pdf>. Acesso em: 20 de jun. de 2020. 

 

https://doi.org/10.7135/upo9781843318194
https://doi.org/10.1177/0094582X15574714
https://doi.org/10.1111/j.1467-9957.2004.00429.x
https://doi.org/10.1111/j.1467-9957.2004.00429.x
https://www.gpidnetwork.org/wp-content/uploads/2019/07/GPID-WP-19.pdf
https://doi.org/10.1017/CBO9780511754371
http://www.princeton.edu/~kohli/docs/SED.pdf


198 

 

 

______________. Coping with globalization: Asian versus Latin American strategies of 

development, 1980-2010. Brazilian Journal of Political Economy, vol. 32, No. 4 (192), p. 

531-556, 2012. Disponível em: < https://www.scielo.br/pdf/rep/v32n4/01.pdf>. Acesso em: 20 

de jun. de 2020. 

 

KREGEL, Jan. A. Riscos e implicações da globalização financeira para a. Economia e 

Sociedade, 7, p. 29–49, dez. 1996. Disponível em: 

<http://www.eco.unicamp.br/images/arquivos/artigos/449/02-KREGEL.pdf>. Acesso em: 20 

de jun. de 2020. 

 

LAGO, Luiz Aranha Correa. A retomada do crescimento e as distorções do “milagre”, 1967-

1974. In ABREU, Marcelo Paiva de (Ed.). A ordem do progresso: dois séculos de política 
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	3.3.1. Política Industrial: Planejamento vs. resultados
	3.3.2. Macroeconomia e política cambial a serviço da política anti-inflacionária
	3.3.3. O descontrole nas contas externas

	3.4. Mais desenvolvimentista do que liberal? Os governos Lula (2003-2010)
	3.4.1. Um ensaio de retorno da política industrial e tecnológica
	3.4.2. Macroeconomia e contas externas: Equilíbrio no desalinho

	3.5. O fracasso da retomada do desenvolvimentismo: O 1º governo Dilma (2011-2014)
	3.5.1. Desvalorização da taxa real de câmbio, redução da taxa real de juros e controle parcial de capitais: Um ensaio fracassado de escape da armadilha
	3.5.2. Política industrial e a efêmera tentativa de setorização

	3.6. Economia política da política econômica: Breves considerações
	3.7. Conclusão: A armadilha neoliberal brasileira

	CONCLUSÃO: CHUTANDO TAMBÉM A ESCADA MACROECONÔMICA
	REFERÊNCIAS BIBLIOGRÁFICAS

