
Prefacio 

Depois de mais de 20 anos de taxas de crescimento muito baixas, desde 

2004 a economia brasileira vern apresentando taxas de crescimento econo­

mico razoaveis. Sao ainda modestas quando comparadas com as dos demais 

paises de renda media e, especialmente, com as dos paises asiaticos dina­

micos, mas ja estao permitindo a certos analistas afirmar que a economia 

brasileira "mudou de patamar de crescimento".Trata-se de um diagn6stico 

apressado, ja que esse crescimento nao reflete uma mudanya para me­

lhor da politica economica brasileira, mas um quadro internacional muito 

favoravel, de corrente das taxas elevadas de crescimento da China e do 

bom desempenho da economia norte-americana desde 2002. Esse quadro, 

entretanto, piorou em 2008 porque a crise banciria que se desencadeou 

nos mercados internacionais nao deixou de ter efeitos negativos sobre a 

produyao nos Estados Unidos e, em seguida, nos demais paises.Alem disso, 

e preciso considerar que 0 crescimento da economia norte-americana era 

fragil porque estava baseado no consumo e na especulayao imobiliaria (e 

nao nos investimentos e na exportayao) e, principalmente, porque estava 

combinado com deficits gemeos: publico e em conta corrente. 

No caso do Brasil, 0 crescimento em 2007 foi forte, superior a 5%, e 

no final do ana havia uma especie de euforia. Os trabalhos presentes nes­

te livro, entre tanto, nao foram escritos de acordo com esse diapasao, mas 

salientaram a preocupayao dos economistas, dos empresarios industriais 

e dos representantes dos trabalhadores que participaram do 4Q F6rum de 

Economia da Fundayao Getulio Vargas com a apreciayao continua da taxa 

de cambio. Essa apreciayao e compensada, em parte, pela depreciayao do 
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d6lar, de forma que, calculada a taxa de cambio real com base em uma ces­

ta de moedas, ela nao e tao grande, mas e uma apreciayao real que ja levou 

a moeda brasileira para urn nivel superior ao alcanyado em 1998, quando 

o pais sofreu uma crise de balanyo de pagamentos. 

Comparando-se 1998 com 2007 - dois anos com taxas de cambio 

reais semelhantes -, esta claro que a situayao da economia brasileira em 

2007 era substancialmente mais s6lida do ponto de vista financeiro do que 

aquela existente em 1998, grayas a explosao das exportayoes brasileiras. 

Entretanto, em 2007 ja era possivel perceber as consequencias negativas 

da apreciayao cambial. 0 superavit em conta corrente realizado em 2007 

foi menor do que 0 do ana anterior e, em 2008, 0 pais voltou a situayao 

de deficit em conta corrente, mas, diferentemente de 1998, sem crise a 
vista. Em 1998, 0 deficit em conta corrente ja era altissimo e tendia a ser 

maior ainda no ana seguinte, de forma que nao foi surpresa que 0 sistema 

financeiro internacional tenha perdido a confianya e deixado subitamente 

de rolar a divida externa brasileira. Em 2007, alem de as variaveis de fluxo 

serem mais confortaveis, a relayao divida externa/PIB caiu e temos gran­

des reservas internacionais. 

Como explicar uma situayao cambial ou de balanyo de pagamentos 

melhor em 2007 do que em 1998 se a taxa de cambio foi semelhante? 

Como explicar que nao esteja ocorrendo urn deficit em conta corrente 

importante ja nesse ano? A resposta expressa em diversos dos trabalhos que 

constam deste livro e que essa conjuntura externa mais favoravel ao Brasil 

(e a America Latina, no caso do capitulo de Jose Antonio Ocampo) esta 

relacionada com 0 grande aumento dos preyos das commodities e do volu­

me exportado, em consequencia do extraordinario crescimento da China. 

Entretanto, esse fato - excelente para 0 Brasil - tem um lado negativo 

importante. Implica 0 agravamento da doenya holandesa ou maldiyao dos 

recursos naturais. Possibilita que a taxa de cambio seja ainda mais valori­

zada scm que as balanyas comercial e de conta corrente do pais sofram. A 

doenya holandesa e uma falha de mercado que atinge todos os paises em 

desenvolvimento que dispoem de recursos abundantes e baratos. Esses re­

cursos dao origem a uma "renda ricardiana", ou seja, a uma renda que nao 

decorre da produc;ao mais eficiente, mas de diferenciais de produtividade 



originados nos recursos naturais do pais. Quando urn pais sofre da doenya 

holandesa, a taxa de cambio que equilibra sua conta corrente e mais apre­

ciada do que a "taxa de cambio de equilibrio industrial", ou seja, do que 

a taxa de cambio que torna viavel a prodw;ao de bens comercializaveis 

que empregam tecnologia no estado da arte. Dependendo da gravidade 

da doenya holandesa, ela pode inviabilizar completamente a industria de 

urn pais, 0 que ocorre com muitos dos produtores de petroleo. 0 Brasil 

sempre sofreu da doenya holandesa, mas, como era originada em bens 

agricolas - durante muito tempo 0 cafe e a cana-de-ayucar -, sua gravi­

dade, medida em grau de sobreapreciayao da moeda nacional, nao era tao 

intensa quanto ados paises produtores de petroleo: a renda ricardiana era 

relativamente menor. 

Nao obstante, para que 0 Brasil pudesse se industrializar, entre 1930 

e 1980, foi necessario neutralizar os efeitos da doenya holandesa - essen­

cialmente, instituir urn imposto sobre as vendas e, principalmente, sobre 

as exportayoes dos bens que the davam origem. Embora os economis­

tas e politicos da epoca nao conhecessem a doenya holandesa (ela so foi 

identificada em 1960, e os primeiros papers apareceram nos anos 1980), 

eles acabaram neutralizando-a. Para tanto, usaram diversas estrategias que 

envolviam 0 chamado "confisco cambial" - urn imposto sobre as exporta­

yoes. Nos anos 1970-80, essa estrategia consistia em uma tarifa elevada, de 

cerca de 50%, sobre as importayoes e de subsidios as exportayoes de todos 

os bens, exceto os que davam origem a doenya holandesa. 0 resultado era 

a depreciayao efetiva da moeda local e um imposto sobre os bens que nao 

gozavam do subsidio. 

No inicio dos anos 1990, com a abertura comercial e financeira, esse 

mecanismo de neutralizayao foi abandonado. Somou-se a esse fato a de­

cisao do governo brasileiro de aceitar a recomendayao vinda do Norte de 

crescer com poupanya interna, ou seja, com deficit em conta corrente. 0 

resultado foi uma apreciayao do cambio ainda maior e a crise de balanyo 

de pagamentos de 1998. 

Em 2007, porem, esse quadro paradoxalmente nao se repetiu, porque 

a doenya holandesa se agravou em consequencia do aumento dos preyos 

das commodities que 0 Brasil exporta. Quando ocorre urn aumento nos 
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10 preyos internacionais de urn bern que e origem de doenya holandesa, 0 
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que viabiliza economicamente as exportayoes desse ou de outros bens 

semelhantes passa a ser mais baixa ou mais apreciada, Dessa forma, em ter­

mos de consequencia sobre a conta corrente, a mesma taxa de cambio real 

pode ser compativel com urn resultado da conta corrente substancialmen­

te melhor em urn ana (2007) do que em outro (1998), Foi 0 agravamento 

da doenya holandesa, e 0 aumento da diferenya entre a taxa de cambio de 

equilibrio corrente e a taxa de cambio de equilibrio industrial, que permi­

tiu urn resultado melhor da conta corrente com a mesma taxa de cambio 

real. Como a taxa de cambio nao chegou a cair em termos reais abaixo 

do nivel de 1998, seu efeito negativo sobre a industria nao foi maior, mas 

aproximadamente igual. 0 problema, porem, esta no fato de que, dado 0 

agravamento da doenya holandesa causado pelo aumento do preyo das 

commodities, a taxa de cambio ainda tern espayo para se apreciar mais, Para 

a industria - principalmente a de bens de consumo -, 0 ana de 2007 foi, 

afinal, razoavel, porque houve um aumento da demanda interna, que teve, 

entre outras causas, 0 aumento do consumo provocado pela apreciayao do 

real. Quando ha uma apreciayao da moeda, 0 aumento das importayoes de 

bens de consumo e sempre 0 ultimo a ocorrer, porque essa e a importayaO 

que mais precisa se adaptar as condiyoes do mercado interno, Primeiro, 

aumentam as importayoes de commodities (que 0 Brasil importa pouco), 

depois, as de bens de capital e, finalmente, as de bens de consumo, Nesses 

termos, em 2008 0 agravamento da doenya holandesa implicou uma taxa 

de cambio ainda mais apreciada, maiores importayoes de bens de consumo 

e uma situayao consideravelmente mais negativa para a industria. 

A discussao da doenp holandesa se encontra na segunda parte do li­

vro, que reune os trabalhos apresentados no 4Q Forum de Economia da 

Fundayao Getulio Vargas, realizado em Sao Paulo, em agosto de 2007, com 

o apoio da Escola de Economia de Sao Paulo da FGV Realizado em um 

momenta em que a economia brasileira dava sinais de retomar 0 desenvol­

vimento economico, seus participantes poderiam ter se deixado atrair pela 

ideia de que, afinal, 0 pais retomava 0 crescimento, Nao foi esse, porem, 

o sentimento dominante no forum. Ainda que se reconhecesse 0 melhor 



desempenho da economia brasileira nos ultimos anos, ficou clara a preo­

cupal;ao dos participantes com os problemas nao resolvidos, especialmente 

a aprecial;ao da taxa de cambio. 

Os trabalhos distribuiram-se por tres grandes temas: uma avalial;ao ge­

ral da economia brasileira e latino-americana no momento, 0 problema da 

doenp holandesa e as estrategias de desenvolvimento economico. Cada 

urn desses temas cor responde a uma parte do livro. 

Na primeira, temos anilises gerais do Brasil e da America Latina. 0 

livro abre com urn trabalho de Antonio De!fim Netto e Akihiro Ikeda 

sobre 0 classico problema da restri<;:ao externa e da Lei de Thirlwall. Os 

autores definem esses pontos ao mostrar, atraves de uma simples equal;ao, 

o quanta as exportal;oes devem aumentar para que haja uma determinada 

taxa de crescimento economico, dada a elasticidade-renda das importa<;:oes 

existentes na economia estudada. Conforme assinalam os autores, para 

Thirlwall a expansao das exporta<;:oes e a unica fonte segura de recursos 

externos que sustenta 0 crescimento economico e 0 equilibrio do ba!an<;:o 

de pagamentos no longo prazo, porque as exporta<;:oes atuam do lado da 

demanda e possibilitam a plena utilizal;ao dos fatores disponiveis. Nao se 

enfrenta a restri<;:ao externa, portanto, com endividamento externo, como 

sugere a ortodoxia convencional, nus com aumento das exporta<;:oes, 0 

que (havendo capacidade produtiva no pais) s6 e possive! se a taxa de 

cambio for competitiva. Por outro lado, Delfim e Ikeda criticam a teoria 

ortodoxa ou neoclassica - uma "teoria que da enfase apenas a oferta, pela 

incorpora<;:ao da mao de obra, do capital fisico e humano e do progres­

so tecnol6gico na funl;ao de produ<;:ao e limita, assim, 0 crescimento ao 

produto 'potencial' duvidosamente calculado". 0 pape! decisivo das ex­

portal;oes salientado pelos autores indica que 0 que limita 0 crescimento 

da economia brasileira nao e 0 produto potencial do !ado da oferta, mas 0 

crescimento das exportal;oes atuando pelo !ado da demanda. Nas palavras 

dos autores, "nao ha na historia economica mundial nenhum registro de 

caso de desenvolvimento intenso e sustentavel em regime de mercado sem 

uma expansao concomitante e importante das exporta<;:oes". Em seguida, 

eles mostram como 0 extraordinario crescimento que 0 pais teve entre 

1967 e 1975 foi comandado pe!as exportal;oes, que, por sua vez, contaram 
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os quais 0 abandono de uma estrategia de exportayao de bens manufatu­

rados, supervalorizayoes e volatilidade do cambio. 

o capitulo seguinte, de autoria de Fernando J. Cardim de Carvalho, 

abre com uma nota otirnista: "Depois de varias 'falsas partidas', vive-se 

novamente urn periodo de certa excitayao a respeito de uma eventual 

retomada do crescimento economico em bases mais amplas e duradouras. 

Ha evidencias de que a disposiyao dos empresarios em amp liar investi­

mentos cresceu significativamente". Pode-se esperar que essa disposiyao se 

concretize no medio prazo? Para responder a essa questao, Cardim recorre 

a Keynes, Kalecki e Minsky para afirmar que e preciso, primeiro, que exis­

tam oportunidades de investimento lucrativo; segundo, que 0 empresario 

investidor tenha acesso a recursos na escala enos termos necessarios a rea­

lizayao desse investimento, sem que tenha de se expor a riscos excessivos; 

e, terceiro, que as fontes de financiamento sejam, principalmente, internas. 

Examinando as contas nacionais, 0 autor verifica que 0 "excedente opera­

cional bruto" (que corresponde aproximadamente ao lucro bruto das em­

presas) cresceu urn pouco nos ultimos an os e que a taxa de lucro claramen­

te se recuperou desde 2003. Por outro lado, observou que "muitos analistas 

tern se referido a uma revoluyao que se estaria desenvolvendo no mercado 

de capitais nos ultimos anos" baseada nao na expansao do credito bancario, 

mas nos mercados de titulos. E, de fato, Cardim verifica que as emissoes de 

novas ayoes tern crescido aceleradamente na esteira da alta persistente dos 

preyos, alimentada, pelo menos parcialmente, pela entrada de investidores 

estrangeiros na Boisa de Valores de Sao Paulo. Entretanto, assinala Cardim, 

"0 desmantelamento prematuro de controles de capitais nos an os 1990 

tornou a economia mais vulneravel a movimentos de entrada e saida de 

capitais, tornando ainda mais instavel e incerta a trajetoria futura dos pre­

yOS de ativos e das taxas de juros, apesar de a adoyao do cambio flutuante 

ter absorvido em parte os impactos dessa volatilidade". 

o trabalho de Jose Antonio Ocampo amplia a discussao para 0 con­

junto da America Latina, de cuja economia ele faz uma analise global ao 

mesmo tempo otimista e preocupada. Nos ultimos anos, a economia da 



America Latina "caracterizou-se pela conjun<;;ao de crescimento rapido e 

forte superavit em conta corrente (urn fato excepcional na hist6ria econo­

mica da regiao), bern como por uma melhora dos indicadores de mercado 

de trabalho, pobreza e distribui<;;ao de renda". Esse resultado deve-se basi­

camente as condi<;;oes excepcionais da economia internacional nos ultimos 

anos, nao podendo ser atribuido as politicas macroeconomicas anticiclicas 

que sacrificaram a expansao da demanda, nem as reformas econornicas, 

"cujos efeitos sobre a estrutura produtiva e 0 crescimento economico fo­

ram mais negativos do que positivos".Alem dos bons pre<;;os das materias­

primas, Ocampo afirma que 0 resultado favoravel e tambcm explicado 

pelas "excepcionais condi<;;oes de financiamento externo e pelas volumo­

sas remessas de imigrantes". Nao explica, entre tanto, por que estas teriam 

sido uma causa das taxas maiores de crescimento se os superavits em conta 

corrente indicam que a regiao nao cresceu com poupanp externa, mas 

interna. Em seguida, Ocampo pergunta se 0 crescimento recente significa 

que estamos prestes a uma transi<;;ao rumo a uma situa<;;ao de longo prazo 

de crescimento economico com superavit em conta corrente, similar a de 

muitas das economias mais bem-sucedidas do Leste asiatico. Sua resposta e 

negativa por diversas razoes, entre as quais saliento "a abertura da conta de 

capitais, que reduziu as margens de manejo da politica monetaria e cam­

bial de modo autonomo; tenta-se evitar a valoriza<;;ao durante os periodos 

de auge, perde-se autonomia para adotar politicas monetarias anticiclicas, 

enquanto, nao havendo interven<;;ao no mercado cambial, se pode experi­

mentar uma forte volatilidade da taxa de cambio". 

Jose de Souza Martins foi, nesse ana de 2007,0 nao economista con­

vidado. Martins e um notavcl soci610go e aproveitou a oportunidade para 

fazer uma analise geral do Brasil, que concluiu com a seguinte frase: "Esta­

mos hoje anomicamente polarizados entre a busca do futuro no passado e 

a busca do futuro na mera taxa de lucro de um presente sem futuro". Por 

que essa visao negativa? S6 lendo 0 belo ensaio para se ter uma resposta. 

Entretanto, arrisco-me a um resumo. As elites brasileiras tem sistematica­

mente deixado de lado os setores mais pobres. "Sao grupos que ficaram a 

margem dos processos dominantes, abandonados e descartados pela falta 

de urn projeto politico de Estado abrangente, integrador e participativo.As 
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elites e 0 Estado tern atuado de maneira historicamente irresponsavel em 

relayao as populayoes que foram ficando abandonadas no curso do proces­

so historico, descartadas sobretudo em funyao de mudanyas economicas." 

Esses grupos tern origem na escravidao e na recusa das elites, ainda no se­

culo XIX, de fazerem uma reforma agraria. Em vez disso, a Lei de Terras li­

mitou artificialmente a disponibilidade de terras no pais e criou condiyoes 

para que 0 trabalho escravo fosse substituido por urn trabalho assalariado 

imigrante mal remunerado. A incapacidade das elites de atender as deman­

das desses grupos ja se verificou no momenta de grande transformayao 

economica que ocorreu no Brasil durante 0 governo de Getulio Vargas e 

se repete agora com 0 Partido dos Trabalhadores no poder, embora, nesse 

caso, haja preocupayao com a massa dos excluidos. Para Martins: 

e nesse ambito que surge 0 primeiro e unico partido politico bra­

sileiro a se propor como expressao partidaria da nos sa desencon­

trada diversidade social, que e 0 Partido dos Trabalhadores. Mas 0 

partido, ao chegar ao poder, nao se revelou capaz de traduzir as 

necessidades e reivindicayoes dos diferentes grupos que 0 cons­

tituem em ayoes de governo que fossem parte de urn projeto de 

nayao, e nayao da diversidade social. Sucumbiu ao hegemonismo 

do grupo sindical e ao homogenismo que des carta 0 heteroge­

neo e a diferenya. Remendou 0 fracasso com a ampla extensao 

da politica assistencialista compensat6ria, mas nao transformadora, 

que e, concretamente, 0 desconhecimento da legitimidade dessa 

diversidade e dos grupos que, em nome dela, falam e atuam. 

Na segunda parte do livro, cinco trabalhos tratam diretamente da do­

enya holandesa. 0 escrito exclusivamente por mim e urn trabalho tearico, 

mas que tern a realidade da economia brasileira como base, 0 que nao sera 

dificil para 0 leitor perceber. Pareceu-me importante escrever urn paper 

tearico porque existe ainda muita confusao na literatura economica sobre 

a doenya holandesa - principalmente porque aqueles que a examinaram 

nao mostraram a extensao da falha de mercado, ou do obstaculo ao de­

senvolvimento economico que ela representa. A neutralizayao da doenya 



holandesa pressupoe superavits em conta corrente para todos os paises em 

desenvolvimento, ja que implica uma taxa de cambio mais dcpreciada do 

que aquela que equilibra a conta corrente. Ora, uma teoria que justifica 

urn fato dessa dimensao e algo que 0 pensamento economico dos paises 

ric os em rela<,:ao aos paises em desenvolvimento - a ortodoxia convcn­

cional - nao tern qualquer interesse em admitir. Por outro lado, fica claro 

no trabalho que a desindustrializa<,:ao causada por bens agricolas, como 

a brasileira, e menos grave do que aquelas baseadas em petr6leo. Dessa 

forma, a desindustrializa<,:ao que ocorre quando 0 pais deixa de neutraliza­

la, como foi 0 caso do Brasil, e menos violcnta da Cjt:~' quando 0 pais 

exporta, principalmente, petr6leo. E, porem, suficientemente grave para 

que 0 deficit comercial da industria manufatureira cres<,:a continuamente, 

para que a industria brasileira va aumentando 0 componente importado se 

transformando em industria maquiladora, e para que sua participa<,:ao no 

PIE diminua gradualmcnte. 

Tres outros trabalhos - escritos por Edgard Antonio Pereira, Andre Re­

belo e por mimmesmo com Nelson Marconi - estao diretamente apoiados 

nos dados da economia brasileira e mostram como a doenya holandesa vem 

causando a desindustrializa<,:ao do Brasil. 0 primeiro faz uma critica aos 

economistas que estudam 0 fenomeno da doen<,:a holandesa ou da mal­

di<,:ao dos recursos e explicam suas consequencias negativas em termos de 

institui<,:oes, em vez de compreender que se trata de urn grave problema de 

mercado. Critica-os tambem por nao verem problema na especializa<,:ao em 

commodities agricolas e minerais - urn antigo vezo neoclassico e neoliberal. 

Para 0 autor, "a miragem de uma economia - que hoje tern popula<,:ao es­

timada em 190 milhocs de pessoas e projeta-se que scja de 260 rnilhoes ern 

2050 - que gera emprego e bem-estar para seus cidadaos apoiada no setor 

exportador de commodities e na expansao concomitante do setor dc servi­

<,:OS e etemera: uma miragem, uma constru<,:ao virtual saida da imagina<,:ao 

fertil de livre-pensantes". Andre Rebelo, por sua vcz, soma-se ao debate e 

apresenta urn grande numero de dados que mostram os efeitos negativos 

que ja se fazem sentir na industria brasileira - efeitos que caracterizam um 

processo de desindustrializa<,:ao siguificativo. 0 fato de a industria brasilcira 

ter podido, em 2007, se desenvolver gra<,:as ao mercado interno e de as 
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a industria. No texto empirico que escrevi com Nelson Marconi, mostra­

mos que esta haven do desindustrializac;:ao, embora, em 2007, com 0 aque­

cimento da economia causado pelo crescimento da China e 0 aumento dos 

prec;:os das commodities exportadas pelo Brasil, a produc;:ao industrial voltada 

para 0 mercado interno tenha aumentado. Essa desindustrializac;:ao se mani­

festa no aumento da participac;:ao das commodities no valor adicionado total e 

na reduc;:ao da participac;:ao do valor adicionado do setor de manufaturados 

no valor adicionado da produc;:ao de bens comercializaveis. 

Outro trabalho sobre a doenc;:a holandesa, de Airton Gustavo dos Santos, 

representante dos trabalhadores no forum, completa a discussao da taxa de 

cambio. Seu objetivo e investigar a relac;:ao entre a apreciac;:ao cambial e 0 

comportamento do emprego no Brasil. Para 0 autor, a valorizac;:ao cambial 

ocorrida depois do Plano Real, somada a reduc;:ao das aliquotas de importac;:ao 

e as altas taxas de juros, constitui uma mistura desestimulante do crescimento 

economico e do emprego. Analisando os numeros, 0 autor verifica que: 

boa parte do setor industrial, principalmente a industria de trans­

formac;:ao, tern sentido os reflexos da valorizac;:ao. A despeito de 

o saldo da balanc;:a comercial ser positivo, as taxas de crescimento 

tern sido decrescentes. Isso denota a perda da competitividade da 

economia e da industria em particular. Os saldos comerciais cada 

vez mais decorrem das exportac;:oes de commodities, que encontram 

demanda e prec;:os crescentes no mercado mundial. 

No entanto, preocupado com a reduc;:ao de salarios que a depreciac;:ao 

do real pode causar,Airton Gustavo dos Santos assevera que "uma possivel 

conclusao e que, para a acelerac;:ao do ritmo de crescimento da economia 

e consequente aumento do emprego, a reduc;:ao dos juros seja mais impor­

tante que a desvalorizac;:ao cambial". 

A terceira parte do livro e dedicada a duas estratcgias de desenvolvi­

mento em curso - a chinesa e a argentina. Integra tambem essa parte, e 

encerra 0 livro, um novo trabalho importante de Antonio Barros de Cas-



tro, no qual ele disc ute a estrategia brasileira depois do furado economico 

representado pela China. 

A analise da experiencia argentina recente e importante porque esse 

pais vern alcan~ando elevadas taxas de crescimento atraves de uma poli­

tica macroeconomica muito semelhante ados paises asiaticos dinamicos: 

ajuste fiscal duro, taxa de juros baixa e taxa de cambio competitiva. Em 

divers as ocasioes, tenho assinalado que a Argentina aprendeu com a crise 

de 2001 e, desde endo, passou a ado tar uma politica macroeconomica 

baseada em ajuste fiscal duro, em taxa de juros baixa e em taxa de cambio 

competitiva, decorrente da politica de crescimento com poupan~a interna 

(ou de superavit em conta corrente) e da neutraliza~ao da doen~a holan­

desa atraves de impostos sobre as exporta~6es. Trata-se, portanto, de uma 

politica macroeconornica muito diferente daquela proposta pela ortodo­

xia convencional ou pelo Consenso de Washington, dado que recomenda 

juros elevados para atrair capitais externos e que nao faz obje~6es a taxa 

de cambio apreciada como decorrencia da politica de crescimento com 

poupan~a externa, que ela recomenda, e da doen~a holandesa, que ela nao 

reconhece. Conforme Damill e Frenkel assinalam no primeiro paragrafo 

de seu trabalho, "depois de um periodo de turbulencia economica, politica 

e social, e de forte incerteza ( ... ), urn novo arranjo macroeconomico emer­

giu, articulado em torno de uma taxa de cambio flutuante administrada, 

voltada para a preserva~ao da competitividade real da taxa de cambio". 

Essa politica foi introduzida no final da crise, depois de uma "grande des­

valoriza~ao do peso". Em uma referencia clara a ortodoxia convencional, 

os autores afirnlam ainda que seu "trabalho concentra tambem a aten~ao 

no antagonismo quase sistematico do FMI aos principais aspectos das po­

liticas economicas que vem sendo seguidas pelo governo argentino no 

periodo p6s-crise". Nao poderia deixar de ser de outra forma: a Argentina 

vern seguindo os principios do novo-desenvolvimentismo - a estrategia 

nacional de desenvolvimento que tem assegurado elevado crescimento aos 

paises asiaticos dinamicos -, enquanto 0 Fundo Monetario Internacional e 

o bastiao da ortodoxia convencional. 

No paper seguinte, Marcelo Jose Braga Nonnenberg analisa 0 espanto­

so desenvolvimento economico chines das ultimas decadas: entre 197H e 
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18 2006, segundo 0 autor, 0 PIB chines cresceu aproximadamente 13 vezes, 
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ximadamente 2,3 vezes; .10 mesmo tempo, sua participac,;ao no comercio 

mundial saltou de meros 0,7% para 8%. Esse resultado decorreu da for­

mulac,;ao de uma estrategia nacional de desenvolvimento que nao deve ser 

confundida com urn plano articulado,ja que foi consequencia do embate 

entre diversas forc,;as dentro do Partido Comunista Chines .10 longo dos 

anos. Quais foram as principais caracteristicas dessa estrategia? Nonnen­

berg cita sete: 

primeiro, a constituic,;ao das zonas economicas especiais, criando 

forte atrac,;ao pard 0 investimento direto externo e a inovac,;ao tec­

nol6gica; segundo, a adoc,;ao de politicas macroeconomicas esta­

veis, que deram seguranc,;a ao investidor externo de que 0 risco 

de sobressaltos economicos era extremamente baixo; terceiro, a 

adoc,;ao - viabilizada pelo ponto anterior - de uma taxa de cambio 

fortemente favoravel ao setor exportador; quarto, a ampliac,;ao dos 

financiamentos com taxas de juros relativamente baixas; quinto, a 

abertura comercial iniciada nos anos 1980; sexto, a liberalizac,;ao 

do sistema de formac,;ao de prec,;os; setimo, 0 desrespeito a proprie­

dade intelectual. 

Essas caractensticas definem a forma que assumiu 0 novo-desenvolvi­

mentismo na China. Cada pais em desenvolvimento bem-sucedido tern 

sua propria versao do novo-desenvolvimentismo - de sua estrategia nacio­

nal de desenvolvimcnto -, uma estrategia que ha muito deixou de existir 

no Brasil. 

Finalmente, encerrando 0 livro de maneira estimulante ao raciocinio 

e a ac,;ao, Antonio Barros de Castro comparece com seu "No espelho da 

China". Inicialmente, 0 autor mostra como 0 extraordinario crescimento 

desse pais esta mudando 0 centro de gravidade economica do mundo. E 

como esse fato tcm consequencias para os demais paises: "Entre as econo­

lnias mais claramente alavancadas, encontram-se algumas integrantes do 

continente africano. Em outros casos, contudo, a China pode ter trazido 



mais problemas que oportunidades, sendo de se destacar, a esse respeito, 0 

ocorrido com algumas economias da America Central e, possivclmente, 

com 0 Mexico." Em rela\ao ao Brasil, entre tanto, Castro e otimista. 0 que 

importa e como reagira 0 Brasil diante do desafio chines. Adotara uma 

estrategia defensiva ou adaptativa, ou, melhor ainda, uma estrategia trans­

formadora? Dada essa tipologia, 0 autor rejeita a primeira alternativa, ve a 

necessidade de adapta\oes constantes, mas naturalmente opta pcla terceira. 

Apesar de ativamente apoiar a evolu\ao dos negocios, a estrategia adapta­

tiva so residualmente leva em conta transforma\oes na economia. A mu­

dan\a que "busca 0 futuro" e a transformadora. Qual sera ela? A essencial­

mente ligada aos recursos naturais abundantes do Brasil. "0 planeta Terra 

tornou-se pequeno para as necessidades dos consumidores modernos ... E 

e aqui que entra 0 Brasil, com uma posi\ao verdadeiramente avantajada." 

Entretanto, isso nao significa que, enquanto a China se transforma na "fa­

brica do mundo", 0 Brasil deva se transformar na "fazenda do mundo". 

Isso nao faz sentido, pois as atividades industriais ligadas ao setor agricola 

tambem serao fundamentais. "0 Brasil, na medida em que venha a acen­

tuar a sua condit,:ao de potencia agricola, deve tambem ser considerado 

candidato a uma posit,:ao de peso no conjunto de atividades industriais (e 

de servi<;:os) que, no nivel de sofisticat,:ao em que a agricultura vem sendo 

praticada no pais, acompanha a produt,:ao agricola ... A economia brasileira 

nao se encontra fora do jogo industrial no novo contcxto." 

Essa conclusao de Antonio Barros de Castro e semelhante a analise 

verbal que Jose Roberto Mendont,:a de Barros fez no forum, na qualidade 

de comentador dos trabalhos sobre a doent,:a holandesa. Para de, nao existe 

doen\a holandesa no Brasil porque 0 agronegocio e, ele proprio, cada vez 

mais sofisticado, alem de seus encadeamentos implicarem uma industria 

sofisticada. Castro nao fez essa afirma\ao, mas apoiou uma cstrategia de 

especializat,:ao em industrias ligadas aos setores exportadores de bens agri­

colas e materias-primas. Talvez os dois economistas tenham razao - e 0 

Brasil possa se desenvolver por esse caminho -, mas e preciso considerar 

que, existindo um problema de cambio cronicamente sobreapreciado, so 

compativel com a produ\ao de bens comercializaveis que se apoiam nos 

recursos baratos do pais, isso significa que os proprios setores industriais 
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20 associados as atividades exportadoras de commodities ficam prejudicados, 
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globalizac,:ao comercial implica especializac,:ao, mas paises grandes como 0 

Brasil nao podem pensar em se especializar apenas em agricultura e mine­

rac,:ao - sobre isso houve pleno acordo no forum. 

Luiz Carlos Bresser-Pereira 


