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Resumo: Este artigo busca contribuir para o debate sobre trajetdrias sustentadas de crescimento de
economias em desenvolvimento a partir de um arcabouco tedrico alternativo aos argumentos
econdmicos convencionais. Baseada em contribuicdes pds-keynesianas, estruturalistas e
desenvolvimentistas, a analise reitera o papel central do investimento como forca motriz da
atividade econémica, dada sua importancia como componente da demanda agregada e promotor de
mudancas estruturais necessarias aos padrdes produtivos de economias em desenvolvimento. Tais
consideracdes sdo realizadas a luz da insergdo externa dos paises, na qual cumprem papel decisivo
as politicas nacionais que possivelmente desenvolvam a estrutura produtiva doméstica a fim de
garantir padrdes sustentados de crescimento econémico.
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Abstract: This paper aims to contribute to the debate on sustained growth trajectories of developing
economies from an alternative theoretical framework to conventional economic arguments. Based
on Post Keynesian, Structuralist and Developmental contributions, the analysis highlights the
central role played by investment as driving force of economic activity, given its importance as
component of aggregate demand and leading factor of structural changes necessary to productive
patterns of developing economies. Such considerations are made in the light of countries’
international insertion, to which national policies that possibly upgrade the domestic productive
structure play a key role in order to assure sustained patterns of growth.
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1. Introducéo

A temaética do crescimento econdmico esta presente na maioria dos debates atuais sobre
diversas economias. Economistas e formuladores de politica econdmica sempre estiveram
preocupados a respeito das forcas motrizes da atividade econdmica. No entanto, este tema ainda
permanece bastante controverso. Um ponto recente de discussdo tém sido as diferentes explicacfes
sobre trajetdrias sustentadas de crescimento a partir do fendbmeno da globalizacdo, isto é, da
abertura dos mercados domésticos e da maior liberdade concedida aos fluxos internacionais de
comercio e de capitais. Essa discussdo ganha destaque na comparagdo entre as experiéncias
asiaticas e latino-americanas.

Este artigo procura langar luz sobre a teméatica do crescimento, tecendo consideracGes

tedricas fundamentais para entender trajetorias sustentadas de crescimento de economias em
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desenvolvimento. Baseada em contribuicfes pos-keynesianas, estruturalistas e desenvolvimentistas,
a andlise reitera o papel central do investimento como forca motriz da atividade econémica, dada
sua importancia como componente da demanda agregada e promotor de mudangas estruturais
necessarias aos padrdes produtivos de economias em desenvolvimento. Tais consideracfes séo
realizadas a luz da insercdo externa dos paises, na qual cumprem papel decisivo as politicas
nacionais que possivelmente desenvolvam a estrutura produtiva doméstica a fim de garantir padrdes
sustentados de crescimento econdmico. Essas ideias contrapdem-se aos argumentos econdmicos
convencionais de que a liberalizacdo indiscriminada dos fluxos de comércio e de capitais resultaria
necessariamente em taxas de crescimento mais elevadas.

O artigo encontra-se dividido em duas breves secdes, além dessa introducdo e das
consideracGes finais. Na primeira se¢do, destaca-se o papel da demanda e, sobretudo, do
investimento enquanto motor do crescimento econémico. Discute-se, ainda, a importancia da
estrutura de oferta como forma de garantir maior crescimento doméstico. Na segunda sec¢do, a luz
do debate sobre crescimento entre economias asiaticas e latino-americanas, enfatiza-se a
necessidade das politicas nacionais para promover formas de insercdo externa que fortalecam o

investimento e as estruturas produtivas domeésticas.

2. Investimento e estrutura produtiva: uma perspectiva pds-keynesiana e estruturalista
sobre o crescimento econdmico

O investimento €, reconhecidamente, uma varidvel-chave do processo de criacao de renda do
sistema econémico. Keynes (1936) advertia que o nivel de atividade econdmica — leia-se, emprego
e renda — é dado pelo nivel de gasto na economia. A demanda, portanto, cumpria papel fundamental
em seu arcabouco, uma vez que decisdes de gasto — ou demanda — gerariam, a partir de seus efeitos
multiplicadores sobre o restante da economia, um circulo virtuoso de crescimento.

Este ¢ um dos pressupostos fundamentais do arcabougo tedrico pés-keynesiano®. Contudo,
dentre os componentes de demanda agregada, que contribuem para o processo de crescimento e
incluem consumo, investimento, gastos governamentais e demanda externa, 0 investimento
sobressai enquanto determinante de trajetdrias sustentadas de crescimento econdémico.

A importancia do investimento reside ndo apenas em seus efeitos sobre o sistema econdémico
enquanto fonte de demanda, mas também em sua capacidade uUnica de transformar a estrutura
produtiva, de modo a garantir uma resposta adequada da oferta doméstica aos estimulos de

demanda. Faz-se mister salientar, portanto:

¥ Ver King (2002 e 2012), Pasinetti (2007), Davidson (2011) e Harcourt & Kriesler (2013a e 2013b).
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(i)

(i)

(iii)

(iv)

Seu papel como demanda corrente, mas prospectiva. A demanda por investimento envolve a
expansdo ou criacdo de capacidade produtiva considerando as expectativas de demanda
futura que devem cobrir 0 montante investido. Contudo, uma vez realizado, o investimento
produz um aumento corrente na renda por meio da provisdo dos insumos e equipamentos de
que necessita para ser efetivado bem como dos efeitos multiplicadores sobre a producéo de
outros setores da economia.

Seu periodo de maturacéo e seus efeitos de mais longo prazo. O investimento leva, em geral,
mais tempo do que uma simples unidade de producdo para ser executado. Logo, representa
uma demanda continua para a producdo de outros bens durante um periodo mais longo de
tempo. Isto significa que o investimento ndo apresenta apenas efeitos sobre a renda corrente,
mas também sobre o sistema econdmico como um todo no longo prazo. Em decorréncia
disso, seus efeitos multiplicadores devem ser maiores do que de qualquer outra categoria de
consumo corrente.

Sua escala. A escala do investimento também é maior quando comparada a de outros
estimulos de demanda, uma vez que o montante de capital requerido para realizar o
investimento € consideravelmente elevado. Como fonte de demanda, isto representa, em
termos absolutos, mais demanda por producdo intermediaria, niveis mais elevados de renda
e, consequentemente, mais demanda por bens de consumo em geral.

Mudangas estruturais que ele acarreta. A demanda por investimento possui a capacidade de
promover mudancas estruturais no sistema produtivo doméstico. Representa, assim, a
principal fonte de mudanca na estrutura econémica em direcdo ao fortalecimento de
encadeamentos produtivos domésticos que, por sua vez, conduzem a um maior nivel de
renda e produto na economia como um todo. Como o investimento é indispensavel para a
consolidacdo ou expansdo de qualquer industria, torna-se a base para a promoc¢do de uma
estrutura produtiva diversificada e integrada e, logo, condicdo necessaria para o crescimento

econdmico sustentado.

Dadas todas essas caracteristicas, ndo é por acaso que o investimento esta no centro da teoria

pos-keynesiana. Como Keynes (1937) ressaltava, 0 investimento € a causa causans do nivel de

produto e emprego da economia como um todo. No entanto, como outras decisdes econémicas, as

decisdes de investimento também estdo imbuidas de incerteza e, portanto, sdo tomadas a partir de
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expectativas a respeito do futuro de variaveis consideradas influentes sobre o processo decisorio
bem como do grau de confianca dos tomadores de decis&o nessas expectativas®.

Uma vez que as decisdes de investimento sdo centrais para a determinacdo de um nivel mais
elevado de atividade econdmica, todavia estdo suscetiveis a amplas flutuacGes, o intervencionismo
estatal é considerado um meio para promocéo do crescimento econdmico, seja diretamente por meio
de gastos governamentais, seja indiretamente por meio de incentivos de politica econémica para 0
investimento privado. Nesse sentido, o Estado cumpre importante papel em coordenar 0s
investimentos entre os agentes econdémicos e em estabelecer um regime econémico favoravel ao
investimento®.

Os estimulos de demanda e seus efeitos multiplicadores sdo, portanto, essenciais para
promocao de crescimento econdmico. Entretanto, faz-se necessaria uma estrutura de oferta capaz de
assegurar que esses estimulos se traduzam em maior crescimento domestico. A literatura
estruturalista e pos-keynesiana-kaldoriana ressalta como os efeitos multiplicadores de renda gerados
a partir das decisfes de gasto (ou demanda) dependem da organizagdo doméstica da producdo em
termos de sua composi¢do setorial, encadeamentos interindustriais e dindmica de oferta doméstica e
externa.

De acordo com o argumento ricardiano de vantagens comparativas consolidado nos modelos
convencionais de comércio internacional®, os paises deveriam especializar-se na producéo de bens
em que possuem maior dotagdo de fatores e comercializa-los no mercado internacional, de modo a
prover uma alocacdo mais eficiente dos recursos. As experiéncias histéricas mostram, no entanto,
que padrdes sustentados de crescimento econdmico estdo, em geral, associados a promocao da
industrializacéo e diversificacdo dos setores industriais. A consolidacdo de uma estrutura produtiva
mais diversificada com maiores encadeamentos interindustriais permite gerar mais renda e acelerar
0 crescimento doméstico a partir de um estimulo de demanda inicial. Isso porque tal estrutura de
oferta garante que os efeitos multiplicadores sejam transmitidos de um setor para outro ao longo da
cadeia produtiva, isto €, se tornem demanda interindustrial doméstica que, na auséncia de uma
estrutura produtiva integrada, poderia resultar em vazamento da demanda para o exterior
(ROSESTEIN-RODAN, 1943; NURKSE, 1953; HIRSCHMAN, 1958; CHENERY; CLARK, 1959;
CHENERY, 1960 e 1979; CHENERY et al., 1986).

* 1ss0 reserva & moeda um papel fundamental para o funcionamento do sistema econdémico na formulagido de Keynes,
cujos detalhes ndo séo abordados nesse artigo porém estdo presentes em vasta literatura pés-keynesiana. Ver Keynes
(1936 e 1937), Davidson (1972), Chick (1983 e 1986) e Kregel (1988), entre muitos outros.

® Para algumas discussdes na literatura pés-keynesiana e desenvolvimentista sobre politica econdmica visando fomentar
0 investimento, ver Keynes (1936), Minsky (1975), Carvalho (1992), Chang (2002), Davidson (2011) e Studart
(2012).

® Ver Ricardo (1817), Heckscher (1919) e Ohlin (1933).
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Ademais, o setor industrial cumpre papel central como fonte dindmica de crescimento, uma
vez que envolve retornos crescentes de escala e niveis mais elevados de produtividade e tecnologia
que sdo transmitidos a outros setores. Em razdo disso, o crescimento do setor industrial é visto
como condicdo para o crescimento sustentado do produto doméstico. Nesse contexto, também é
identificado na literatura um desequilibrio estrutural de longo prazo que afeta o crescimento de
economias em desenvolvimento, qual seja, o diferencial entre as elasticidades-renda da demanda
desses paises para exportacdo e importacdo. Dado que elas tendem a se concentrar na producgéo e
exportacdo de produtos de menor valor agregado, notadamente commodities primarias, e
importacdo de bens com maior valor agregado, como bens manufaturados, haveria uma tendéncia
de declinio de seus termos de troca ao longo do tempo assim como restrices de balanco de
pagamentos ao crescimento de mais longo prazo. Consequentemente, seria necessario promover
mudancas na estrutura produtiva desses paises em direcdo a industrializacdo e crescente
incorporacdo de bens de maior valor agregado (KALDOR, 1966, 1968 e 1977; THIRLWALL,
1979; PREBISCH, 1949; SINGER, 1950).

Logo, seguindo a tradicdo estruturalista e pds-keynesiana-kaldoriana, os efeitos
multiplicadores da demanda sobre o restante do sistema econdmico dependem dos seguintes
aspectos inter-relacionados: (i) do fortalecimento dos encadeamentos interindustriais e a
consolidacdo de uma estrutura produtiva doméstica diversificada e integrada, ao invés de
especializada e fragmentada, de modo a garantir complementaridade de demanda entre setores; (ii)
da composicao setorial da oferta, especialmente por causa propriedades pro-crescimento imbuidas
nas atividades industriais; e (iii) da dinamica entre oferta doméstica e externa a fim de consolidar
em algum grau cadeias produtivas domeésticas e evitar um vazamento de demanda final ou
intermediaria para o exterior. Portanto, 0 modo como a estrutura produtiva doméstica estd
organizada torna-se condicdo essencial para assegurar que estimulos de demanda, sobretudo
originados a partir de novos investimentos, convertam-se em maior dinamismo econémico

domeéstico com menor exposicao a restricdes de balanco de pagamentos.

3. Insercdo externa e reformas econémicas: uma visdo desenvolvimentista

Dado que a demanda lidera o crescimento econdémico e a presenca de uma estrutura
produtiva domeéstica diversificada e integrada € importante para assegurar que o0s efeitos
multiplicadores de geracdo de renda a partir da demanda agregada sejam convertidos em maior
dinamismo do produto doméstico, torna-se necessario refletir sobre o tema em meio a insercao
externa dos paises. H4 um intenso debate sobre os possiveis beneficios que as economias obteriam

em termos de crescimento econdmico mais elevado uma vez promovendo medidas de liberalizagao
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dos fluxos comerciais, produtivos e financeiros, isto é, integrando-se aos mercados internacionais.
A origem deste debate remete ao fim do regime de Bretton Woods na década de 1970 e sua
substituicdo por uma ordem internacional governada por uma agenda favoravel a
desregulamentacdo dos mercados e menor intervencionismo estatal na economia.

O aclamado “Consenso de Washington”, expressdo cunhada por Williamson (1990), resume
o disseminado conjunto de propostas de reformas de politica econémica recomendadas sobretudo
por organismos multilaterais, como o Banco Mundial e o Fundo Monetério Internacional, nos anos
1980 e 1990 para economias em desenvolvimento. O conjunto de politicas que esses paises
deveriam implementar inclui a eliminacdo de barreiras comerciais (tarifarias ou ndo), incentivos aos
investimentos estrangeiros, liberalizagdo financeira com desregulamentacdo dos mercados
financeiros e cambiais domésticos bem como remocdo dos controles de capitais, e reducdo do
intervencionismo estatal na economia por meio, por exemplo, de privatizac6es, cortes nos gastos
governamentais e abandono de politicas industriais seletivas.

Contraria aos argumentos convencionais de que abertura econdmica indiscriminada
resultaria em maior crescimento econdmico, a visdo alternativa desenvolvimentista enfatiza que
tanto o processo de geracdo de renda a partir da demanda como as respostas compativeis
necessarias da oferta doméstica requereriam politicas nacionais ativas. A trajetoria de crescimento
de uma economia estaria fortemente associada ao conjunto de reformas e politicas implementadas
ao longo do tempo com vistas a promover uma insercao externa que mantivesse ou incrementasse a
estrutura produtiva doméstica com niveis elevados de investimento, o que ndo ocorreria
espontaneamente a partir da livre operacéo das forcas de mercado.

A visdo desenvolvimentista apdia 0 argumento da inddstria nascente. Isso significa que as
economias ndo estdo fadadas a se especializarem na producdo de bens de acordo com suas
vantagens comparativas a fim de se desenvolverem, mas, ao contrario, podem construir suas
préprias habilidades e promover o desenvolvimento industrial. A consolidacdo dessa estrutura, no
entanto, pode requerer tempo e apoio estatal, necessario para, de alguma forma, realizar, promover
e coordenar investimentos entre setores e agentes econdmicos. Essa visdo ndo implica que
incentivos que sejam necessarios para esse processo ocorrer, como subsidios e medidas
protecionistas, devam ser adotados indefinidamente. Contudo, eles podem ser necessarios para
desenvolver e garantir a competitividade das industrias domesticas durante seu processo de
consolidacdo (CHANG, 2003; CIMOLI et al., 2009).

Também apdia a regulacdo dos fluxos de capitais. Destaca-se, nesse quesito, a natureza
especulativa do capital e a instabilidade financeira e flutuagbes econémicas que mercados

financeiros desregulamentados e fluxos de capitais podem causar sobre a economia domeéstica.
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Ainda, fluxos de capitais ndo necessariamente significam o financiamento de atividades produtivas.
Eles incluem capital de portfolio caracterizado por sua natureza especulativa e busca de ganhos de
curto prazo em mercados financeiros e cambiais ao redor do mundo. Também incluem, € verdade,
investimentos diretos externos (IDE) que, entretanto, podem ou ndo representar criacdo ou
ampliacdo de capacidade produtiva doméstica. Cabe lembrar que parte do IDE refere-se apenas a
transferéncias patrimoniais mediante fusdes e aquisi¢es, 0 que ndo indica necessariamente maior
volume de investimentos produtivos (KINDLEBERGER; ALIBER, 2011; PALMA, 2009b e 2012).

Autores desenvolvimentistas sdo vistos, em especial do ponto de vista de seus oponentes
intelectuais, como se seus argumentos defendessem uma estratégia de desenvolvimento totalmente
voltada para dentro com importancia minima destinada as transagdes internacionais no processo de
desenvolvimento econémico. Em outras palavras, sua defesa em relacdo a necessidade de medidas
protecionistas (como barreiras comerciais, taxa de cambio desvalorizada, crédito subsidiado a taxa
de juros favoraveis etc.) sob direcdo estatal para construir e consolidar uma estrutura produtiva
domestica € comumente associada a uma suposta averséo a bens e capitais estrangeiros, o que, por
sua vez, tenderia a limitar a competitividade das economias. Do lado oposto, a abordagem
econémica convencional é vista como em defesa de uma estratégia de desenvolvimento orientada
para fora, uma vez que os paises necessariamente se beneficiariam de uma maior integracdo junto a
economia internacional.

Esse debate tem sido explorado extensivamente na literatura com base nas trajetorias
contrastantes de crescimento das economias latino-americanas e asiaticas a partir dos anos 1970. A
visdo convencional atribui 0 maior dinamismo econdémico do Leste Asiatico, notadamente de
Coréia do Sul, Taiwan, Cingapura e Hong Kong, a orientacdo exportadora dessas economias,
consideradas como uma estratégia de desenvolvimento voltada para fora. O fracasso das economias
latino-americanas, por sua vez, estaria associado a protecdo exacerbada dos mercados e industrias
domésticos durante o periodo anterior de industrializacdo por substituicdo de importacdes (ISI)
levado a cabo nos anos 1950 e 1960. Isso teria resultado no surgimento de firmas ndo competitivas
em nivel internacional, representando, assim, uma estratégia excessivamente orientada para dentro
que artificialmente protegia as indUstrias nacionais perante a concorréncia internacional (Balassa,
1971 e 1975; Krueger, 1985 e 1995; Little et al., 1970).

A visdo desenvolvimentista, contudo, destaca que houve forte intervencionismo estatal no
caso das economias asiaticas. Diversos incentivos combinados com continuo monitoramento do
desempenho exportador das firmas foram utilizados a fim de promover determinadas industrias.
Ademais, o capital estrangeiro foi restrito nos estagios iniciais de industrializacdo e, no caso de

algumas industrias, até mais tarde. Politicas comerciais foram aplicadas em beneficio das
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exportacOes, entendidas tanto como mercado para a producdo doméstica, dado o tamanho inicial
relativamente pequeno dos mercados domésticos dessas economias em termos de populacdo e
renda, como fonte de divisas para importacdo de bens de maior conteudo tecnoldgico,
especialmente bens de capitais, necessarios a continuidade do processo de desenvolvimento e
transformacdo da capacidade produtiva doméstica (AMSDEN, 1989; WADE, 1990; CHANG,
2003; RODRIK, 1994; AKYUZ & GORE, 1996; AKYUZ et al., 1998; CIMOLI ET AL., 2009;
PALMA, 2009a).

O desenvolvimento latino-americano, por sua vez, dependeu muito mais de uma combinacgéo
entre capital estrangeiro e esforcos de coordenacdo estatais, 0 que torna controverso 0 argumento
convencional de uma estratégia de desenvolvimento orientada para dentro. E indiscutivel, no
entanto, que as economias da América Latina tenham crescido rapidamente durante o periodo de ISI
e que a protecdo do mercado doméstico tenha sido uma condi¢do necessaria para 0 processo de
industrializacdo, assim como foi nas experiéncias do Leste Asiatico. Os paises latino-americanos,
contudo, estiveram altamente expostos a mudancas no cenério internacional, em decorréncia de seu
elevado grau de endividamento externo que os conduziu a crise da divida externa no inicio dos anos
1980. O cenario desfavoravel deu margem a aspiracfes neoliberais de que por meio das reformas
econdmicas propostas pelo “Consenso de Washington” os paises conseguiriam superar seus
problemas econdmicos, particularmente o baixo crescimento, a inflagdo elevada e a alta
vulnerabilidade externa (TAVARES, 1972, 1974 E 1978; PALMA, 2003, 2009A e 2012; CIMOLI
et al., 2009).

Deve-se considerar, ainda, que sob uma perspectiva estruturalista o principal objetivo do
processo de ISI foi promover mudancas estruturais no padrdo produtivo doméstico por meio da
industrializagdo para reduzir os diferenciais de elasticidade-renda da demanda de exportagdes e
importacdes nas economias periféricas. A internalizacdo da producdo de bens manufaturados leves
e pesados anteriormente importados reduziria a necessidade de divisas para a continuidade do
processo de desenvolvimento das estruturas produtivas domésticas. Porém, uma vez em curso, esse
processo, ao promover o crescimento, também exerceria pressdo sobre divisas para importacéo de
bens necessarios ao processo produtivo que, caso ndo houvesse, representaria restricdes ao
crescimento. Consequentemente, fontes externas de financiamento, como exportagcdes ou capital
estrangeiro, seriam necessarias.

Nesse momento, cabe revisitar a literatura pos-keynesiana-kaldoriana sobre o papel
desempenhado pelas exportacdes no crescimento de longo prazo. Kaldor era um forte defensor do
desenvolvimento industrial sem objecdo ao processo de ISI como forma de promocdo do

desenvolvimento de industrias nascentes em setores manufatureiros leves e pesados, mas
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argumentava que protecdo indiscriminada que resultasse em indudstrias domésticas custosas e sem
competitividade internacional, conforme experimentado por diversas economias latino-americanas
nos anos 1950 e 1960, levaria a cronicas restricdes de balan¢o de pagamentos ao crescimento. N&o
por acaso sua principal prescricdo de politica econdmica para economias em desenvolvimento
consistia no apoio ao processo de industrializacio com crescente exportacbes de bens
manufaturados (KALDOR, 1971 e 1974; KING, 2009 e 2010).

Sua énfase, e também a de seus seguidores, a respeito da importancia de promover as
exportacOes difere, no entanto, dos argumentos convencionais de insercdo externa. A visdo de
Kaldor em promover as exportacfes ndo consistia em induzir uma especializacdo da producédo
doméstica com base em suas vantagens comparativas que supostamente permitiria a economia
tornar-se mais competitiva nos mercados internacionais. Ao contrario, a promoc¢ao das exportacdes
era vista como um modo para evitar restricbes ao crescimento da economia durante o processo de
diversificacdo e consolidacdo da estrutura produtiva doméstica. Dado que os fluxos de capitais séo
pro-ciclicos e volateis por natureza, de forma que tendem a acentuar as flutuagdes do crescimento
domestico ao invés de representar uma fonte estivel de financiamento para acumulacdo de capital,
as exportacdes, em especial de bens manufaturados, seriam responsaveis por gerar as divisas
necessarias a fim de garantir as importacfes de bens de capitais e outros insumos intermediarios
para dar continuidade ao processo de desenvolvimento econdmico sem restricdes de balangco de
pagamentos.

Em resumo, a visdo desenvolvimentista estd mais relacionada ao entendimento das forcas
motrizes do crescimento e suas limitaces do que a estratégias estritamente voltadas seja para
dentro, seja para fora. O investimento é entendido como motor do crescimento e condicdo
necessaria para o desenvolvimento das forcas produtivas domésticas que, por sua vez, requer
divisas estrangeiras, obtidas em sua maior parte mediante exportacfes, para evitar restricdes ao
crescimento, especialmente dada a necessidade de importacGes para se avancar na estrutura
produtiva domestica. Nesse sentido, diferentemente dos argumentos em prol de uma abertura
econodmica indiscriminada, politicas nacionais ativas sdo fundamentais para se promover uma
insercdo externa que garanta o desenvolvimento industrial domeéstico com elevados niveis de

investimento de acordo com as necessidades de cada economia em seu tempo historico.

4. Consideracoes finais
Este artigo discute a temética do crescimento econdmico, tecendo consideracfes para a
compreensdo de trajetorias sustentadas de crescimento de economias em desenvolvimento em meio

a sua insercdo externa. A analise combina contribuicbes pos-keynesianas, estruturalistas e
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desenvolvimentistas, constituindo, assim, um referencial tedrico alternativo aos argumentos
econdmicos convencionais.

Reitera-se o papel da demanda, sobretudo do investimento, como for¢ca motriz da atividade
econdmica. Destaca-se a relevancia do investimento seja como fonte de demanda, seja como
promotor de mudancas estruturais nos padrdes produtivos das economias. O investimento
representa demanda corrente, mas prospectiva, acarreta efeitos de mais longo prazo em funcéo de
seu periodo de maturacdo, apresenta escala elevada e, ao mesmo tempo, é capaz de promover
mudangas estruturais no sistema produtivo domeéstico. Padrbes sustentados de crescimento estdo,
portanto, associados a manutencao de niveis elevados de investimento.

Dessa forma, estimulos de demanda e seus efeitos multiplicadores sdo essenciais para
promocao de crescimento econdmico. Contudo, faz-se necessaria uma estrutura de oferta capaz de
assegurar que esses estimulos se traduzam em maior crescimento doméstico. Os efeitos
multiplicadores da demanda sobre o restante do sistema econdmico dependem de como esta
organizada a estrutura produtiva doméstica. Em outras palavras, dependem de encadeamentos
interindustriais fortes e diversificados que garantam a complementaridade de demanda entre setores,
da composicdo setorial da oferta em que pese a importancia das atividades industriais, e da
dindmica entre oferta doméstica e externa que assegure, em grande medida, a absorcdo da demanda
total (seja final, seja intermediéaria) pela oferta doméstica.

Essa temética também é discutida considerando a experiéncia historica de inser¢do externa
dos paises. A luz do debate sobre crescimento entre economias asiaticas e latino-americanas, a
perspectiva apresentada contrapde-se aos argumentos convencionais de que maior abertura
econOmica resultaria necessariamente em maior crescimento econémico. Desloca-se o debate da
dicotomia entre estratégias de desenvolvimento orientadas para fora ou para dentro para centra-lo
no entendimento das forgcas motrizes do crescimento e suas limitacdes.

Uma vez mais, destaca-se o investimento como motor do crescimento e condi¢do necessaria
para o desenvolvimento das for¢as produtivas domésticas, porém salienta-se também a necessidade
de divisas estrangeiras para garantir a continuidade do processo de transformacdo industrial por
parte das economias em desenvolvimento com menor exposicdo a restricbes de balanco de
pagamentos. Nesse sentido, cumprem papel decisivo politicas nacionais ativas a fim de combinar
formas de insergéo externa com o fortalecimento da estrutura produtiva doméstica e niveis elevados

de investimento e, logo, garantir padrdes sustentados de crescimento econémico.
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