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Introduciao

A questdo do desenvolvimento econdmico ganhou importancia entre os economistas apds a
Segunda Guerra Mundial, tal inquietagdo ganhou contornos bem-definidos na América Latina através
do pensamento desenvolvimentista.

Ao assumir a industrializagdo como percurso necessario para a modernizagdo reconhecia-se o
problema, fundamental, do investimento, e, como decorréncia das questdes produtivas e industriais
emergiam as questdes monetarias e financeiras sob uma forma bastante especifica: a preocupacdo com
o financiamento da produg¢do, ou seja, com o0s recursos necessarios para a efetivacio da
industrializagao.

Neste artigo de pensamento econdmico, tem-se como objetivo identificar um conjunto de
questdes que nos permitam refletir sobre a dependéncia financeira nos paises periféricos, em particular
no Brasil. Faremos, decerto, uma aproxima¢do exploratdria que ndo pretende esgotar o assunto
tampouco o conjunto da obra dos autores citados, nos restringindo a delinear os tragos gerais que
conformam a economia politica monetaria implicita naquela economia politica da producdo
responsavel pela consagracdo do pensamento desenvolvimentista.

Ora abordando a inexisténcia de poupanga, ora problematizando a ineficiéncia dos meios
existentes de captagdo de recursos, pode-se afirmar que tal debate debrugou-se sobre a adequagao dos
instrumentos financeiros existentes a necessidade de financiamento das economias periféricas, bem
como sobre as tendéncias inflacionaria e de endividamento subjacentes a paises atingidos pelo
desequilibrio estrutural externo. Tais questdes monetdrias e financeiras, entretanto, permaneceram
ofuscadas no interior desse arcabougo, tanto pelo contexto internacional de Bretton Woods quanto pela
urgéncia do desenvolvimento industrial.

Com o perdao do esquematismo, o argumento geral, para o caso brasileiro que ¢ o que nos
interessa mais de perto, segue o timbre: a dependéncia financeira resulta da insuficiéncia de fontes
internas de financiamento de longo-prazo para se concluir o processo de industrializacao. Tais
investimentos, quando efetivados, respondem a seguinte ldgica: enquanto o capital de giro requerido
para o setor industrial ¢ assegurado pelo capital bancéario nacional, os servicos de infra-estrutura
exigidos para sua expansdo sao garantidos pelo Estado. Tudo, aparentemente, adequado nao fosse a
constante tendéncia inflaciondria estimulando o desvio dos recursos privados para atividades nao-
produtivas e o crescente endividamento externo implicando no comprometimento financeiro do setor

publico.



Vale ressaltar, foram poucas as oportunidades histdricas em que houve a determinag¢do de uma
politica econdmica que ndo recorresse ao endividamento externo, procurando subordinar o servigo da
divida ja existente as condi¢des do balanco de pagamentos. Foram menores ainda as oportunidades em
que essa determinagdo converteu-se na criagdo de instituigdes que pudessem atender, internamente, as
crescentes necessidades de financiamento exigidas pela industrializagdo. Desse modo, apesar da
auséncia de um sistema bancario privado capaz de prover crédito de longo prazo e/ou de um mercado
de capitais desenvolvido, um ““arranjo” institucional explica como o setor urbano-industrial registrou

uma taxa de expansao elevada.

A maior parte dos fundos para o processo de industrializagdo derivava de trés
fontes. A primeira era o setor publico, diretamente pelo setor financeiro estatal
ou via incentivos fiscais e manutengdo de subsidios cambiais a importagdo de
equipamentos. A segunda era o setor externo, principalmente no financiamento
de importagdes. Finalmente, a terceira possibilidade era as empresas recorrerem
ao proprio autofinanciamento. Esse pode se dar pelo aumento da participagao
societaria de matrizes ou associadas, através do ingresso de capital externo (IDE
— investimento direto externo), ou pela utilizacao de lucros retidos, depreciagao e
reservas. A proposito, os lucros tendiam a ser elevados porque a estrutura de
mercado predominante nos setores industriais era o oligopolio, porque foram
adotadas medidas de prote¢do de mercado para a industria nascente e devido ao
distanciamento entre os ganhos de produtividade industrial e os saldrios reais
pagos aos trabalhadores?.

Entretanto, a longo-prazo esse padrao se mostraria insuficiente e o financiamento passaria a ser
encarado como obstaculo a expansdo econdmica, tornando as economias periféricas reféns dos recursos
financeiros externos de curto-prazo.

Sabendo que as teorias e idéias ndo podem ser lidas separadas do contexto historico que as
produziu (sob pena de se incorrer em anacronismo); mas recusando, em igual medida, a postura que
impede o didlogo entre interesses tedricos contemporaneos e a releitura de textos passados (o que
implicaria uma producdo historiografica desprovida de sentido), nas linhas que seguem busca-se
sistematizar as principais proposi¢des sobre a vulnerabilidade monetéria e a fragilidade financeira na
periferia tal como formuladas pelas principais vertentes do pensamento desenvolvimentista: comegando
pela matriz cepalina, passando pelas contribui¢des de Celso Furtado, pelas criticas de Caio Prado Jr., e

culminando nas abordagens relacionadas as teorias da dependéncia e do capitalismo tardio.

? Fernando Nogueira da Costa & Simone Deos (2002). “Reflexdes sobre o financiamento na economia brasileira”. Texto
para Discussdo n. 109, Campinas, [E/Unicamp, jan.
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CEPAL: industria e poupanc¢a

A divisdo internacional do trabalho, desde os primeiros momentos do capitalismo industrial,
promoveu uma crescente disparidade entre paises ricos e pobres. Tal cisdo engendrou uma série de
obstaculos para que os paises latino-americanos pudessem realizar a transicdo de uma economia
agrario-exportadora para um modelo econdmico urbano-industrial; no ambito da CEPAL foram
ressaltadas, notadamente, as dificuldades relacionadas a introdugdo e difusdo do progresso técnico, o
subseqiiente desequilibrio entre os niveis de produtividade e preco assim como a conseqiiente
deterioragao nos termos de troca entre paises do centro e da periferia.

A partir desse padrao especifico de inser¢do econdmica periférica, determinado pelo comércio
internacional — baseado na exportagdo de produtos com demanda externa pouco dinamica e na
importacdo de bens com demanda interna em rapida expansdo — logo explicitar-se-ia um modelo
particular de crescimento econdmico marcado pela tendéncia ao desequilibrio estrutural no balanco de
pagamentos, decorrendo disso a vulnerabilidade monetiria e a fragilidade financeira dos paises
periféricos. Entendamos.

Se, por um lado, apenas a industrializagdo poderia fornecer as vantagens comparativas
dindmicas para que os paises periféricos atingissem o desenvolvimento; por outro lado, a condi¢do
historica de economia exportadora de produtos primarios impunha aos paises latino-americanos uma
vulnerabilidade externa que ndo teria desfecho enquanto ndo fosse concluido o processo de
industrializacdo, ou seja, industrializacdo e desequilibrio externo caminhariam feito pares, exigindo
uma delicada combinagao entre incentivo as exportagdes ¢ alteracdo na composi¢ao das importagdes, a
fim de se contornar a baixa produtividade da maior parte dos setores da economia interna
(heterogeneidade estrutural) e a base econdmica concentrada em poucas atividades de exportacao
(especializagdo).

No que se refere ao setor exportador, o amplo excedente de mao-de-obra, rebaixando o custo de
reproducado social da for¢a de trabalho: o salério, e a baixa produtividade média per capita, decorréncia
da baixa incorporagdo de tecnologias, reduziam as possibilidades de elevacdo das taxas de poupanca
nessas economias; quanto ao setor importador, além das restrigdes impostas pela propria debilidade da
pauta de exportagdes, observava-se, novamente, a insuficiéncia de uma poupanga capaz de responder
aos investimentos requeridos para a industrializagdo. Some-se a isso a poupanca publica inviabilizada
por uma estrutura fiscal inadequada e a poupanga privada comprometida com os padrdes de consumo

das classes mais abastadas e conclui-se que “na maior parte dos paises latino-americanos, a poupanga



espontinea ¢é insuficiente para cobrir suas necessidades mais prementes de capital™. Na investigagdo
seminal da economia politica desenvolvimentista a questdo encontra-se desdobrada com o seguinte
timbre:

Nos paises desenvolvidos, a técnica produtiva exige um alto grau de capital
per capita, mas o desenvolvimento paulatino da produtividade, que se deve
justamente a essa técnica, permitiu que esses paises tivessem uma elevada
renda per capita, mediante a qual eles realizaram a poupanga necessaria para
formar o capital requerido. Inversamente, na maior parte dos paises latino-
americanos, a poupanga ¢ escassa, em decorréncia do baixo nivel de renda
(...). Examinando bem, a poupanca ndo ¢ grande ou pequena em si, mas sim
em relagdo 4 densidade de capital resultante do progresso técnico. Nesse
sentido, a poupanca da América Latina, em geral, ¢ muito escassa, em
comparagdo com as exigéncias da técnica moderna. Certamente, nos
primordios da evolucao industrial dos grandes paises, a poupanga espontanea
também nao foi abundante, mas, em contrapartida, a técnica da época nao
exigia o grande coeficiente de capital per capita que hoje requer; as
inovagdes técnicas s6 puderam ir sendo aplicadas na medida em que o
aumento da produtividade, da renda e da poupanca tornou-as
economicamente vidveis e convenientes. Dito de outra maneira € preciso
retroceder varias décadas, sendo um século, para encontrarmos rendas per
capita analogas as que hoje sdo observadas, em geral, nos paises latino-
americanos®.

Sob essa perspectiva, a falta de poupanca, decorrente dos baixos indices de produtividade,
aparece como mecanismo de ligacdo entre o desequilibrio externo e a restri¢cdo interna ao crescimento
econdmico, revelando a faceta monetaria e financeira do problema industrial e produtivo.

Por um lado, observa-se a redugdo na capacidade de importacdo engendrando uma tendéncia a
desvalorizagdo cambial, que desdgua na elevacdo de custos e pregos internos; por outro lado, e em
decorréncia, verifica-se o impacto no nivel dos precos internos que acaba culminando em pressoes
inflaciondrias.

A pressdo inflacionaria basica provém da incapacidade de as exportagdes
crescerem com a mesma velocidade que a economia interna, com iSsoO
criaram-se desequilibrios na balanga de pagamentos e deu-se origem a uma
série de desvalorizagdes sucessivas, cujo efeito no nivel de precos internos
ndo foi mitigado por subsidios cambiais’.

* Raul Prebisch (1949). “O desenvolvimento econdmico da América Latina e alguns de seus problemas principais”. In:
Ricardo Bielschowsky (org.). Cinquenta anos de pensamento na Cepal. Rio de Janeiro, Record, 2000, v.1, p.76.

* CEPAL (1949). “Estudo econdmico da América Latina”. In: Ricardo Bielschowsky (org.). Cinquenta anos de pensamento
na Cepal. Rio de Janeiro, Record, 2000, v.1, pp.163-4.

> Juan F. Noyola Vasquez (1957). “Inflagdo e desenvolvimento econdmico no Chile ¢ no México”. In: Ricardo
Bielschowsky (org.). Cinquenta anos de pensamento na Cepal. Rio de Janeiro, Record, 2000, v.1, p.302.
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Nesse arcabougo tedrico a inflacdo aparece como um resultado das insuficiéncias enfrentadas
pelo processo de industrializagdo. Ou seja, o desequilibrio estrutural no balanco de pagamentos nao
estd a margem da inflagdo e pode mesmo ser sua principal causa.

(3

Para Prebisch, a solu¢do para a escassez de poupanga tinha um caminho incontornavel, “o

recurso a poupanca estrangeira parece inevitavel”.

A produtividade desses paises (latino-americanos) ¢ muito baixa, porque
falta capital; e falta capital por ser muito estreita a margem de poupanga, em
virtude dessa baixa produtividade. Para romper esse circulo vicioso, sem
deprimir exageradamente o atual consumo das massas, em geral muito baixo,
€ necessaria a ajuda transitoria do capital estrangeiro’.

Embora diagnosticasse a inflacdio como causa de restricoes externas estruturais a serem
contornadas no longo-prazo, Prebisch demonstrava certa cautela a fim de ndo parecer ser contrrio as
relacdes comerciais e financeiras entre paises do centro e da periferia, tampouco se opor as medidas de
combate a inflagdo no curto-prazo®. Seguindo algumas das consideragdes dos textos seminais de
Prebisch, outros autores ligados a8 CEPAL — principalmente, Noyola Vasquez, Osvaldo Sunkel e Anibal
Pinto — se debrucaram com mais vagar sobre o principal problema monetario latino-americano: a
inflagao.

O ponto de partida comum a todos: a constatagdo de que “a inflagdo ndo ¢ um fendmeno
monetario. E o resultado de desequilibrios de carater real, que se manifestam sob a forma de aumentos
nos niveis gerais de pregos™.

Mas, algumas discordancias com relagdo ao tratamento da inflagdo, revelaram uma inflexdo no
consenso cepalino. Em contraposicao a prudéncia de Prebisch, Vasquez e Sunkel assumiram posturas

mais incisivas no combate a inflagdo: “quando a alternativa a inflacdo ¢ a estagnagdo econdmica ou o

® Raul Prebisch (1949). “O desenvolvimento econdmico da América Latina e alguns de seus problemas principais” op. cit.
p.115.

71d., ibid., p.109.

® Disso ndo decorre, vale ressaltar, a adesfo as politicas de estabilizagdo baseadas em ajustes recessivos sugeridas,
periodicamente, pelos organismos internacionais aos paises periféricos. Pelo contrario, para os teodricos da inflacdo
estrutural a moeda se expande como resposta das autoridades monetarias a elevagdes de precos de origem estrutural, sendo,
portanto, incorreto considera-la causa da inflagdo. A maneira de se evitar a inflagdo estaria na alteragdo das condi¢des
estruturais que a provocam, politicas crediticias ¢ fiscais restritivas além de fracassarem na solug¢do trazem o risco de
recessdo e reforgam novas tendéncias inflacionarias que se revelam tdo logo o crescimento ¢ retomado.

? Juan F. Noyola Vasquez (1957). “Inflagdo e desenvolvimento econdmico no Chile e no México”. op. cit. p.115.



desemprego, ¢ preferivel optar pela primeira, ou seja, pela inflagdo”, além do que “uma politica fiscal
progressiva (...) ¢ sempre preferivel a uma politica monetdria que s estrangula o desenvolvimento
econdmico”"’

De acordo com Anibal Pinto, a inflacdo latino-americana exerceria a fun¢ao de gerar uma
espécie de poupanga forcada, j& que a poupanca voluntaria ndo havia sido suficiente para reunir todos
os recursos exigidos para o suprimento das necessidades da industrializagdo. O autor parte de duas
possibilidades 16gicas e hipotéticas, em caso de excesso de oferta agregada os precos deveriam cair em
relagdo aos salarios, dando vazao a formagdo de poupanca dos trabalhadores; em caso de excesso de
demanda agregada, os precos deveriam subir em relagdo aos saldrios, estimulando a criacdo de
poupanca dos empresarios e a ampliacao da capacidade produtiva.

Assim sendo, o investimento nao seria limitado por falta de poupanga mas poderia ser, antes,
obstruido pela falta de planejamento na utilizacdo da poupancga existente ou pelo excesso de restrigdes

impostas ao desenvolvimento em nome da estabilidade'.

Na realidade, ndo poucas vezes se tem afirmado que o desequilibrio corrente
em nossas economias se deve aos desajustes entre poupancga e inversao (...)
Todavia, se atentarmos para o desenvolvimento do processo € ndao para seu
balango final (na contabilidade econdmica), dar-nos-emos conta de que a
poupanca disponivel pode ser maior ou menor que a transformada em
inversdo (...). O assédio a estabilidade pelo lado da inversdo ndo estd
diretamente ligado a magnitude desta e sim a sua relagdo a poupanca
planejada ou voluntaria da comunidade'*.

A observagao do debate acima merece uma ponderagdo, no que se refere ao tratamento das
questdes monetdria e financeira, apesar de todas as criticas e ressalvas cepalinas ao pensamento
econdmico liberal-ortodoxo, por um lado, a versio de Raul Prebisch acabou por sustentar,
implicitamente, o principio anti-keynesiano da determina¢do da poupanca (oferta) sobre o investimento
(demanda); por outro lado, o resgate keynesiano feito por autores como Anibal Pinto, s6 faz sentido se
considerarmos que o sentido ultimo do capitalismo ¢ o aumento da producdo e da venda ao invés da

busca incessante pelo lucro. As ressalvas, no entanto, ndo devem diminuir a importancia inestimavel da

Y 1d., ibid., p.306.

" Cf. Um balango sobre a discussdo da acumulagio e do investimento no pensamento desenvolvimentista pode ser
encontrada em, Franklin Serrano. “Acumulagio e gasto improdutivo na economia do desenvolvimento”. In: José Luis Fiori
(org.). Polarizagdo Mundial e Crescimento. Petropolis, Vozes, 2001, p.135-164.

2 Anibal Pinto (1959). “Nem estabilidade, nem desenvolvimento”. In: Francisco Sa (org.). Inflagdo e Desenvolvimento,
Petropolis, Vozes, 1984, p.53-5.

7



contribui¢do cepalina no que se refere a analise das restricdes externas e do desequilibrio estrutural no
balango de pagamentos como determinantes dos problemas monetarios e financeiro.

Tais formulagdes encontraram, em territdrio brasileiro, alguns desdobramentos e uma bifurcagdo. Uma
jusante de aprofundamento, com Celso Furtado; outra vazante de ruptura com Caio Prado Jr., vejamos
com mais vagar cada uma delas, assim como seu ponto de confluéncia, mais adiante, com as analises

baseadas nas concepg¢des do capitalismo dependente e do capitalismo tardio.

Celso Furtado: industrializacao e crédito

Celso Furtado aprofundou a utilizacdo do método histérico presente nos estudos cepalinos,
caracterizando as estruturas subdesenvolvidas como decorréncia da expansao das economias industriais
em direcao a regides onde prevalecia “sistemas econOmicos seculares, de varios tipos, mas todos de

9913

natureza pré-capitalista””, o contato desses sistemas com as dinamicas economias capitalistas

industriais teria dado origem a ““estruturas hibridas, uma parte das quais tendia a comportar-se como um

»14 esse dualismo marcaria a

sistema capitalista, e outra, a manter-se dentro da estrutura pré-existente
peculiaridade do subdesenvolvimento contemporaneo. Sua manifestacdo ao longo do processo de
industrializacdo desses paises se daria através do descompasso entre a diversificagdo da procura por
produtos importados, a intensificagdo da concentracdo de renda das altas camadas da sociedade e a
dificuldade para a acumulacdo e as inversdes de capital, ocasionando o desequilibrio externo iminente
além de pressdes inflacionarias constantes, numa tendéncia estrutural a estagnacao.

Além disso, Furtado explicitou o que as formulagdes da CEPAL apenas sugeriam: a existéncia
de Estados-nacionais nao ¢ indiferente as relagdes econdmicas internacionais.

Desse modo, entre a “difusdo do progresso técnico” (versada agora em termos de possibilidade
de “acesso a tecnologia moderna”) e a “deterioracdo nos termos de troca” (posta como “relacdes
econdmicas dependentes dos fluxos comercial e financeiro”), Celso Furtado ressalta a mediacao
exercida pelos sistemas cambial e monetario bem como o papel exercido pelo Estado, noutras palavras,
entre a dependéncia tecnoldgica e a comercial, hA uma dependéncia financeira determinada pelos
fluxos internacionais de capital e pela maneira como o Estado, através do planejamento, os articula ao

circuito interno de acumulacdo, seja estimulando a penetragdo de grupos estrangeiros, seja apoiando

financeiramente grupos nacionais ou ainda participando ativamente como parceiro ou elo de ligacao

3 Celso Furtado (1961). Desenvolvimento e Subdesenvolvimento. Rio de Janeiro, Fundo de Cultura, 1963, p.178.

14 1d., ibid., p.193.



entre a empresa estrangeira e a empresa privada nacional, numa pléiade de possibilidades que se
alterara de acordo com as condi¢des historicas.

O desequilibrio estrutural no balango de pagamentos, determinado pelos problemas no
intercambio comercial, recebe uma nova varidvel e passa a ser fungao do sistema monetario
internacional e das respostas cambiais oferecidas por cada pais'.

No caso latino-americano em geral, e brasileiro em particular, o processo de industrializagdo
enfrenta, de saida, as restrigdes impostas pelo padrdo ouro-libra'’.

Assim sendo, frente uma crise de maiores proporgdes, paises como o Brasil passariam a
financiar parte dos gastos publicos através da expansdo monetaria; a pressdo sobre as importagdes seria
imediata, o que precipitaria a evasdo das reservas monetarias e, conseqiientemente, a desvalorizagao
cambial. Na realidade, observa o autor, a fragilidade era ainda mais intensa: as antecipagoes, reflexo
das baixas dos pregos das matérias-primas nos principais mercados importadores, eram suficientes para
provocar saidas de capitais e desvalorizagdo cambial. “Esta Gltima obrigava o governo a realizar um
esfor¢o financeiro para efetuar o servico da divida externa, no momento exato em que as finangas
publicas declinavam. Assim, o déficit do setor publico era inevitavel, e a expansdo monetaria para
financia-lo se impunha inexoravelmente”'®. Com esses passos Furtado vai adiante na analise da relagdo
entre a vulnerabilidade financeira da economia e a fragilidade fiscal do Estado. Vejamos.

O equilibrio no balango de pagamentos pressupde a estabilidade interna, ou seja, a auséncia de
distarbios como pressdes inflacionarias. Como nos paises subdesenvolvidos os instrumentos fiscais
eram pouco flexiveis e, por vezes, inadequados, a responsabilidade incidia sobre os mecanismos
monetarios, sobretudo no controle do crédito, o que acarretava o permanente desequilibrio do balanco
de pagamentos além do risco permanente de uma depressdo. Disso decorreriam as “formas tradicionais

de dependéncia externa”':

1 Cf. Os avangos e limites presentes na abordagem de Celso Furtado no que se refere a vulnerabilidade monetaria e cambial
das economias periféricas pode ser encontrado em: Pedro Paulo Zahluth Bastos. “Centro e periferia no padrdo ouro-libra:
Celso Furtado subestimou a dindmica da dependéncia financeira?”. Texto para Discussdo n. 138, Campinas, IE/Unicamp,
jan. 2008.

16 Cf. Vale observar a analise de Furtado acerca da politica argentina de controle das exportagdes, a politica de petroleo na
Venezuela e no México, assim como as politicas de cobre e café, respectivamente, no Chile e no Brasil. Celso Furtado
(1976). A economia latino-americana. op. cit., pp. 289-305.

7 1d. Ibid, p.162.
2 1d. Tbid, p.163.

19 1d. Thid, p.285.



O desenvolvimento das relagdes econdmicas internacionais nao se fazia
apenas sob a forma de crescente intercimbio entre as diversas nagdes, mas
também mediante a criacdo de polos de comando que detinham o controle dos
fluxos financeiros; que orientavam as transferéncias internacionais de
capitais; que financiavam estoques estratégicos de produtos exportaveis; que
interferiam na formagdao dos precos etc. (...) A expansdao do excedente
exportavel em um pais latino-americano dependia, quase sempre, de
investimentos infra-estruturais financiados com capitais estrangeiros, que se
tornavam acessiveis quando a inser¢do do incremento de producdo nos
mercados internacionais correspondia as expectativas dos centros de comando
da economia mundial. Tratava-se, portanto, de uma forma de dependéncia que
decorria da propria estrutura da economia mundial®.

Entretanto, uma profunda transformagdo no que se refere aos mecanismos de cooperacao
financeira internacional ocorre no pos-guerra. Nas duas décadas apds a Crise de 1929 observa-se a
queda dos investimentos estrangeiros no Brasil, e observa-se a emergéncia de uma consciéncia segundo
a qual, “em razdo da instabilidade das receitas cambiais dos paises exportadores de produtos primdrios,

a acumulacdo de uma vultosa divida externa eliminaria a possibilidade de executar, nesse pais,

1”21

qualquer politica econdmica racional”'. O aumento das areas de atuacdo da empresa estrangeira e a

utilizagdo crescente de institui¢des internacionais de crédito como intermediarios financeiros dos

9922

Estados-nacionais respondem pelas “novas formas de dependéncia externa”**. Repete-se e acentua-se,

entdo, a fragilidade com relagdo aos capitais estrangeiros como empecilho monetério-financeiro a
consolidagdo da industrializagdo, de maneira que a mobilidade do lado da procura permanece mais
dinamica que a mobilidade do lado da oferta estimulando tendéncias inflacionarias. Nesse ponto, Celso

Furtado marca posi¢do cepalina diante da dicotomia: estabilidade ou estagnagao.

Nao basta reconhecer que existe um excedente de procura sobre a oferta; que
existe um desequilibrio entre poupanga e inversao, ou um desequilibrio entre
entrada e saida de recursos, para identificar e classificar a inflagdo.
Observada a esse nivel de generalidade e por seus sintomas externos, a
inflacdo brasileira passa a ser um desequilibrio comum de sobreinversao,
cujas causas basicas sdo o desequilibrio orgamentirio e a expansao
imoderada de crédito (...). Dessa forma se apresenta uma alternativa: crescer
com inflagdo ou gozar da estabilidade com estagnagao (...). Convém partir de
uma tomada de posi¢do: o preco da estabilidade ndo deve ser a estagnagido™.

2 1d., ibid., p.286.
2[4, ibid., p.306.
2 14, ibid., p.306.
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Entretanto, em decorréncia das consideragdes que tece acerca das relacdes entre Estados e
moedas, vai adiante na discussao sobre a formagao de poupangas, conduzindo o debate para a arena do
planejamento do crédito. Dada a insuficiéncia cronica de recursos para a consolidagdo e avango da
industrializacdo, cabe ao programa de Estado criar as condicdes, e definir as maneiras, para o
surgimento desse investimento; seja por meio da expansdo monetaria seja por meio de empréstimos,
cabe ao planejamento econdmico adequar a construgdo de uma politica de créditos capaz de maximizar
a capacidade produtiva e minimizar as tendéncias inflacionarias, de endividamento e de concentracao

de renda.

Os objetivos da politica econdomica, na programacao do desenvolvimento,
sdo, em esséncia, captar da melhor forma possivel a poupanga que o sistema
esta gerando e orientar através do crédito, essa poupanca dentro da ordem de
prioridade estabelecida no programa. O crédito comercial constitui um
elemento subordinado na politica de orientagdo dos recursos financeiros, a
qual tem como objetivo ultimo orientar a formacdo de capacidade
produtiva®.

Portanto, a auséncia de financiamento para a industrializacdo pode ser substituida pelo
planejamento do crédito, pois os problemas financeiros sdo menos preocupantes que a necessidade de
diminui¢do da vulnerabilidade dos ciclos internacionais proporcionada pela industrializacao.

Desse modo, Furtado privilegia medidas cambiais e fiscais capazes de reorganizar a relacdao
entre o Estado e a grande empresa, ao invés de medidas comerciais cujo objetivo restringe-se apenas a
restaurar a relacdo das grandes empresas entre si, sempre ressaltando que “a participagdo de grupos
estrangeiros no desenvolvimento recente da América Latina ¢ muito menos um fendmeno de

cooperagdo financeira que de controle de atividades produtivas™®

, um obstaculo que, no caso
brasileiro, exigiria a modernizag¢do do proprio sistema bancario.

Essa perspectiva, no entanto, assume como pressuposto que o governo dos paises capitalistas
em desenvolvimento tenham contado com um grande controle sobre a taxa de investimento (publica e
privada) além de disposi¢do para investir. Desconsidera, ainda, que, mesmo se houvesse tal controle e

disposi¢do, tal planejamento dos fatores financeiros direcionados ao crédito, poderia determinar o perfil

# Celso Furtado (1961). A Politica Monetaria. In: Francisco Sa (org.). Inflagdo e Desenvolvimento, Petropolis, Vozes,
1984, p.255.
*1d., ibid., p. 253.

5 1d., ibid., p.318.
11



das inversdes produtivas (selecionando setores e tecnologias), mas dificilmente informariam a
quantidade de investimentos necessarios.

Assim sendo, a teoria monetdria subjacente a teoria do desenvolvimento incide sobre o
desequilibrio nas relagdes de troca entre os produtos, e embora indique caminhos, nao perscruta a
maneira como a propria hierarquia entre as moedas organiza o sistema de pregos internacionais,
fazendo com que a moeda dos paises dependentes expresse menos o valor de sua producdo e mais sua
funcao na circulacdo, bem como sua relagdo com a moeda hegemonica (através da taxa cambial).

Nao podemos deixar de apontar, a andlise detida dos nexos da dependéncia externa realizada
por Celso Furtado, ao adensar a andlise da esfera financeira, articulou de maneira mais refinada os
problemas monetdrio ¢ cambial bem como o papel do Estado enquanto planejador do crédito. Ao
proceder de tal maneira explicitou a assimetria entre os paises do centro e da periferia apontando a
dependéncia externa como produtora do subdesenvolvimento. Entretanto, caberia a outro pensador
brasileiro, a partir de um arcabouco conceitual diverso, explorar a dependéncia externa como motivo,

desta vez, da reprodu¢do do subdesenvolvimento.

Caio Prado Jr.: producio e endividamento®

A obra de Caio Prado Jr. ¢ marcada por um tema recorrente: a constru¢ao da nacdo, com acento
nas possibilidades e limites de mudangas inscritas no processo historico.

Ao demonstrar como a colonizagdo européia da América — sob a forma da acumulacao
primitiva — dinamizava a expansao comercial e estruturava as potencialidades do capital, Caio Prado Jr.
explicitava, a um s6 tempo, a linha mestra que resultaria na formagdo do capitalismo moderno e, de
quebra, reivindicava o quinhdo brasileiro na histéria ocidental, ndo como exotismo ou exce¢ao, mas
como parte complementar e subordinada da nova légica de exploragdo que emergia.

A relagdo entre metropole e colonia orienta-se para a acumulagdo e o lucro nos dois
hemisférios, mas significard, no caso da segunda, a imbricagdo entre a produ¢do de mercadorias e a

reproducdo dos meios de vida. Ou seja, a produgdo interna s6 encontra sua razao de ser no consumo

%% A inclusdo de Caio Prado Jr. numa economia politica do desenvolvimento ndio ¢ consenso, tampouco deixa de suscitar
davidas e discussdes, assim sendo a legitimidade de sua presenca ndo pode deixar de ser justificada: “A discussdo ¢ a critica
das formula¢des da CEPAL parece ter levado a uma revitalizagdo do marxismo, passando-se de uma concepgdo um tanto
tosca para uma visdo mais aberta e refinada. Nesse sentido, poder-se-ia sugerir que o ‘pensamento cepalino’ se situa em face
do marxismo latino-americano como, mutatis mutandis, a economia politica classica estava para a génese do marxismo”
Fernando Novais. “Sobre Caio Prado Jr. In: Aproximagdes, Sdo Paulo, Cosac&Naify, 2006, p. 293.
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externo, nessa logica de acumulagdo, a produ¢do subordina-se a circulagdo, portanto, a natureza desse
capital é mercantil, esse o sentido da colonizag¢do.

De posse desse principio — para além do processo historico, mas sempre a partir dele — Caio
Prado Jr., extravasou suas analises para as articulagdes que conduziram a outras etapas do capitalismo
brasileiro; as reflexdes sobre a formacao da economia colonial (orientada para o mercado externo) ndo
deixaram de converter-se em subsidio para as andlises da conformacdo da economia nacional (voltada
para o mercado interno). Com isso tratava-se de alinhavar os limites impostos ao desenvolvimento pelo
colonialismo e pelo “neocolonialismo” na formatagao de uma nagdo dependente.

Partindo desse principio, Caio Prado Jr. teorizou as tensdes e afinidades entre o capital
comercial e o capital industrial ressaltando a permanéncia do carater mercantil nas condi¢cdes de
reprodugdo da sociedade e da economia brasileira®’.

Para o autor, os impulsos que dardo novo ritmo ao desenvolvimento econdmico brasileiro —
abrindo as primeiras fendas na estrutura colonial — derivam, em ultima instancia, de transformacdes na
ordem internacional com a emergéncia e consolidagdo do capitalismo industrial, ¢ na base das
contradi¢gdes geradas por esse sistema que o pais transita de colonia a nagdo. Vale dizer, € o momento

em que volta os interesses de sua economia para o atendimento de sua propria populacao.

Essas circunstancias de que a economia brasileira passa a participar, embora
nao lhe sejam proprias e alcancem o pais unicamente por via da indugao, vao
conferir-lhe, apesar disso, uma situacdo bem diversa da anterior. E os
mesmos elementos de sua organizacdo e estrutura, embora
fundamentalmente idénticos, adquirem novo sentido e expressdo®.

O que antes era complementar tornava-se agora essencial: a fun¢do exportadora ao fornecer as
matérias-primas necessarias a induastria, o nucleo do novo sistema, oferecia novas oportunidades a

paises como o Brasil,

a saber, a tecnologia, o aparelhamento comercial e financeiro sem o que essa
larga ampliagdo da produgdo e seu encaminhamento aos mercados
consumidores e distribui¢do por eles ndo se poderia realizar. Sdo recursos
tecnologicos e financeiros, a iniciativa, os estimulos e habilitagdo comercial

%7 Se ¢ inegavel que em sua obra classica sobre a economia colonial (Formacédo Econémica do Brasil) o autor ressalta os
mecanismos que engendram a dependéncia comercial; também ¢ verdade que em seus escritos sobre a economia nacional a
dependéncia financeira, sob a forma de um carater mercantil renitente, assume preponderancia.

%8 Caio Prado Jr (1968). Histéria e Desenvolvimento, Sdo Paulo, Brasiliense, 1989, pp.93-4.
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engendrados pelo capitalismo e por ele postos a disposi¢do da economia
brasileira®.

Tudo sintetizado na economia cafeeira e nas inversdes que lhe sdo decorrentes: comércio,
transportes, bancos, servigos urbanos e, por fim, a propria industria nacional. A dependéncia do capital
estrangeiro (sobretudo inglés) se enlaga na permanéncia da ldgica mercantil das elites nacionais, na

leitura de Caio Prado Jr. desse periodo:

Tratava-se, em suma, no caso do Brasil, de uma economia e sociedade ja
estruturadas e inteiramente condicionadas para a realizacdo de objetivos
mercantis idénticos aqueles que a nova ordem capitalista iria delas exigir
(...). Aqui ndo somente ndo houve resisténcia, mas ainda os impulsos e
estimulos partidos de ambas as esferas, a externa, que € o sistema, € a interna
que sdo as condicdes especificas do Brasil, se somam harmonicamente, ou
antes, se integram em conjunto para impelirem o crescimento da funcao
exportadora, em conseqiiéncia as for¢as produtivas e a economia em geral do
pais assentes naquela fungdo™.

Entretanto, com a interrup¢ao do comércio internacional em 1929 e a desestruturagao da divisao
internacional do trabalho vigente até entdo assistia-se a novas perspectivas para a economia brasileira:
primeiro, gragas a desvalorizacdo da moeda, em seguida, devido ao isolamento da concorréncia
internacional que criava os estimulos necessarios para uma industrializagdo por substituicdo de
importacdes.

Na interpretacdo de Caio Prado Jr., até o fim da II Guerra Mundial, a industrializacdo avanca
“desordenadamente implantada (...). Uma industria em suma formada de cadtico aglomerado de
atividades implantadas no geral, sem atencdo alguma a sua viabilidade, a longo prazo, no que respeita
padroes de qualidade, custos, disponibilidade de matérias-primas e outros insumos facilmente

31 mas promovendo a difusdo

acessiveis e a precos convenientes, perspectivas futuras de mercado, etc
das relagdes assalariadas, a expansdao da urbanizagdo, a integracio do mercado nacional, o
fortalecimento do empresariado nacional e o desenvolvimento das forgas produtivas orientadas para o
mercado interno.

Uma mudanga radical se imporia no pos-guerra. O controle do capital internacional sob o

processo de substituicdo de importagdes impunha uma tendéncia a reversao neocolonial, nossa

» 1d., Ibid., pp.84-5.
0 1d., Ibid., pp.93-4.
1d., Thid., p 116.
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economia assume a forma do capitalismo industrial, mas sua “substancia mercantil” permanece, agora
com acento negativo: “com o desenvolvimento do pais e a participagao crescente, que o acompanha, de
interesses financeiros internacionais em nossas atividades econdmicas, tais compromissos se
avolumam. E ¢ somente com os recursos derivados da exportagdo que poderdao ser normalmente
atendidos™.

A presenga decisiva do capital internacional impulsionou a substituicdo de importagdes de
produtos sofisticados, com isso estimulou a concentragdao de renda e, uma vez mais, deixou de suprir a
necessidade de criagdo de um mercado interno consumidor mais amplo; ao ocupar os pontos
estratégicos da producdo industrial, o capital internacional criou um hiato entre a base empresarial e o
espaco econdmico nacional, deixando obstaculos para o acesso do empresariado a novas tecnologias e
fontes de financiamento, conduzindo o pais a incapacidade de competitividade e a manutencdo da
internacionalizagdo do mercado interno; por fim, a entrada macica desse capital internacional
intensificou o desequilibrio estrutural do balanco de pagamentos, a diferenca entre a riqueza desse
capital e a capacidade interna de geracdo de divisas conduziram a uma situagdo de dependéncia

financeira estrutural.

A saber, e essencialmente, as circunstancias gerais e os fatores originarios
que condicionam, promovem e impulsionam a producdo; ¢ em primeiro e
principal lugar, a conjuntura mercantil, isto €, as caracteristicas de demanda.
Bem como as condi¢cdes em que a producdo se organiza, ¢ as relagdes de
producido se estabelecem. E isto que condicionara o afluxo de capital, a
formacao e acumulagdo dele, e a resultante inversdo produtiva que vem
assim, pode-se de certa forma dizer, em Ultimo lugar; e certamente como
incidente apenas.

A industrializacdo brasileira marchara canhestramente e por impulsos
descontinuos e desordenados, ao sabor das vicissitudes que lhe sdo estranhas,
como em particular a caprichosa conjuntura das finangas externas®.

Embora concorde com a avaliagdo cepalina e furtadiana acerca do desequilibrio estrutural no
balanco de pagamentos, Caio Prado Jr. se mostra refratario a incorporacdo do capital estrangeiro,
preocupa-se menos com 0s percursos vidveis para a industrializacdo. Ou seja, reivindica a soberania do
Estado-nacional, mas desconsidera a peculiaridade de um contexto que exige, para a conquista da

autonomia econOmica, a mobilizagdo de um montante de recursos dificilmente disponiveis apenas na

21d., Ibid., p 107.

3 1d., Tbid., p 122.
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economia doméstica, dado que parte de um diagnostico excessivamente condescendente com o suposto
livre-cambismo inglés e bastante rigido com o imperialismo de livre-iniciativa norte-americano.
Entretanto, vale reter a maneira como Caio Prado Jr. tematiza a permanéncia de uma logica
mercantil de reproducao sécio-econdmica. Para o autor, alteram-se as fungdes absolutas da economia
ao longo da historia, mas permanece a posicao relativa do desenvolvimento do pais.
Tudo se passa como se transitdssemos das amarras do “exclusivo colonial”, um monopolio a
partir da intervencao politica, as amarras do “capital financeiro”, um monopdlio de dentro do mercado,

consolidando, portanto, a dependéncia financeira para além da comercial.

Capitalismo dependente: empresariado e investimento

Em meados dos anos 60, ja4 haviam se consolidado as virtudes de andlise do pensamento
cepalino: a visao sist€émica do desenvolvimento desigual do capitalismo subdesenvolvido bem como a
critica a teoria do comércio internacional e a hierarquizagdo promovida pela divisdo internacional do
trabalho, tal como vimos acima.

No entanto, constatava-se, criticamente, que a maior parte dos trabalhos produzidos no ambito
da CEPAL nao enfrentou o problema do “interesse de classe” da burguesia periférica. Em principio, a
maior parte desses tedricos parece haver suposto em suas analises um comportamento empresarial
classico ou europeu, e por isso acabaram acreditando numa vontade coletiva nacional, assim
eliminaram o problema central da incompatibilidade entre “interesses burgueses” e ‘“interesses
nacionais”, portanto, a especificidade dos embates entre capital e trabalho.

As teorias da dependéncia, em plena ascensdo no periodo, procuraram corrigir alguns desses
pontos introduzindo a dimensdo politica e dos interesses de classe nas suas andlises nacionais e
internacionais. A despeito da variedade de vertentes no interior dessa corrente de pensamento®, nos
concentraremos sobre as teses do capitalismo associado-dependente, formuladas por Cardoso e Faletto,
sobretudo, em “Dependéncia e Desenvolvimento na América Latina”. Aquela relagdo entre externo e
interno, presente na CEPAL e em Celso Furtado, ou entre imperialismo e nagdo, na formulacio de Caio
Prado Jr., passou a ser mediatizada, nas analises sobre a dependéncia, pelo processo de luta entre as

classes.

3 Autores como Ruy Mauro Marini e Theotonio dos Santos, apesar de terem dado contribui¢des decisivas para a
compreensdo logico-histéria da dependéncia, ndo serdo, aqui, objeto de nossa analise, pois suas proposi¢des debrugcam-se
mais sobre os impactos comerciais e tecnolégicos do capitalismo dependente, do que sobre suas conseqiiéncias monetarias e
financeiras.
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Os estudos sobre dependéncia mostravam que os interesses das economias
centrais (e das classes que as sustentam) se articulam no interior dos paises
em subdesenvolvimento com os interesses das classes dominantes locais.
Existe pois uma articulagdo estrutural entre o Centro e a Periferia e essa
articulacdo ¢ global: ndo se limita ao circuito do mercado internacional,
mas penetra na sociedade, solidarizando interesses de grupos e classes
externos e internos e gerando pactos politicos entre eles que desembocam
no interior do Estado®.

Posta nesses termos a discussdo sobre dependéncia e desenvolvimento parecia ter deixado de
ser uma questdo econdmica para converter-se em questdo politica, nessa medida, a estratégia de
acumulagdo de capital aparece como varidvel dos interesses de fracdes de classe, sobretudo, da

burguesia industrial paulista e sua condi¢ao de socia-menor do capitalismo céntrico.

A industria nacional esta presa a um padrdo acanhado de comportamento
econdmico que tem suportes contraditorios no investimento estrangeiro e nas
inversdes estatais. Entre esses dois pdélos a burguesia nacional hesita
incessantemente, temendo ora a alienagdo do patrimonio, ora a perda de
controle politico da nagdo. (...) A acdo econdmica dos industriais termina
tendo de ser orientada antes pela opinido do dia-a-dia ao sabor do fluxo e
refluxo dos investimentos estrangeiros e da politica governamental, do que
por um projeto consciente que permita fazer coincidir, a longo prazo, os
interesses dos industriais com o rumo do processo historico™.

Vale ressaltar, a questdo da sociedade nacional sofre um deslocamento nesse esquema tedrico,
comparando-o com os anteriores. Se, antes, a condicdo periférica impedia, precisamente, a
consolidagdo nacional; agora, trata-se de vislumbrar a possibilidade de se angariar algum
desenvolvimento capitalista sem que as amarras do subdesenvolvimento sejam rompidas, pois, os lagos
que atrelam centro e periferia s30 menos estanques, interesses externos e internos nao se opde, antes
podem andar juntos.

A nogao de “desenvolvimento dependente” alude a forma como a relagao entre paises primario-
exportadores e industrializados converte-se na articulacdo entre paises com graus variados de

industrializagao.

3 Fernando Henrique Cardoso (1995). As Idéias e seu Lugar: Ensaios sobre as teorias do desenvolvimento. Petropolis,
Vozes, p.19.

% Fernando Henrique Cardoso (1963). Empresério Industrial ¢ Desenvolvimento Econdmico no Brasil. Sdo Paulo, Difel,

p.178.
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As possibilidades de desenvolvimento abertas para um pais como o Brasil fundamentam-se em
formas do jogo social, de configuragdes politicas, capazes de potencializar momentos especiais da
vinculagdo nacional com o exterior, retirando dai dividendos econdmicos e politicos para a
configuracdo de uma estrutura de dominagdo interna especifica, capitaneada por grupos especificos e
insuflada por interesses particulares. No caso brasileiro, esse cadinho encontraria-se potencializado no
periodo de auge do processo de substituicdo de importacdes e no inicio da chamada
“internacionalizagdo do mercado interno”. Sob a irrup¢ao do capitalismo monopolista desencadeava-se
um processo bifronte: de um lado, setores da burguesia industrial desancavam do poder camadas da
oligarquia agraria; de outro lado, capitais internacionais encontravam nas plagas latino-americanas
novas areas de exploragdo e valorizacdo do capital.

Nesse cenario, a opcao da burguesia nacional: deixar de articular-se ao proletariado nacional
para vincular-se ao capital externo, dessa maneira a condicdo de socio-menor (dada pelo passado
agrario-exportador) transitava para a de um capitalismo associado-dependente (informado pela opgao

de se alavancar a industria com investimentos estrangeiros).

A vinculagdo das economias periféricas ao mercado internacional se da pelo
estabelecimento de lagos entre o centro e a periferia que ndo se limitam
apenas, como antes, ao sistema de importagdes-exportagdes; agora as
ligagdes se dao também através de investimentos industriais diretos feitos
pelas economias centrais nos novos mercados nacionais®’.

Nessa perspectiva, mudangas no contexto internacional eram percebidas como uma associagao
compulsoria potencialmente conversivel em uma associacao subalterna, a depender, insisto, dos
interesses das classes dominantes, nesse ponto a ideologia industrialista-empresarial assume carater
significativo no interior dessa explicagdo.

O fio da meada encontra-se na constatacdo de que a critica ao modelo de industrializagcao por
substitui¢do de importacdes e a justificativa para os impasses da instalacdo de um setor de bens de
capital no Brasil centram-se na inexisténcia de um modelo de liberalismo econdomico entre nos.

Desnecessario retomar, ainda no século XIX, a apologia do livre-comércio transformou-se na
defesa da liberdade de comercializacdo da “mercadoria” escravo, frente as proibicdes do trafico

negreiro impostas pela Inglaterra.

%7 Fernando Henrique Cardoso e Enzo Faletto (1966). Dependéncia e Desenvolvimento na América Latina. Rio de Janeiro,
Civilizagao Brasileira, 2004, p.162.
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Nas primeiras décadas do século XX, uma certa leitura periférica — e novamente liberal — da
divisdo internacional do trabalho endossava e insistia no investimento de nossa “vocacdo agricola”
como estratégia de inser¢do no novo cendrio urbano-industrial, a especializagdo primario-exportadora
traria a superagao do subdesenvolvimento.

Ou seja, liberalismo retardando ora a criagdo do mercado de trabalho e refreando ora a
emergéncia do mercado de manufaturados, atrasando, em sintese, o surgimento do modo
especificamente capitalista de producao, a industrializagdo. Tais criticas estiveram presente de maneira
contundente na teoria da dependéncia formulada por Fernando Henrique Cardoso.

Uma vez formadas nossas forgas produtivas, a constitui¢do do setor de bens de produgdo nio
deixou também de ser marcada por um certo liberalismo econdémico descomposto. No instante em que
os paises do centro se direcionavam para a constru¢do de modelos de compromisso s6cio-economico €
regulacdo publica, a economia brasileira era alavancada pelos capitais estrangeiros, sendo o Estado
utilizado como instrumento de garantias contra as importagdes € o poder de barganha dos
trabalhadores. Mesmo quando a industrializagdo planejada foi moeda comum, consenso, o liberalismo
econdmico imprimiu sua marca orientando qual seria a fonte fundamental para o seu financiamento e,
conseqiientemente, qual seria o seu modelo de lucratividade, dado menos pela criagdo e incorporacao
de tecnologias que pelo rebaixamento dos custos para a reproducdo da forca de trabalho. Por meio de
um ritmo centralizador e concentracionista tratava-se, em ultima instancia, de industrializagdo
entrevando a constru¢ao de um mercado consumidor.

Ao chamar a atengdo para a necessidade das matizes de classe na analise da inser¢ao periférica
e para o papel da ideologia no construgdo de nosso capitalismo, a teoria da dependéncia trouxe novos
elementos e jogou luz sobre novos aspectos do processo de constru¢do da hegemonia entre nos. No
entanto, o papel do Estado aparece, aqui, secundarizado, tudo se passa como se as proprias classes
dominantes ndo participassem da formulacao das politicas que ora lhes afetam, ora lhes favorecem, de

maneira que as transformagoes do Estado aparecem submetidas as mudangas econdmicas.

Capitalismo tardio: industrializacio e financiamento

Os teoricos da CEPAL que observaram na dependéncia externa um bloqueio definitivo ao
desenvolvimento do capitalismo periférico ndo conseguiram precisar suas engrenagens de
funcionamento interno e de reproducdo; os tedricos da dependéncia, aqui analisados, que enxergaram
na associacao com o capital externo uma oportunidade especifica de desenvolvimento nao souberam

justificar por quais caminhos se estabeleceria uma relagdo promissora com as economias centrais.
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Em nenhuma dessas andlises se havia questionado a viabilidade de um capitalismo atrasado,
partiu-se, antes, imediatamente para a andlise das restricdes estruturais responsaveis pela inser¢ao
periférica, subdesenvolvida, mercantil ou dependente. Faltava, ao pensamento desenvolvimentista, uma
teoria da acumulagdo, que nao se confundisse com a formagdo de capital, e que soubesse extrair dela as
lacunas para se investigar a questdo monetaria e financeira em paises periféricos, essa a contribuicao da
teoria do capitalismo tardio™.

A historia do capitalismo brasileiro passaria a ser pensada como a histéria de um certo

capitalismo, definida por uma dupla determinagdo: sua heranga colonial e sua formagdo monopolista.

O fato decisivo € que ndo se constituem, simultaneamente, forgas produtivas
capitalistas, o que somente foi possivel porque a producao capitalista era
exportada. Ou seja, a reproducdo ampliada do capital ndo estd assegurada
endogenamente, isto €, de dentro das economias latino-americanas, face a
auséncia das bases materiais de produgdo de bens de capital e outros meios
de producao (...). A industrializagdo capitalista, portanto, deve ser entendida
como o processo de constituicdo de for¢as produtivas capitalistas, mais
precisamente como o processo de passagem ao modo especificamente
capitalista de producdo, ao que ¢ impropriamente chamado de capitalismo
industrial®.

Essa nova formulacdo critica sublinhava, sobretudo, como problemas da economia capitalista
brasileira: as dificuldades para a centralizacdo do capital e a inexisténcia de um sistema de
financiamento enddgeno. A principal questdo passaria a ser a internalizagdo dos mecanismos de
acumulacdo de capital.

Aqui, tem-se como ponto de partida a critica ao modelo dualista centro-periferia, busca-se nao
s6 fornecer uma explicagdo distinta das formuladas até entdo para as origens da industrializacao
brasileira, mas também oferecer uma nova caracterizacdo da industria, através de uma periodizacao
propria do desenvolvimento econdmico brasileiro, apoiada na concepcdo marxista de forgas produtivas,
“Economia colonial — economia mercantil escravista nacional — economia exportadora capitalista —
industrializacdo retardataria em suas trés fases: nascimento e consolidacdo da grande industria,

industrializagdo restringida e industrializagdo pesada™.

% A construcdo da teoria do capitalismo tardio é informada por um linha ténue entre a critica & economia politica (tanto
liberal quanto cepalina) e a historia economica de viés marxista. Aqui, o marxismo como discurso do método vincula-se ao
desenvolvimentismo enquanto projeto de Nagéo.

% Jodo Manuel Cardoso de Mello (1975). O Capitalismo Tardio. Campinas, IE/Unicamp, 2008, pp. 102-3.

©1d., ibid., p. 186.
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A argumentagdo refere as origens da industrializagdo brasileira a diversificacdo da economia
cafeeira e ao transbordamento do grande capital cafeeiro pelos varios segmentos da economia paulista.
O fundamental, no entanto, ¢ a demonstragao das etapas do desenvolvimento econdmico brasileiro
baseada, por um lado, na diferenciagdo entre o surgimento de “forcas produtivas capitalistas” e a
implantacdo de “forcas produtivas especificamente capitalistas”, a primeira relacionada a emergéncia
de uma racionalidade econdmica de investimentos, essa ultima associada a montagem, propriamente
dita, de um setor interno de bens de producdo, consolidando a industrializacdo e internalizando as

restri¢des e contradigdes do movimento ciclico de acumulagao de capital.

Nossa proposi¢ao alternativa (...) privilegia, pois, os aspectos internos do
movimento de acumulagdo de capital, pondo énfase no andamento ciclico
caracteristico de estruturas industriais que incorporam empresas nacionais,
publicas e estrangeiras com poder desigual de acumulacdo. A partir dessa
analise ¢ que se podem compreender de forma integrada os problemas de
abertura externa da economia brasileira e de sua articulacdo dependente com
o sistema internacional (...) Assim, a estrutura técnica e financeira do capital
continua dando os limites enddgenos de sua propria reproducao ampliada,
dificultando a autodeterminag¢do do processo de desenvolvimento. Quando
nos referimos aos fatores limitantes da acumulagdo, de um ponto de vista
endogeno, ndo se trata, pois, de discutir uma vez mais a dependéncia em
relacdo ao setor externo ou ao capital estrangeiro, ja suficientemente
debatidos. Trata-se sim de analisar o potencial interno de acumulacdo e de
diversificacao da estrutura produtiva, e, a partir dai, ver como esta se articula
com as relagdes internacionais®.

A questdo passa a ser, portanto, como ¢ possivel financiar o investimento € 0 consumo rumo a
uma economia urbano-industrial, superando a fragilidade dos sistemas financeiros locais.

Durante o periodo agrario-exportador observa-se: de um lado, um setor exportador de alta
rentabilidade; de ouro lado, um setor voltado ao mercado interno de baixa produtividade. J& durante o
periodo de substituigdo de importagdes, o setor exportador deixa de ser fonte de dinamismo para
converter-se em obstaculo de restricdo ao crescimento, pois, ndo faz frente a necessidade continua de
importagdes de bens intermediarios e de capital, necessarios para a consolidagdo da industrializagdo.

Entretanto, isso ndo implicaria uma tendéncia a estagnagdao conforme vaticinava Celso Furtado,

engendraria antes um processo de crescimento desigual e concentrador de renda.

* Maria da Conceigdo Tavares (1974). Acumulagio de Capital e Industrializagdo no Brasil. Campinas, IE/Unicamp, 1998,
pp- 130-1.
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Assim, ndo parece ser por falta de capital nacional ou estrangeiro que a
industrializacdo fica restringida e nao se implanta a induastria pesada (...).
Historicamente, a maioria dos paises chamados de industrializacao
retardataria, vale dizer, aqueles que nao participaram da primeira revolucao
industrial, implantou sua industria pesada sejam com o apoio do Estado
Nacional, seja em alianga com o grande capital financeiro internacional,
como parte de um esquema de sua expansio a escala mundial*.

A rapida transformacdo da estrutura econdmica brasileira a partir de 1930 havia criado
necessidades de financiamento na economia urbano-industrial que ndo eram passiveis de ser atendidas
pelos mecanismos financeiros existentes. Como resultado, houve um acirramento do processo
inflacionario o qual, pelo menos numa primeira fase, teria permitido financiar o investimento de certos
setores produtivos. Cumpre notar que, nessa perspectiva, a inadequagdo da estrutura financeira teria
decorrido, ndo da falta de uma politica, mas da rapidez das transformagdes estruturais inerentes ao
modelo historico de desenvolvimento brasileiro, pois, as “fun¢des financeiras aparecem tardiamente
nos sistemas bancarios latino-americanos™®.

A industrializacdo retardatdria realizava-se, justamente, num periodo em que escalas de
producdo elevadas e estruturas de mercado oligopolizadas eram a regra, o que impunha problemas com
relacdo a centralizacdo dos capitais necessarios, a obtencdo de tecnologia, a concentracdo dos
mercados. Tal industrializagdo nao poderia ser concluida sem a atuacdo do Estado, articulando
interesses e atraindo o capital necessario, inclusive o estrangeiro. Entretanto, “a func¢do de gerir grandes
massas financeiras no sentido de mover o processo de centralizacdo do capital ndo foi efetivamente
desenvolvida pelo sistema financeiro sendo que remetia a esfera do Estado, onde se processa de modo
especifico e incompleto™*,

Assim sendo, ndao havia por que se recorrer a qualquer conceito de poupanga, o relevante passa
a ser o funcionamento de um sistema financeiro capaz de centralizar recursos; do mesmo modo, dada a
inexisténcia de um capitalismo financeiro, ndo haveria motivos para supor que o crédito se converteria
em ativos reais ao invés de privilegia sua valorizar como ativo financeiro.

Tal perspectiva pressupde a necessidade de criagdao, com o apoio do Estado, de um capitalismo

financeiro composto por grandes conglomerados privados nacionais capazes de investir na criagdao do

progresso técnico, a ndo consolidagdo de uma relagdo proficua entre sistema financeiro e sistema

*1d., ibid., p.138-9.
* Maria da Conceigdo Tavares (1978). Ciclo e Crise. Campinas, IE/Unicamp, 1998, p. 139.

“1d., ibid., p. 143.
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produtivo passa a ser um dos principais entraves enddgeno responsavel pela perda de dinamismo da

economia brasileira.

Conclusio

A economia politica desenvolvimentista trouxe um conjunto de problemas a partir dos quais se
torna proficuo tematizar a questdo monetaria e financeira na periferia: o desequilibrio estrutural no
balanco de pagamentos, a necessidade de se criar poupangas e, mais do que isso, de mobilizar créditos
para o desenvolvimento; sempre levando em consideracdo as condigdes internas de reprodugdo de
capital que, ao estimular tanto o patrimonialismo como o rentismo, retroalimentam as tendéncias
ciclicas a inflagdo e ao endividamento, articulando diversas formas de dependéncia de maneira a nos
enredar numa trama de restri¢des externas que passam a ser internalizadas como contradi¢des de nosso
proprio processo de acumulagdo (tanto do ponto de vista material quanto do ponto de vista ideologico)
informando nossos tipos de investimento e obstruindo as possibilidades de financiamento de nossa
producdo. Esses autores caminharam rumo ao programa de critica ao equilibrio geral da economia, e,
suas teorias descartaram progressivamente a idéia de neutralidade da moeda.

Desde as primeiras proposi¢des desenvolvimentistas sobre essas questdes no final da década de
1940 até as ultimas, aqui tematizadas, no final da década de 1970, observam-se duas tendéncias: a
crescente importancia dada a dependéncia financeira frente as suas congéneres: a dependéncia
comercial e a dependéncia tecnologica; além disso percebe-se uma constante ponderacdo sobre a
presenca do capital externo em territorio nacional, admitindo-se que ele, por si sd, ndo enseja
imediatamente a dependéncia, podendo até ser util, variando de acordo com as articulagdes internas que
lhe estimulam a entrada. E bem verdade que tais preocupagdes mais se adensam quanto mais se
explicita a associagdo entre a burguesia nacional e o capital financeiro internacional, o que s6 faz
redobrar o interesse sobre essas analises, sobretudo se nos lembrarmos que o final da década de 1970
marca o inicio do que atualmente conhecemos como globalizagdo, mundializagdo ou financeirizagdo®.

O tratamento da questdo monetdria e financeira implicita e subordinada a determinacdo da
questdo produtiva e industrial no arcabougo desenvolvimentista, observada com os olhos atentos da

atualidade, sugere que a critica a divisdo internacional do trabalho deve ser acompanhada de uma

% José Carlos de Souza Braga (1997). “Financeirizagdo global — o padrio sistémico de riqueza no capitalismo
contemporaneo”. In: José Luis Fiori (org.). Poder e Dinheiro, Petrépolis, Vozes, 1997, pp. 195-242.
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critica igualmente contundente ao sistema monetario-financeiro internacional, pois dessa combinacdo

depende a compreensao integral da dependéncia externa das economias periféricas.
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