INTRODUCCION A LA EDICION
EN ESPANOL

En el capitalismo global existe el mito de que los “estados-
nacién” han perdido autonomia y relevancia. En realidad, de-
bido a la competencia que caracteriza a la globalizacién, los
“estados-nacién” han devenido menos auténomos pero, en
compensacion, su funcién tiene hoy mayor importancia es-
tratégica. Por otra parte, mientras la derecha conservadora
transformo a la globalizacién en una ideologia neoliberal que
confirma la hegemonia econémica y cultural de Estados Uni-
dos, los militantes de izquierda la consideraron una manifes-
tacién del imperialismo y un fuerte obsticulo para el creci-
miento econémico. Sin embargo, ambas posturas han
demostrado ser incorrectas, ya que varios paises con ingresos
medios —particularmente los dindmicos paises asidticos— han
experimentado altas tasas de crecimiento. Este hecho confir-
ma la doctrina econémica que sostiene que los paises con in-
gresos medios que ya han superado la trampa de la pobreza
pueden alcanzar la convergencia porque disponen de mano de
obra barata y son capaces de copiar o com tecnologia relativa-
mente barata. En efecto, desde la década de 1980 estos paises
han experimentado un crecimiento tan impresionante que to-
dos coinciden en que el centro econémico mundial estd co-
rriéndose de Estados Unidos a Asia. En la década de 1990, des-
pués de la caida de la Unidn Soviética, Estados Unidos surgi6
como el tnico poder hegemoénico y motor de crecimiento
mundial, pero en la década actual esto ya ha probado no ser
1igual, ya que el impresionante desemperio econémico de los
dindmicos paises asidticos ha modificado el sistema econémi-
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co mundial. Sin embargo, una gran cantidad de paises emer-
gentes contindan registrando tasas de crecimiento econémico
per cipita inferiores a las de los paises ricos. ¢A qué se debe
esto? Seguin la economia neoclisica convencional (cuya hege-
monia también ha sido cuestionada por no poder explicar fe-
némenos y orientar politicas econdémicas y por su responsabi-
lidad por la crisis financiera global de 2007), su causa es la
ausencia de instituciones adecuadas, particularmente aquellas
que garantizan el respeto del derecho de propiedad y de los
contratos; segtin la economia de izquierda convencional, esto
es asi porque estos paises carecen de politicas industriales. En
este libro rechazo ambas explicaciones: el pobre desemperio
econdémico mencionado no se debe ni a la ausencia de refor-
mas nstitucionales ni a la carencia de politicas industriales. En
lugar de ello, propongo tres causas que explican el crecimien-
to lento, una politica y las otras dos econémicas. Los paises
con ingresos medios no son capaces de alcanzar el nivel de de-
sarrollo adecuado (a) s1, en la esfera politica, carecen de un es-
tado lo suficientemente fuerte para definir una estrategia na-
cional de desarrollo y se limitan a seguir las recomendaciones
de los paises mis ricos; y, en el dmbito econémico, (b) si sus
politicas macroeconémicas no garantizan un presupuesto equi-
librado, tasas de interés moderadas y un tipo de cambio com-
petitivo, y (c) st su politica de ingresos no garantiza que los
salarios crecerdn al mismo ritmo que la productividad. Este
altimo problema se refiere al hecho de que los paises en desa-
rrollo se caracterizan por la existencia de una oferta ilimitada
de mano de obra. Por ese motivo, los salarios tienden a crecer
a un ritmo menor que la productividad, lo que genera un pro-
blema crénico en la demanda interna, a menos que la conse-
cuente acumulacién de ingresos en las clases medias y altas sea
“resuelta” mediante la produccién de bienes y servicios sun-
tuarios. Este tema ya ha sido ampliamente debatido en Lati-
noamérica en la década de los *70, cuando en muchos paises
existié una combinacién de gobiernos autoritarios y creciente
desigualdad econémica; con la transicién hacia la democracia,
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algunos paises como Brasil lograron resolver el problema au-
mentando el salario minimo y el gasto social. Por estos moti-
vos no retomaré el tema en este libro, mis alld de que la des-
igualdad econdémica diste de haber sido resuelta
satisfactoriamente en los paises con ingresos medios.! Los dos
primeros problemas se refieren a distorsiones en la economia
mundial impuestas durante los Gltimos 30 afos de hegemo-
nia ideoldgica neoliberal y globalizacién financiera. En esta obra
explico, en primer lugar, cuin importantes resultan una na-
cién y una estrategia de desarrollo nacional. Segundo, demues-
tro que las politicas macroeconémicas recomendadas a los pai-
ses en desarrollo, en especial altas tasas de interés y tipos de
cambio no competitivos, son incompatibles con el crecimien-
to. La globalizacién comercial es una oportunidad para los pai-
ses en desarrollo en tanto crea un espacio para una estrategia
orientada a la exportacién, mientras que la globalizacién finan-
ciera constituye una maldicién. Vemos hoy que la desregula-
cién neoliberal de los mercados financieros en los paises ri-
cos, particularmente en Estados Unidos, también resulté
desastrosa para ellos. Afos atris, los paises ricos persuadieron
a los paises en desarrollo de que s6lo serian capaces de alcan-
zar esa meta con su apoyo financiero, y de que debian abrir
sus economyias al financiamiento internacional; sin embargo,
los paises ricos mantuvieron sus propias economias convenien-
temente reguladas. Durante los dltimos 30 afios, sin embargo,
las autoridades econémicas de los paises desarrollados creye-
ron que los mercados financieros eran eficientes y auto-regu-

! En la década de los *70 dediqué a este tema un ensayo (Bresser-
Pereira 1970) y un libro completo, Estado e Subdesenvolvimento Industriali-
zado (1977), donde afirmé que el régimen militar sostuvo la demanda al
tiempo que aumentaba la desigualdad en virtud de que la produccién del
pais estaba orientada a bienes relativamente sofisticados. Este tema estuvo
presente en la obra de Celso Furtado; José Serra y Maria Conceigao Tava-
res (1971) y Edmar Bacha (1973) también abordaron el tema en profun-
didad.
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lables, y también desregularon sus economifas. La gran crisis
financiera y econémica de 2008 es la consecuencia de la libe-
ralizacién financiera interna sumada a la globalizacién o libe-
ralizacién financiera. Este libro no trata de la crisis financiera
mundial, sino de las razones que llevaron a que muchos pai-
ses con ingresos medios que contaban con las condiciones ne-
cesarias para converger no lo hicieron, a que sus tasas de in-
versién y crecimiento fueran tan bajas, a que sus tipos de
cambio tendieran a apreciarse excestivamente y a que las crisis
financieras fueran tan frecuentes. La misma globalizacién fi-
nanciera que recientemente cayé como un bumeran sobre los
paises ricos ha estado provocando alteraciones y bajas tasas de
crecimiento en las economias de los paises en desarrollo des-
de que éstos liberalizaron sus cuentas externas hacia princi-
pios de los ’90.

Analizo estos aspectos a la luz del abordaje histérico-es-
tructuralista que tiene sus fuentes en la macroeconomia key-
nesiana, la economia politica cldsica y la economia del desa-
rrollo conforme a su concepcién en la década del °50. Mientras
los economistas clisicos (y Schumpeter) comprendieron la 16-
gica del desarrollo capitalista, Keynes le agregé el lado de la
demanda. Entre las décadas de los *40 y los *60, los economis-
tas desarrollistas combinaron los dos enfoques, concentrin-
dose en un problema que hasta entonces no habia sido objeto
de estudio por la economia: el desarrollo de los paises pobres
o subdesarrollados. Lamentablemente, después de la crisis de
los *70, la economia keynesiana y el desarrollismo fueron ob-
jeto de ataques por parte de la nueva ideologia neoliberal do-
minante y de la economia neoclisica. Pese a ello, a principios
de la década del 00 hubo un resurgimiento de la macroeco-
nomia del desarrollo que, no obstante, carece atin de una for-
mulacién sistemdtica. Esta obra pretende representar un aporte
en esa direccién. Considero a la teorfa microeconémica de
Marshall un instrumento metodolégico de gran utilidad para
analizar los mercados, a diferencia de la teoria del crecimiento
neocldsica, la teoria financiera neoclisica y la macroeconomia
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neoclisica, que parecieran ser mis “cientificas” porque emplean
un método hipotético-deductivo que permite el uso de la ma-
temdtica, pero al mismo tiempo inconsistente con una ciencia
social cuyo propdsito consiste en entender los sistemas eco-
némicos y, por ende, requiere de un método empirico o his-
térico.?2 Ademds de ser incapaces de explicar el mundo real, la
teorfa financiera y la teorfa macroecondmica neoclisica son
ideologias de castillos en el aire sin utilidad para los econo-
mistas (quienes no las utilizan para disefar politicas econémi-
cas), pero si para justificar la desregulacién de los mercados
financieros que permite a los rentistas acumular riqueza finan-
ciera artificial y conduce a la economia a burbujas financieras
y crisis recurrentes. El economista neoclisico Gregory Man-
kiw 1lustré a la perfeccién la patética irrelevancia de la ma-
croeconomia neoclisica para la formulacién de politicas ma-
croecondémicas en su trabajo “The macroeconomist as a scientist
and an engineer” (2006). En mi opinidn, esta obra es una confe-
sién del fracaso de este tipo de macroeconomia hipotético-de-
ductiva. Mankiw, quien fuera presidente del Consejo de Ase-
sores Econdémicos del Presidente de EEUU, comienza
diciendo que, durante los dos afios que permanecid en Was-
hington, se vio sorprendido por el hecho de que nadie emplea
la ciencia tal cual se la ensefia en la universidad. Lo que real-
mente usan los politicos y analistas es un conjunto de reglas
simples y pragmiticas —una especie de ingenieria—. Algunas
piginas mis adelante, no obstante, Mankiw nos dice que el
economista que inspira a los politicos de Washington es John
Maynard Keynes... Concluye proponiendo la unién de “cien-

2 Considero que Alfred Marshall es uno de los cuatro o cinco mayo-
res economistas, junto con Adam Smith, Marx, Schumpeter y Keynes. Su
teorfa microecondmica, sin embargo, no es parte de lo que considero el
nicleo de la economia —una ciencia que apunta a explicar la conducta de
los sistemas econémicos—, sino de una ciencia econémica secundaria (la
teoria de la decisién econdmica) a la par de la teorfa de juegos. Sobre este
tema, ver Bresser-Pereira (2009b).
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tificos” e “ingenieros”...

Los economistas que han recibido instruccién neoclisica
en economia ciertamente son capaces de desarrollar politicas
macroeconémicas aptas, pero en ese caso seria una sefial de
que no estin empleando la teorfa econémica que aprendieron
en sus cursos de posgrado. Por el contrario, si utilizan herra-
mientas metodoldgicas como econometria, la teorfa de juegos
y determinadas 4reas de la microeconomia, las combinan con
la macroeconomia keynesiana. Pragmiticamente, abandonan
la “ciencia” y adhieren a la “ingenieria” —o, mis precisamente,
adoptan la teoria macroeconémica cientifica—. En este libro no
analizo la economia neoclisica ni las politicas que los econo-
mistas adoptan en los paises desarrollados, sino las recomen-
daciones politicas que los paises ricos del norte ofrecen a sus
competidores —los paises de ingresos medios o emergentes—.
En otras palabras, me ocupo del consenso de Washington o,
como prefiero llamarlo después de la desaparicién del consenso
de la década de 1990 en el siglo XX, la “ortodoxia convencio-
nal” —un cuerpo de conocimientos desarrollado por economis-
tas neocldsicos—. Me interesa criticar los andlisis macroeconé-
micos y las politicas recomendadas y la presidn politica ejercida
por el norte sobre los paises en desarrollo. En muchos casos,
las politicas sugeridas por la ortodoxia convencional son sus-
tancialmente distintas de las politicas que los economistas con-
vencionales efectivamente persiguen en sus propios paises,
conforme al lema “haz lo que yo digo pero no lo que yo hago”.
Este libro trata de la macroeconomia del desarrollo y de una
estrategia de desarrollo, aunque también comprende un enfo-
que de economia politica. Si bien en el mediano plazo los in-
tereses de los paises ricos y de medianos ingresos coinciden,
en el corto plazo, el hecho de que los tltimos dispongan de
mano de obra barata a menudo lleva a los primeros a actuar
en bloque para neutralizar la capacidad competitiva de los pai-
ses con ingresos medios y obtener ganancias para sus multi-
nacionales. Esta conducta rara vez es consciente o reconocida,
pero es la tnica explicacién para el perverso contenido de la
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ortodoxia convencional. A menudo, las inversiones y opera-
ciones financieras involucradas no benefician ni a los habitan-
tes de los paises en desarrollo, para quienes, como veremos
mds adelante, representan una mera sustitucién de ahorro in-
terno por ahorro externo, ni de los habitantes de los paises ri-
cos, que sufren las consecuencias de la falta de localizacién y
de empleo. Por el contrario, se realizan en interés de las élites
capitalistas y profesionales de ambos tipos de paises.

La cuestién principal abordada en este libro es por qué en
el capitalismo global —una etapa del desarrollo del capitalismo
donde todos los mercados son abiertos y la competencia capi-
talista entre las empresas comerciales y entre los “estados-na-
c16n” es generalizada— algunos paises en desarrollo han podi-
do converger y otros no. Mi respuesta es que los paises que lo
lograron han adoptado una estrategia de desarrollo nacional
que llamo “nuevo desarrollismo”; mientras que los que han
quedado atris se han subordinado al norte o a la ortodoxia con-
vencional. En oposicién al viejo desarrollismo que, al perte-
mnecer a una etapa anterior del desarrollo econémico presupo-
ne un estado empresario que promueve el ahorro forzoso, el
nuevo desarrollismo sélo requiere un estado capaz y cuenta
con los mercados y la actividad empresarial privada para al-
canzar el crecimiento. El estado representa el principal instru-
mento de accién colectiva de la nacién, capaz de organizarla
en torno a una estrategia de desarrollo nacional. La estrategia
bisica a largo plazo del nuevo desarrollismo consiste en el cre-
cimiento con ahorro interno, no externo, mientras que en el
corto plazo requiere tasas de interés moderadas y un tipo de
cambio competitivo o de equilibrio —precisamente lo que las
politicas macroeconémicas sensatas fomentan en los paises ri-
cos, pero lo opuesto a los postulados de la ortodoxia conven-
cional-.

Durante casi cincuenta afios estudié y ensefé desarrollo
econémico. Mis fuentes de formacién intelectual fueron la
economia del desarrollo, la teoria estructuralista latinoameri-
cana, la economia politica cldsica y marxista y la macroecono-
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mia keynesiana. En la actualidad me considero un economista
histérico-estructuralista keynesiano que rechaza la economia
neoclisica ortodoxa y cualquier otra clase de ortodoxia. He es-
tado trabajando en las ideas que expongo en este libro desde
principios de la década del ’00. Suponiendo que los paises con
ingresos medios efectivamente tienen tasas de crecimiento su-
periores a las de los paises ricos, me pregunto por qué, desde
la’década de los *80, esto sélo se ha verificado en algunos pai-
ses de Asia, en tanto que el resto ha quedado relegado. Gra-
dualmente, comprendi que el problema no era ni la reduccién
del tamaiio del estado, como proclamaban las criticas de la iz~
quierda, ni la falta de reformas adicionales, como sostenia la
derecha. Las verdaderas causas fueron la ausencia de una es-
trategia de desarrollo nacional y una politica macroeconémica
incorrecta caracterizada principalmente por un tipo de cam-
bio sobrevaluado. Por ende, el problema no era la oposicién
entre una politica fiscal ortodoxa o “dura” contra la inflacién -
y otra “blanda”, sino la colisién entre una politica de crecimien-
to que privilegia el ahorro externo y el populismo cambiario
que provoca la apreciacién de la moneda local y una politica
alternativa basada en el ahorro interno, el control fiscal o pre-
supuestario y el esfuerzo deliberado por neutralizar la tendencia
a la sobrevaluacién del tipo de cambio. Sabia que el tipo de
cambio desempefia una funcidn estratégica en la estabilizacién
y el crecimiento econémico, pero comprendi con claridad los
mecanismos que llevaron a su sobrevaluacién e inconsisten-
cia con el desarrollo econémico recién después de 2001, cuan-
do comencé a investigar sistemiticamente las causas de la so-
brevaluacién. En primer lugar, critiqué la politica de
crecimiento mediante ahorro externo y expliqué por qué ha-
bitualmente no genera crecimiento sino que promueve, a tra-
vés de la sobrevaluacién de la moneda, una alta tasa de susti-
tucién de ahorro interno por ahorro externo. Segundo,
descubri que el mal holandés también es causa de sobrevalua-
ci6én del tipo de cambio, no sélo en los paises exportadores de
petréleo sino pricticamente en todos los paises en vias de de-
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sarrollo. Después de estudiar este problema con la ayuda de
alumnos y colaboradores, arribé a una tesis o hipétesis princi-
pal: el mayor obsticulo que enfrentan los paises con ingresos
medios para alcanzar la convergencia es la tendencia a la so-
brevaluacién del tipo de cambio —una tendencia que la econo-
mia atin ignora, y que la ortodoxia convencional probablemen-
te rechace—. Esta Giltima admite que el tipo de cambio es volitil
pero afirma que en definitiva oscila en torno al precio de equi-
librio, mientras que en mi opinidn, si esta tendencia no es neu-
tralizada, el “control” del mercado se materializard en una cri-
sis de la balanza de pagos y una fuerte devaluacién de la moneda
nacional.

La ortodoxia convencional es el adversario a quien critico
en este libro. El consenso de Washington es la forma en que
contintia aplicindose, mis alld de que su fracaso haya elimi-
nado el cuasi-consenso existente desde fines de la década de
1980. Comprende el conjunto de diagnésticos, recomendacio-
nes y presiones que el norte dirige a los paises en desarrollo.
La llamo “ortodoxia” porque asi lo entienden sus adherentes.
Sin embargo, mientras en los paises desarrollados esto signifi-
ca austeridad fiscal, tasas de interés moderadas y un tipo de
cambio competitivo, Washington y Nueva York propugnan
exactamente lo contrario para los paises en desarrollo, esto es,
altas tasas de interés para combatir la inflacién y tipos de cam-
bio sobrevaluados, también para luchar contra la inflacién y
para atraer capitales extranjeros. A pesar de su retérica de aus-
teridad fiscal, la ortodoxia convencional adopta en la prictica
una politica fiscal blanda a efectos de mantener alta la deuda
interna y asi remunerar con altas tasas de interés a los rentistas
financieros que poseen bonos del tesoro locales. De hecho, la
ortodoxia convencional sufre el mal que atribuye a los politi-
cos de los paises en desarrollo que llevan al estado a gastar mds
dinero del que reciben. Es “populista” no sélo desde una pers-
pectiva fiscal, sino también y principalmente desde la 6ptica
cambiaria, en tanto estimula el consumo interno en lugar de
la inversién fomentando politicas que conducen a la aprecia-
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cién de la moneda local. La ortodoxia convencional es una es-
trategia contraria al crecimiento que termina por neutralizar
la capacidad de competir de un pais. No discuto la economia
politica de esta ideologfa, pero constituye el resultado de un
acuerdo politico informal entre, por una parte, los rentistas fi-
nancieros locales y un sistema financiero interno que se bene-
ficia con altas tasas de interés y, por la otra, las empresas mul-
tinacionales y los paises competidores que aprovechan la
sobrevaluacidn de la moneda local. Las agencias financieras
internacionales de Bretton Woods actian como intermedia-
rias en nombre de sus controlantes ~los paises mis ricos—. Es-
tos ultimos tienen monedas de reserva —que restringen su ca-
pacidad para administrar el tipo de cambio—. Es principalmente
por este motivo que la ortodoxia convencional sostiene que
resulta imposible administrar el tipo de cambio en el largo pla-
zo y que los paises ricos reprueban los intentos de los paises
en desarrollo por neutralizar la tendencia a la sobrevaluacién
de sus tipos de cambio.

- Este libro trata acerca de los paises con ingresos medios o
emergentes que, a la fecha, en conjunto poseen casi 5.000 mi-
llones de habitantes y estin divididos entre los paises que han
logrado converger y aquellos que no han podido hacerlo. Los
otros 2.000 millones de habitantes del mundo se dividen en-
tre los paises pobres y los paises ricos. No analizo a los paises
pobres porque sus problemas no son los mismos que los de los
paises con ingresos medios. Tienen bajos niveles de educacién,
sociedades no cohesionadas, estados débiles, €lites politicas a me-
nudo corruptas y todavia deben llevar a cabo sus revoluciones ca-
pitalistas. Por el momento carecen de capacidad para competir
con los paises ricos interesados en sus riquezas minerales. Es
muy importante analizar las politicas necesarias para permitir
a estos paises sobreponerse a la pobreza, si no miseria: las ideas
debatidas en este libro sobre estrategias de desarrollo nacional
y tipos de cambio también les son aplicables. Pero el diagnés-
tico y las politicas apropiadas para estos paises difieren de las
correspondientes a los paises de ingresos medios.
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En los siete capitulos de esta obra desarrollaré dos argu-
mentos a mi entender simples. En la Parte I, analizo la econo-
mia politica de convergencia. Todos los paises con ingresos
medios ya son sociedades capitalistas con tendencia a crecer a
tasas razonables, aunque mientras algunos tienen éxito en la
convergencia gracias a la adopcién de una estrategia de desa-
rrollo nacional a la que llamo “nuevo desarrollismo”, la ma-
yoria exhibe tasas de crecimiento modestas porque se han so-
metido a la ortodoxia convencional. El nuevo desarrollismo
difiere del viejo desarrollismo en que da mayor relevancia a la
politica macroeconémica que a la politica industrial, y se dife-
rencia de la ortodoxia convencional porque rechaza la politica
de crecimiento con ahorro externo y propone una politica
macroecondmica basada en la austeridad fiscal, tasas de inte-
rés moderadas y competitividad por medio de la neutraliza-
cién de la tendencia a la sobrevaluacién del tipo de cambio.
En la Parte II, el tema central es la macroeconomia del desa-
rrollo del tipo de cambio. Pongo el foco en el tipo de cambio
porque creo que es la variable macroeconémica mis estratégi-
ca para el desarrollo econémico, y también porque ha sido en
torno a €l que desarrollé mi investigaciéon durante los dltimos
nueve anos. En el Capitulo 1 analizo la globalizacién y la con-
vergencia, y sostengo que contrariamente a lo que afirma el
globalismo neoliberal, los “estados-nacién” no han perdido im-
portancia, sino que han adquirido mayor relevancia estratégi-
ca en virtud de que la creciente interdependencia que caracte-
riza a la globalizacién tiene origen en la intensa competencia
que deben enfrentar. Esta competencia se da no sélo entre
empresas comerciales en busca de beneficios y oportunidades
de expansién, sino también entre “estados-nacién” en procu-
ra de mayores tasas de crecimiento. La discusién presupone
que la competencia entre paises ricos y paises con ingresos
medios es un juego de suma positiva, pero en el corto plazo
algunos jugadores ganan mis que otros.

La idea principal del Capitulo 2 es que una estrategia de
desarrollo nacional es la clave para promover el crecimiento.
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Al invertir, los empresarios no estin tan pendientes del respe-
to del derecho de propiedad y de los contratos, sino que bus-
can oportunidades de inversién rentables. El papel de los acuer-
dos informales que constituyen estas estrategias de desarrollo
nacional es precisamente generar esas oportunidades. Cuan-
do una nacién es capaz de formular una estrategia de desarro-
llo nacional cuenta con un conjunto de normas, politicas, com-
promisos, orientacién y rutinas que garantizan a las empresas
comerciales una demanda interna y externa sostenida. Las ta-
sas de crecimiento aseguradas de los paises que han completa-
do su revolucién capitalista son moderadas. Para lograr tasas
mis altas y converger gradualmente hacia los niveles de creci-
miento de los paises ricos, los paises en desarrollo deben en-
carar estrategias de desarrollo nacionales, donde el estado y la
admuinistracién o gobierno respectivo actiien como interme-
diarios entre las clases y grupos sociales.
¢Qué estrategia probari ser efectiva? Analizo esta cuestién
- en el Capitulo 3, donde comparo el nuevo desarrollismo adop-
tado por los paises asidticos que han venido creciendo a gran
ritmo con el viejo desarrollismo nacional que lograra promo-
ver el crecimiento econémico en Latinoamérica entre las dé-
cadas de 1930 y 1980, pero que luego desnudé sus limitacio-
nes. Después de la gran crisis de la década de 1980, la ortodoxia
convencional ha estado ofreciendo a los paises en desarrollo
una estrategia de estabilizacién y crecimiento. No obstante, no
sorprende que no logre generar crecimiento, ya que se trata
de una estrategia propuesta por paises competidores y el Fon-
do Monetario Internacional (FMI), el Banco Mundial y los
grandes bancos comerciales internacionales. Observando las
altas tasas de crecimiento de los dindmicos paises asidticos, he
identificado la nueva estrategia desarrollista como un “tipo
ideal” en el sentido de Weber. Me concentré en los paises con
ingresos medios porque estos ya casi han completado sus re-
voluciones industriales, cuentan con una importante clase
empresaria y una gran clase media, pero contintian sin desa-
rrollarse debido a su bajo nivel de ingresos per cipita y al ca-
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ricter dualista de sus sociedades, que implica la exclusién de
grandes sectores de la poblacién de los beneficios del desarro-
llo econémico. ¢Cuiles son las caracteristicas del nuevo desa-
rrollismo? Si la contra-estrategia neoliberal es ieficaz, ésigni-
fica esto que propondré nostilgicamente el retorno al viejo
desarrollismo —es decir, a la proteccién de la industria nacien-
te y a la fuerte intervencién estatal en la economia?—. No, no
es asi. La industria manufacturera de los paises con ingresos
med1os ya no es una industria naciente, y la etapa de acumula-
c16n originaria (donde una funcién primordial del estado con-
sistia en forzar el ahorro) ya ha quedado en el pasado. El desa-
tio que enfrentan los pafses con ingresos medios es el rechazo
de la politica macroeconémica postulada por la ortodoxia con-
vencional y su reemplazo por otra mis efectiva propuesta por
el nuevo desarrollismo. La politica fiscal debe ser austera, pues
los déficits piiblicos keynesianos son permitidos sélo tempo-
ralmente; la tasa de interés debe ser moderada, conforme lo
establece la ley que creé el Banco de la Reserva Federal de Es-
tados Unidos. Y el tipo de cambio debe ser competitivo para
permitir que las industrias locales competentes tengan acceso
a los mercados externos. Para neutralizar la sobrevaluacién de
la moneda y garantizar tasas de interés moderadas (variables
seguin la politica monetaria), el nuevo desarrollismo propone
una politica de crecimiento con ahorro interno y, de ser nece-
sario, el control del ingreso de capitales. El capitulo termina
con un estudio empirico que demuestra que los paises que
cuentan con una estrategia nacional basada en el ahorro inter-
no y el equilibrio fiscal crecen a mayor velocidad que los que
siguen la ortodoxia convencional.

Los cuatro capitulos restantes que conforman la segunda
parte estin dedicados al tipo de cambio. Ciertamente, existen
otros factores que contribuyen u obstaculizan el crecimiento
econémico, pero el tipo de cambio es el de mayor relevancia
estratégica. Los demds precios macroeconémicos, como la tasa
de interés o la tasa de crecimiento, y otras variables como la
educacién, la acumulacién de capital, el avance tecnoldgico y
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las 1nstituciones son igualmente importantes. Pero mientras
existe abundante bibliografia acerca de la funcién que desem-
pefian estas variables en el desarrollo econémico, ello no su-
cede con el tipo de cambio. Si bien es cierto que se han reali-
zado varios estudios sobre regimenes de cambio y la volatilidad
del tipo de cambio, estos factores no resultan tan relevantes
para los paises en vias de desarrollo como el nivel del tipo de
cambio o, mis precisamente, su tendencia a apreciarse excesi-
vamente. La falta de neutralizacién de esta sobrevaluacién cré-
nica por la politica econémica conduce a crisis de la balanza
de pagos y dificulta el desarrollo econémico en tanto reduce
las oportunidades de inversién orientadas a la exportacién.
Analizo esta tendencia en el Capitulo 4, introductorio de los
dos capitulos restantes. En el Capitulo 5 examino el mal ho-
landés —~una seria falla del mercado sobre la cual el mercado
no ejerce ningun tipo de control-. Esta gran falla del mercado
que también llamamos la “maldicién de los recursos natura-
les” deriva de la existencia en un pais de recursos naturales
abundantes y de bajo costo ~principalmente petréleo pero tam-
bién varios otros recursos— que pueden ser exportados a un
tipo de cambio sustancialmente mis apreciado 0 menos com-
petitivo que el de otros bienes que el mismo pais estd en con-
diciones de producir empleando la mejor tecnologfa disponi-
ble a mvel mundial. Estas rentas ricardianas benefician al pais
en el corto plazo, pero a la larga se convierten en una maldi-
cién porque tornan inviables las inversiones en todas las in-
dustrias de intercambio salvo en aquella que causa el mal.
Ofrezco una explicacidén de este problema que se origina en la
sobrevaluacién del tipo de cambio y extiende su alcance hacia
los paises que cuentan con mano de obra barata como China.
La condicién para ello es que el abanico salarial de los paises
en desarrollo sea sustancialmente mis amplio que el de los pai-
ses desarrollados. Existen formas de neutralizar el mal, pero
no son simples. Considerando que es consistente con el equi-
librio de la cuenta corriente, st los paises deciden neutralizarlo
depreciando sus monedas como hicieron China y Noruega,



Introduccion a la edicion en espariol 19

los paises ricos se veran forzados a experimentar grandes défi-
cit de cuenta corriente. En el modelo que presento en este li-
bro, el mal holandés se caracteriza por la existencia de dos ti-
pos de cambio de equilibrio: el “tipo de cambio de equilibrio
corriente”, que equilibra la cuenta corriente, y el “tipo de cam-
bio de equilibrio industrial”, que hace competitivas a las em-
presas comerciales que emplean tecnologia de avanzada. De
esta manera, la neutralizacién del mal implica necesariamente
un superivit de cuenta corriente que tendrd como contrapar-
tida un déficit de cuenta corriente en los paises desarrollados
o, mis ampliamente, en los paises que no derivan beneficios
de rentas ricardianas. Si bien la neutralizacién del mal en los
paises que obtienen simultineamente ventajas y desventajas a
causa del mal es s6lo parcial, esta consecuencia estd comen-
zando a observarse. Los grandes superavit de cuenta corriente
de los paises en desarrollo y la creacién de fondos soberanos
que tienen como contrapartida el déficit de Estados Unidos
son manifestaciones de esta neutralizacién parcial. Son la con-
secuencia légica del modelo simple aqui desarrollado. En este
libro me Iimito a definir el problema mis que a brindar una
solucién. En virtud de la naturaleza ‘ganar-ganar’ de la com-
petencia capitalista global, los paises ricos no serin menos ri-
cos si los paises en desarrollo son capaces de neutralizar la ten-
dencia a Ja sobrevaluacién de sus tipos de cambio. Sin embargo,
en la medida que demuestren ser capaces de llevar a cabo esta
dificil tarea (como veremos, los obsticulos internos a la neu-
tralizacién son muchos), los cambios en la titularidad de los
activos serdn inevitables.

En los Capitulos 6 y 7 analizo la politica de crecimiento
con ahorro externo —la estrategia central prescripta por la or-
todoxia convencional para los paises en desarrollo—. En el Ca-
pitulo 6 muestro de qué manera el ahorro externo o los défi-
cits de cuenta corriente aprecian Ja moneda local y llevan a una
tasa generalmente alta de sustitucién de ahorro interno por
ahorro externo. Critico una idea que parece obvia: “los paises
ricos en capital deberian transferir su capital hacia los paises
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pobres”. Esto puede ser cierto en el caso de los paises pobres,
y respecto de los empresarios para quienes el crédito es con-
dicién esencial para financiar la innovacién y la inversién. Pero
para los paises con ingresos medios, esto no es asi casi con se-
guridad, debido a la existencia del tipo de cambio. Por lo ge-
neral, los flujos entrantes de capital provocan la valorizacién
de 1a moneda local y consecuentes aumentos artificiales de los
salarios y del consumo interno, lo que lleva al reemplazo del
ahorro interno por el ahorro externo. Como se verd mis ade-
lante, la politica de incurrir déficit crénicos de cuenta corrien-
te tiene sentido sélo en periodos especificos cuando un pais
ya estd experimentando un ripido crecimiento debido a otros
motivos. En esa situacidn, el ahorro externo puede derivar en
un aumento de la inversién en lugar del aumento del consu-
mo. Pero la politica de crecimiento con ahorro externo no se
limita a elevar el consumo a expensas de la inversidn; también
causa fragilidad y crisis financieras —especificamente, crisis de
la balanza de pagos—. Este es el tema que abordaré en el sépti-
mo y altimo capitulo del libro, con acento en las crisis finan-
cieras de la década de los "90.

MACROECONOMiA ESTRUTURALISTA
DEL DESAROLLO

La edicién en espanol de este libro es exactamente igual a
la edicién en portugués y en inglés y contiene un capitulo mis
que la edicién francesa. Sin embargo, entre el momento en
que envié a publicar las tres primeras versiones de este libroy
aquél en que el Instituto Torcuato di Tella y la editorial Siglo
XXI se interesaron en publicar esta versién en espaiiol, encon-
tré un nombre para la teorfa detris del nuevo desarrollismo:
“macroeconomia estructuralista del desarrollo”. Invitado por
Osvaldo Sunkel para escribir un articulo para la Revista de la
Cepal sobre el nuevo desarrollismo (Bresser-Pereira 2010), uti-
licé este nombre para el conjunto de teorfas que vengo desa-
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rrollando en el campo de la macroeconomia del desarrollo.
Naturalmente, no desarrollé esas ideas de manera aislada, sino
que han sido elaboradas por una serie de macroeconomistas
estructuralistas amigos entre los cuales, por citar apenas algunos
que pertenecen a mi generacién, puedo mencionar a Aldo
Ferrer, Amit Bhaduri, Arturo Guillén Romo, Arturo O’Connell,
Gabriel Palma, Jaime Ros, James Galbraith, Jan Kregel, José
Antonio Ocampo, Lance Taylor, Luiz Gonzaga Belluzzo, Michel
Aglietta, Osvaldo Sunkel, Ricardo Ffrench-Davis, Robert Boyer,
Robert Wade, Roberto Frenkel y Yoshiaki Nakano, y por un gran
namero de macroeconomistas keynesianos mis jévenes, entre
ellos, en Brasil e Argentina apenas, Franklyn Serrano, Joio Sicsd,
José Luis Oreiro, José Maria Fanelli, Luiz Fernando Cardim de
Carvalho, Luiz Fernando de Paula, Martin Ripetti, Nelson
Barbosa, Paulo Gala y Ricardo Carneiro.

Tanto la teoria estructuralista latinoamericana como, mis
ampliamente, la teorfa econémica del desarrollo, tuvieron su
apogeo entre los afios 1950 e 1960, cuando la primera definié
el cardcter imperialista de la relacién centro-periferia, formu-
16 las criticas a la ley de las ventajas comparativas del comercio
internacional a través de la tendencia al deterioro de los tér-
minos de intercambio, justificé la intervencién del estado para
promover la industrializacién y abogé por una alianza nacio-
nal de empresarios, burdcratas puablicos, clases medias y tra-
bajadores para promover la revolucién nacional y la industria-
lizacién de los paises de Latinoamérica. Desde fines de la
década de los ’60, sin embargo, el estructuralismo latinoame-
ricano fue atacado por la teoria de la dependencia que, al ne-
gar la posibilidad de existencia de burguesias nacionales, afir-
maba la inviabilidad de revoluciones nacionales en los paises
latinoamericanos. Se trataba, naturalmente, de una equivoca-
cién. En Latinoamérica, las burguesias no tienen la autono-
mia que demostraran en Europa y en Estados Unidos para lle-
var a cabo sus revoluciones nacionales, ni la autonomia de que
disponen hoy en los paises asidticos dindmicos. Son burgue-
sfas ambiguas, contradictorias, nacional-dependientes: en cier-



22 Luiz Carlos Bresser-Pereira

tos momentos se identifican con el interés nacional; en otros,
no. A fines de la década de los ’80, se rindieron a la ortodoxia
convencional porque fueron debilitadas por la gran crisis de
deuda externa de los afios 1980, y porque después del colapso
de la Unién Soviética la hegemonia neoliberal devino abru-
madora en los ’90. No obstante, el fracaso de las reformas neo-
liberales y la crisis financiera mundial de 2008 crearon espa-
cios en toda Latinoamérica para que surgieran movimientos
nacionales y para que las burguesias nacionales volvieran a aso-
ciarse con las burocracias puablicas en la lucha por el desarro-
llo nacional. Es dentro de ese contexto de renacimiento que
surge el nuevo desarrollismo y la macroeconomia estructura-
lista del desarrollo. Como demostré en un articulo que seri
publicado en el N° 101 de la Revista de la Cepal (Bresser-Perei-
ra y Gala, 2010), de las ocho tesis que Ricardo Bielschowsky
identificé en la teorfa estructuralista de los afios *50 y ’60, la
macroeconomia estructuralista del desarrollo conserva cinco:
(1) la tendencia al deterioro de los términos de intercambio;
(2) el rol central, si bien modificado, del estado en la promo-
cién del desarrollo econémico; (3) el carcter estructural del
desarrollo; (4) el entendimiento de que el subdesarrollo no es
una etapa anterior del desarrollo sino el resultado de la rela-
ci6n centro-periferia o del imperialismo; (5) la oferta ilimita-
da de mano de obra que reprime los salarios y que en este li-
bro identifico como la tendencia estructural de los salarios a
crecer 2 menor ritmo que la productividad, causando la insu-
ficiencia de la demanda interna. Asimismo, introduce cuatro
nuevas tesis de caricter mis macroeconémico: (6) el papel cen-
tral del tipo de cambio para el desarrollo, que, de tratarse de
un tipo de cambio de equilibrio o competitivo, genera demanda
externa para las empresas nacionales eficientes o que utilizan
tecnologia de primer nivel mundial; (7) la tendencia estructu-
ral a la sobrevaluacién del tipo de cambio en los paises en de-
sarrollo; (8) un nuevo modelo de mal holandés originado en
las rentas ricardianas y caracterizado por dos tipos de cambio
de equilibrio: “corriente” e “industrial”; (9) la critica al creci-
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miento con ahorro externo o la afirmacién de que el desarro-
llo puede y debe ser financiado con ahorro externo; y (10) la
tesis de que el equilibrio razonable de la economia depende
de la responsabilidad cambiaria y fiscal, o de negar los dos ti-
pos de populismo econdmico: los déficits de cuenta corriente
crénicos en que incurren los estados-nacién, que son mani-
testacién del populismo fiscal, y los déficits ptiblicos crénicos
de sus aparatos de estado, que constituyen populismo fiscal si
elevan el nivel de endeudamiento del pais o de su respectivo
estado.

Todas estas tesis forman un todo tedrico coherente que
considero merece el nombre de macroeconomia estructura-
lista del desarrollo. En este libro me ocupo principalmente las
tesis 6 a 10, que analizan el tipo de cambio de equilibrio ma-
croecondémico, porque son tesis relativamente originales —cier-
tamente poco discutidas en la bibliografia del desarrollo—. No
utilicé en el libro la expresién macroeconomia estructuralista
del desarrollo, pero si en esta introduccién, pues entiendo que
de esta forma facilitaré la comprensién del lector del conteni-
do y significado del libro.

METODO Y AGRADECIMIENTOS

El método que empleo en este libro es histérico-deducti-
vo. Combino la perspectiva de largo plazo sobre desarrollo ca-
pitalista que hallamos en la economia politica clisica, particu-
larmente en Marx y en la economia del desarrollo posterior a
la Segunda Guerra Mundial, con la teorfa macroeconémica de
Keynes. Estos autores emplearon el mismo método empirico,
que combina la observacidn, es especial de nuevos hechos his-
téricos, con la teoria existente para arribar a nuevos modelos
—modelos abiertos capaces de explicar sistemas abiertos e his-
téricos—. No hay obsticulos para combinar un anilisis a largo
plazo como el cldsico con un anélisis keynesiano de corto pla-
zo, porque cuando analizamos el desarrollo econémico el cre-
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cimiento en el largo plazo es la suma de periodos de creci-
miento mds cortos. Ademds, una linea de pensamiento com-
plementa a la otra: el lado de la oferta cldsico se completa con
el lado de la demanda de Keynes. El método histérico-deduc-
tivo es empirico; por ende, se supone que los modelos pue-
den confirmarse por medio de tests econométricos siempre
que sea posible.

Los conceptos de este libro fueron desarrollados mientras
elaboraba ciertos documentos teéricos sobre macroeconomia
del desarrollo, y se acercan al modelo macroeconémico para
la economia brasilefa disefiado en Developing Brazil (Bresser-
Pereira 2009a). Los Capitulos 1, 2 y 4 fueron escritos especial-
mente para este libro. Los otros cuatro han sido publicados
recientemente en medios académicos: Capitulos 3 (Bresser-
Pereira 2006), 5 (Bresser-Pereira 2008), 6 (Bresser-Pereira y
Gala 2008) y 7 (Bresser-Pereira, Gonzales y Lucinda 2009).
Jan Kregel, Pierre Salama, Robert Boyer y Yoshiaki Nakano
me han brindado gran apoyo para escribir este libro. También
quiero agradecer a Adam Przeworski, Aldo Ferrer, Edwin Le
Heron, Fernando Ferrari Filho, Gabriel Palma, Ha-Joon
Chang, Helcio Tokeshi, Ignacy Sachs, Jan Kregel, José Luiz
Oreiro, Julio Lopes, K. S. Jomo, Luiz Fernando de Paula, Mar-
cio Holland, Osvaldo Sunkel, Paul Davidson y Ricardo Ffren-
ch-Davis, y a mis alumnos (y actuales colegas) Nelson Mar-
coni, Carmen Varela y Alexandra Strommer de Godoi por sus
comentarios y sugerencias. Cecilia Heise tuvo a su cargo la re-
visién del manuscrito. Mi principal deuda es con mi esposa
para toda la vida, Vera.



