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Teoría del nuevo desarrollismo: una síntesis*

Luiz Carlos Bresser-Pereira**

El desarrollismo puede ser considerado de dos maneras diferentes: a) como 
una forma de organización económica y política del capitalismo, alternati-
va al liberalismo económico, con su correspondiente estilo de gestión econó
mica del capitalismo, y b) como una escuela de pensamiento económico. En 
este segundo caso, el nuevo desarrollismo es un sistema teórico que se ori
gina en la economía política clásica, la teoría económica keynesiana y el 
desarrollismo clásico. Como una forma de capitalismo, se manifiesta por 
primera vez durante el mercantilismo. Así, la teoría está presente específica
mente en el desarrollismo clásico (originalmente llamada economía del 
desarrollo y, en América Latina, estructuralismo) y en el nuevo desarrollismo.

Históricamente había dos formas de Estado y de capitalismo: la liberal y 
la desarrollista. Liberal en la medida en que el Estado se limite, en el plano 
económico, a garantizar los derechos de propiedad y los contratos, así co
mo a administrar responsablemente sus cuentas fiscales; y desarrollista si, 
además, el Estado también interviene moderadamente en el mercado para 
adoptar un nacionalismo económico razonable en la competencia entre los 
Estados-nación. El desarrollismo considera un Estado en el cual una coa-
lición de clases política se enfrenta al desarrollo económico y tiene en su 
núcleo a la burguesía industrial; donde se supone que los trabajadores ur
banos industriales son relativamente “nacionalistas” y forman parte de la 
burocracia pública. Para las tres clases, el desarrollo económico se entiende 
como un cambio estructural, inicialmente en la forma de llevar a cabo la in
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dustrialización, y más tarde, la especialización productiva, cuando surgen los 
servicios que se caracterizan por una tecnología compleja, personal califi-
cado, con alto valor agregado per cápita, y salarios correspondientemente 
elevados. Esta coalición o pacto político desarrollista ve al sistema capita- 
lista no sólo como un sistema de competencia entre las empresas, sino 
también entre los Estados-nación. Del mismo modo que las empresas ne-
cesitan estrategias de gestión para tener éxito en la competencia, los Estados- 
nación también tienen que definir las estrategias de desarrollo. La prioridad 
para las empresas es el lucro mediante la innovación schumpeteriana; en 
cambio, para los países se privilegia el desarrollo económico mediante la 
acumulación de capital y la incorporación de progreso técnico.

El desarrollo económico requiere de un aumento sostenido de los sa
larios y del nivel de vida de la población o, en otras palabras, el aumento 
de la productividad del trabajo y el ingreso por habitante. Sólo a través de 
una mayor productividad se pueden garantizar mejores niveles de vida de la 
población. Pero el progreso o el desarrollo humano es un proceso histórico 
más amplio que el desarrollo económico. La seguridad y el orden interno ya 
eran objetivos del antiguo Estado. A partir del siglo XVIII, en el contexto 
de la revolución capitalista, seguían siendo los cuatro principales objetivos 
políticos de las sociedades modernas, sucesivamente definidos y garanti-
zados: primero, el objetivo de la libertad individual, lo que llevó al libera-
lismo económico; en segundo lugar, a partir de la Revolución industrial, el 
desarrollo económico que dio origen al nacionalismo económico o desa-
rrollismo; en tercer lugar, a partir de la segunda mitad del siglo XIX, la 
justicia social, que se originó en el socialismo; y, por último, a partir de la se- 
gunda mitad del siglo XX, la protección de la naturaleza, lo que dio lugar 
al ambientalismo. El desarrollo humano o el progreso es el proceso histórico 
por el cual cada Estado-nación se mueve hacia estos cuatro grandes obje-
tivos políticos. Para llegar a ellos, el instrumento de acción colectiva por 
excelencia de cada nación es el Estado, y su acción humana correspondien-
te es la acción política. A través de la política cada nación define las institu
ciones formales del país y sus leyes, así como sus políticas públicas, y con 
ello se mueve en la dirección del progreso.

 Una economía nacional es un sistema de coordinación que se ejerce 
sobre el nivel micro de las empresas y los individuos, y en el plano ma-
croeconómico de los agregados económicos. Esta coordinación debe ser 
eficiente a nivel micro: cuando hay competencia entre las empresas y otros 
agentes económicos, el mercado es la institución de coordinación más efi-
ciente; pero en el caso de las empresas de infraestructuras, de las empresas de 
petroquímicos básicos y de los grandes bancos (“demasiado grandes para 
quebrar”) el mercado es deficiente y el Estado debe coordinar acciones 
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sólidas a través de la planificación y la regulación. En el plano macroeco-
nómico, el mercado definitivamente no puede garantizar que los precios 
macroeconómicos sean favorables para lograr el pleno empleo y el cre
cimiento. Por eso, el nuevo desarrollismo establece que el Estado debe des
empeñar una política macroeconómica activa, sobre todo la política de tipo 
de cambio, para que ciertos precios macroeconómicos sean viables.

El nuevo desarrollismo es una teoría histórica-deductiva que, dentro del 
marco de imprevisibilidad e incertidumbre que caracteriza el compor
tamiento humano, busca entender cómo los países de la periferia del capita
lismo comenzaron a buscar el desarrollo económico y cosechar logros 
después de la Segunda Guerra Mundial. Por lo tanto, rechaza el método hipo- 
tético-deductivo de la teoría económica neoclásica, el modelo de equilibrio 
general, y la posibilidad de que los sistemas económicos sean simplemen-
te regulados por el mercado. En su lugar, se afirma la existencia de sistemas 
económicos nacionales y la formación de un sistema económico mundial, que 
se rige por dos instituciones clave: el Estado y el mercado.

Economía política

La economía política del nuevo desarrollismo estudia el desarrollismo real-
mente existente, trata de entender al Estado y a las coaliciones de clase 
desarrollistas, así como las formas que el capitalismo asumió a partir del 
siglo XVI. Hoy, en lo económico, el capitalismo ha demostrado ser insusti-
tuible debido a que el mercado es un sistema superior al Estado en la coor-
dinación de las acciones de las empresas competitivas. Pero en la sociedad 
moderna existe una gran industria no competitiva en donde la coordina-
ción del Estado es esencial. Así que en los sistemas capitalistas tenemos dos 
sectores: uno competitivo (coordinados por el mercado) y un monopolista 
(coordinado por el Estado). Prevalece aquí el principio de subsidiariedad: 
lo que hace bien el mercado, que el Estado se abstenga de interferir. Esto  
a nivel microeconómico. En el plano macroeconómico, definitivamente el 
mercado no es capaz de asegurar que los cinco precios macroeconómicos 
sigan siendo viables: las tasas de ganancia, tasas de interés, tipos de cambio, 
los salarios y la inflación. Por lo tanto, el papel del Estado también es funda
mental en la política macroeconómica.

Para el nuevo desarrollismo, el desarrollo es el camino “por defecto” del 
capitalismo, pues vino con el mercantilismo. Posteriormente tuvimos varios 
modelos o formas de Estado en el capitalismo desarrollista, que pueden cla
sificarse de acuerdo con el periodo histórico en que sucedieron y que fueron 
ubicados como de “centro” o “periférica”, es decir, de acuerdo con tener que 
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enfrentar o no al imperialismo moderno de los primeros países industria-
lizados para llevar a cabo su revolución industrial y capitalista. Teniendo 
en cuenta a los países que han hecho su revolución, se pueden distinguir 
las siguientes formas de desarrollismo y sus respectivos países:1

1)	El mercantilismo: fue el primer desarrollismo; define a los países cen-
trales que originalmente hicieron su revolución industrial y capita
lista, y que fueron los primeros en llegar a ser ricos: Gran Bretaña y 
Francia.

2)	Bismarckismo: caracteriza la Revolución industrial en los países cen-
trales atrasados como Alemania y Estados Unidos, países que también se 
han enriquecido.

3)	Desarrollismo periférico independiente: países de Asia Oriental, a 
partir del modelo japonés; estos países han adoptado el término o se 
están poniendo al día, muchos ya son ricos y se han convertido en parte 
de los países centrales.

4)	Desarrollismo nacional: caracteriza a la Revolución industrial y capi-
talista en los países periféricos como nacional-dependientes, es decir, 
países como Brasil y Turquía que no han logrado superar su depen-
dencia de los países ricos; estos países son ahora los países de ingresos 
medios.

5)	Desarrollismo socialdemócrata o de la edad de oro del capitalismo: 
fue el segundo desarrollismo entre los países ricos. Se inició con el New 
Deal en Europa y en Estados Unidos (después de la guerra, entre la 
Primera y la Segunda Guerra Mundial). Fue un periodo liberal, que era 
relativamente largo en los países centrales de desarrollo original y breve 
en los países centrales del desarrollo atrasado.2

Todos los países han hecho su revolución industrial y capitalista en el 
contexto de un desarrollismo autoritario o simplemente autoritario-liberal. En 
ninguno de ellos se garantiza el sufragio universal en el momento de la 
Revolución industrial; sin embargo, esto no significa que el desarrollismo 
sólo sea posible en un contexto de regímenes autoritarios. El desarrollismo 
tuvo un origen autoritario, pero durante la edad de oro se volvió democráti
co; de tal modo que el liberalismo nació con un rechazo a la idea de demo-

1 Para fazer essa classificação de desenvolvimentismos baseei-me em uma tipologia de  
modelos que discuti em outro paper: “Models of developmental state” (Bresser-Pereira, 2016a).

2 Tomando-se o Reino Unido como referencia, o liberalismo econômico durou de 1834, 
quando abriu sua economia, até 1929; já na Alemanha o liberalismo econômico durou do final 
do século XIX até 1929.
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cracia, pero finalmente la aceptó cuando la presión popular a sus bondades 
superó los temores de la burguesía a la “tiranía de la mayoría”. Hoy en día, 
los países preindustriales enfrentan una dificultad adicional, porque no 
tienen más remedio que aceptar el punto de vista económico o realizar su 
revolución capitalista en el contexto de la democracia.3

Para el nuevo desarrollismo, el papel económico del Estado es garantizar 
las condiciones generales de la acumulación de capital o, en otras palabras, es 
garantizar los medios necesarios para que las empresas puedan invertir y 
aumentar continuamente su productividad. Entre esas condiciones, cin-  
co son esenciales: 1) el orden público, la seguridad de la propiedad y de  
los contratos; 2) la educación pública; 3) la promoción de la ciencia y la tec
nología; 4) las inversiones en infraestructura económica, y 5) un tipo de 
cambio que hace que las empresas competitivas utilicen la mejor tecnología 
disponible en el mundo.

Además del desarrollo económico, el Estado democrático debe garanti-
zar la seguridad, la libertad individual, la reducción de la desigualdad y la 
protección del medio ambiente. Los otros objetivos políticos se han con-
vertido en importantes con el consenso en la sociedad contemporánea. El 
capitalismo nació con el primer desarrollismo: en el mercantilismo, cuando 
surgió la Revolución industrial en Inglaterra, Francia y Bélgica. Hasta la fe
cha, ha demostrado ser una forma de organización del más alto nivel y nos 
lleva hacia el liberalismo económico, excepto cuando se trata de coordinar 
al sector no competitivo de cada economía nacional. Sin embargo, desde 
hace un siglo, entre 1830 y 1929, el liberalismo económico fue dominante 
en los países centrales. Fue un periodo de bajo crecimiento y muchas crisis 
económicas, que terminó con la caída de la bolsa en 1929 y la Gran Depre-
sión. El segundo desarrollismo siguió el New Deal, la edad de oro del capita
lismo, el de Bretton Woods y el Pacto de Estado Social. Pero en la década de 
1970, el segundo desarrollismo enfrentó una crisis por no lograr el control 
satisfactorio de la inflación y, principalmente, porque dejó de garantizar las 
tasas de ganancia lucrativas para las empresas. Al mismo tiempo, el capita-
lismo en el mundo estaba experimentando una transformación impor-  
tante —la globalización—, es decir, el proceso histórico en el que surgen 
las empresas manufactureras y de servicios multinacionales. Ellas ocupan los 
mercados en todos los países, y las burguesías de los países centrales dejan 
de ser empresarios locales para convertirse en rentistas y financieros, que tie- 
nen como fuente de sus ingresos principalmente los beneficios obtenidos en 
el mercado interno de cada país, y obtener dividendos e intereses a través 
de las compañías multinacionales en los mercados de otros países.

3 Véase “Democracy and development in pre-industrial countries” (Bresser-Pereira, 2016b).
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La disminución de las ganancias y la estanflación de la década de 1970, 
así como la globalización, marcaron la segunda crisis del desarrollismo y, a 
partir de 1979, dieron lugar a la etapa neoliberal del capitalismo. Contrario 
a lo que los intelectuales neoliberales predijeron, este liberalismo econó-
mico radical y reaccionario se caracterizó por un bajo crecimiento, gran 
inestabilidad financiera y un fuerte aumento de la desigualdad, en compa-
ración con los años de oro. Desde 2008, el neoliberalismo enfrenta una 
grave crisis económica que ha empeorado desde 2010 con la crisis del euro. 
Y desde 2016, el neoliberalismo global también se enfrenta a una crisis 
política de grandes proporciones expresada en: el Brexit, la presidencia de 
Donald Trump y el creciente poder de la extrema derecha en Europa. Hoy 
vivimos en un contexto de crisis económica que se expresa en cuasi estan-
camiento y en una profunda crisis política que muy probablemente condu-
cirá el mundo rico a pensar en un tercer desarrollismo, cuyas características 
están aún por definirse.

En cuanto a los países en desarrollo, el crecimiento económico sigue 
siendo satisfactorio sólo en el Este de Asia e India. No hay enfermedad ho
landesa en aquellos países, y sus elites económicas y políticas continúan 
preparándose para crecer productivamente. En cuanto a los países latinoa-
mericanos y africanos, que tienen la enfermedad holandesa y no lograron 
neutralizarla desde la década de 1990, acataron el liberalismo económico 
del Consenso de Washington, el crecimiento sólo fue satisfactorio en la dé- 
cada de 2000 gracias a un boom de las commodities causados por el aumen-
to de la demanda china. Sin embargo, de continuar con tal tendencia, se 
desindustrializarán como parte de tal dependencia y no habrá futuro para 
ellos.

El desarrollismo clásico

El desarrollismo, en cuanto sistema teórico, surgió en un entorno poco 
alentador, como una reacción y como un intento de explicar las grandes 
dificultades que no sólo los países periféricos —especialmente de media- 
nos ingresos—, sino también los preindustriales, están encontrando para 
desarrollar e implementar el crecimiento. Esta tarea recayó originalmente 
en el desarrollismo clásico. Surgió en el Reino Unido en la década de 1940, 
con la transición de la Sociedad de las Naciones a las Naciones Unidas, bajo 
el nombre de “economía del desarrollo”, y en América Latina con el nombre 
de “estructuralismo latinoamericano”, que define al desarrollo económico 
como “cambio estructural”. Hoy, prefiero llamarlo desarrollismo clásico. Era 
la teoría dominante de desarrollo económico entre los años 1940 y 1960, 
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y tenía entre sus representantes destacados a: Rosenstein, Rodan, Raúl Pre
bisch, Arthur Lewis, Albert Hirschman y Celso Furtado. Su objetivo era 
promover el desarrollo económico de los países subdesarrollados o perifé-
ricos, que todavía no habían llevado a cabo su revolución industrial ca
pitalista.

Las principales contribuciones de desarrollismo clásico eran, en el plano 
político, el desarrollo económico, entendido como el resultado de una coa-
lición de clases que incluyera a la burguesía nacional, la burocracia pública 
y los trabajadores urbanos; y, en el plano económico, el desarrollo económi
co entendido como “cambio estructural”, es decir, como la industrialización 
que pudiera transformar a las estructuras de la sociedad. Esta industria
lización inicialmente proponía sustituir importaciones y tenía como justi-
ficación el impulso de la naciente industria que destacaron Alexander 
Hamilton y Friedrich List, la tendencia al deterioro de los términos de in-
tercambio y del modelo de restricción externa, debido a las diferentes elas-
ticidades de ingresos para los países en desarrollo; Prebisch (1949) y la 
teoría del “subdesarrollo” de Furtado (1961), para el cual el subdesarrollo en 
la periferia del capitalismo no se compone de los países “atrasados”, sino 
de los países dependientes o subordinados respecto a los países desarro
llados. La condición de subdesarrollo es coetáneo con el desarrollo y sólo se 
puede superar con la adopción de una estrategia nacional de desarro-  
llo dirigido por el Estado.

De hecho, éste es siempre el papel del Estado: proporcionar a los agentes 
privados las condiciones generales para la innovación y la acumulación de 
capital. El desarrollismo clásico defendió una fuerte protección a la pro-
ducción nacional para hacer viable el modelo de industrialización basado 
en la sustitución de importaciones. Sus economistas intuyeron la existen- 
cia de una enfermedad holandesa que apreciaba en el largo plazo la tasa de 
cambio del país, pero prefieren hacer frente a este problema con las altas 
tasas, tipos de cambio múltiples y, en Brasil, entre 1967 y 1990 con subsi-
dios a sus exportaciones. No percibieron que a través de un impuesto a la 
exportación de commodities, de acuerdo con el precio internacional de los 
mismos, se garantizaba a los exportadores un ingreso estable y satisfactorio, 
al mismo tiempo que asegurar a las otras empresas industriales la igualdad 
de condiciones en la competencia con las empresas de los otros países.4

¿Cómo explicar, pragmáticamente, por qué tomaban medidas, como fue 
el caso de “la confiscación cambiaria” en Brasil, que en la práctica neutra-
lizaban la enfermedad holandesa? Probablemente porque para las autori-

4 Sobre o ceticismo dos desenvolvimentistas clássicos, em particular de Prebisch, a uma taxa 
de câmbio competitiva ver Bresser-Pereira e Rugitsky (2016).
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dades de la época no había ninguna duda de que el desarrollo económi-  
co es la industrialización y, por lo tanto, pragmáticamente adoptaron las 
medidas que conducían al país en esta dirección.

La crisis del desarrollismo clásico comenzó a finales de 1960 con la apa-
rición de la teoría de la dependencia, esto es una reacción a los golpes mi-
litares modernizadores que tienen lugar en América Latina en la década de 
1960. Esta teoría o interpretación de la dependencia, excluye la posibilidad 
de una burguesía nacional y de una revolución burguesa, y es una versión 
“asociada” que promueve la asociación, es decir, la subordinación de los 
países en desarrollo a los poderes imperiales modernos. Su crisis se profun-
dizó desde mediados de la década de 1970, cuando vuelve a ser dominante 
en las universidades la teoría económica neoclásica y, por lo tanto, los 
modelos de crecimiento ahistóricos para sustituir el análisis estructuralista 
del desarrollo económico. Albert Hirschman escribió un “epitafio” del de-
sarrollismo clásico en 1981, en un artículo con un título significativo: 
“Auge y decadencia del desarrollismo clásico”.5 La crisis del desarrollismo 
clásico se convierte en definitiva a partir de la década de 1980, cuando la 
teoría económica neoclásica y la ideología neoliberal se vuelven domi
nantes, el proyecto de industrialización se abandona porque se considera 
“innecesario” para el crecimiento económico, y en la década de 1990 son 
adoptadas las reformas neoliberales por todos los países de la periferia del 
capitalismo, con excepción de los países del Este de Asia y la India. La nue
va consigna fue: desnacionalización, privatización y desregulación. Desde su 
nacimiento en 1943, con la propuesta del “gran empuje”,6 el desarrollismo 
clásico incurre en el gran error de la defensa de la política de crecimiento 
con deuda (“ahorros”) externa. Un error que retrasa el crecimiento de Amé
rica Latina y en la década de 1980, fue la causa de una gran crisis financiera, 
la crisis de la deuda externa de la década de 1980 que interrumpió el cre-
cimiento de los países en desarrollo y que llevó a sus elites a abandonar el 
desarrollismo clásico para abrazar la ortodoxia liberal y el semiestanca-
miento; esto sólo fue interrumpido en tiempos de auge de las commodities.

Surge el nuevo desarrollismo

Los mercados financieros —que se habían cerrados para los países en de-
sarrollo— de nuevo fueron abiertos en la década de 1970 y hacían una 

5 Véase “The rise and decline of development economics” (Albert O. Hirschman, 1981).
6 Véase “Problems of industrialization in Eastern Europe and South-Eastern Europe” (Rosen-

stein-Rodan, 1943).
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apuesta al endeudamiento externo para crecer. Este crecimiento se dio en 
el corto plazo, pero en la siguiente década enfrentaron una grave crisis fi-
nanciera —la gran crisis de la deuda externa—, con un fuerte aumento de 
la inflación y un estancamiento en sus economías. Algunos países como 
Argentina y Brasil —que luego hicieron su transición a la democracia con 
los nuevos gobiernos inspirados por el desarrollismo clásico y la macroeco-
nomía keynesiana— trataron de reanudar el desarrollo, pero cedieron a la 
alta preferencia para el consumo inmediato expresado en populismo fis-  
cal (déficit públicos irresponsables), lo que los llevó al fracaso, y así dieron 
espacio para la entrada del Consenso de Washington. En la segunda mitad 
de la década de 1980, las reformas neoliberales comenzaron a ser adop- 
tadas en México, y en la siguiente década se implementaron en toda la re-
gión. Las políticas de ajuste fiscal han contribuido a controlar la inflación 
—que en algunos países había subido mucho—, pero pronto se hizo evi-
dente que la ortodoxia liberal estuvo marcado por un segundo tipo de 
populismo: el tipo de cambio populista, es decir, déficit en cuenta corriente, 
también irresponsables que implicaban una apreciación del tipo de cambio, 
el aumento del consumo, desaliento a la inversión y, en última instancia, cri- 
sis de la balanza de pagos.

Fue en este desalentador panorama —los fracasos, tanto del populismo 
desarrollista keynesiano como el populismo liberal ortodoxo— que un cre-
ciente grupo de economistas y yo propusimos el nuevo desarrollismo. En la 
década de 1990, el fracaso del desarrollismo en el gobierno de José Sarney 
y de la ortodoxia liberal en el gobierno de Fernando Henrique Cardoso en 
Brasil; el fracaso repetitivo de la ortodoxia liberal de los gobiernos de Miguel 
de la Madrid y Carlos Salinas en México; y el fracaso del desarrollismo en 
el gobierno de Raúl Alfonsín y la ortodoxia liberal del gobierno de Carlos 
Menem en Argentina, me llevaron (durante la década de 2000) a la convic-
ción de que ni el desarrollismo clásico y poskeynesianismo (inicialmente 
llamado “viejo” desarrollismo), ni la ortodoxia liberal, ofrecían herramientas 
teóricas para comprender el cuasi estancamiento de la economía brasileña 
y, más en general, de las economías de América Latina, como el semiestan-
camiento, cuya naturaleza es esencialmente macroeconómica. El nuevo desa
rrollismo viene a principios de la década de 2000 como una reacción a este 
doble populismo (el fiscal y monetario) que fueron la base, tanto del fracaso 
de la ortodoxia liberal como del desarrollismo populista, para promover el 
crecimiento con estabilidad. Poco a poco, como la nueva elaboración teórica 
neodesarrollista fue ganando cuerpo y se centró en el análisis de la tasa de 
cambio y el déficit en la cuenta corriente, se hizo evidente que nos enfren-
tamos a una nueva escuela de pensamiento, un paso hacia adelante desde el 
desarrollismo clásico, que se había equivocado en defender el crecimiento 
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de la deuda externa, y la macroeconomía poskeynesianas, que comete el 
mismo error de no tener una contribución satisfactoria en términos de ma-
croeconomía abierta.

Podemos distinguir en las nuevas teorías desarrollistas tres subdiscipli-
nas: economía política, que ya dedica una sección en este capítulo; una 
microeconomía, todavía poco desarrollada; y la macroeconomía, que ha 
alcanzado un grado razonable de sofisticación.7 La economía política del 
nuevo desarrollismo se centra en cuestiones tales como la formación del Es- 
tado-nación, el papel de las coaliciones de clase para el nuevo desarrollo en 
el proceso de la Revolución industrial y capitalista, y la crítica del imperia-
lismo moderno, que busca convencer a los países en desarrollo a incurrir 
en déficit en cuenta corriente para tratar de crecer. Ello explica la resisten-
cia de los políticos y los economistas del desarrollo para contrarrestar la 
tendencia a la sobrevaloración cíclica y del tipo de cambio crónica con  
el concepto de populismo fiscal, generalmente asociado a un keynesianis-  
mo común, que hace caso omiso de la importancia de las finanzas públi- 
cas equilibradas en el largo plazo y la búsqueda del consumo inmediato.  
La economía política desarrollista también explica la resistencia de la teoría 
económica ortodoxa para defender un tipo de cambio competitivo con el 
interés de los países ricos en un tipo de cambio apreciado en los países en 
desarrollo, lo cual genera déficit en la cuenta corriente, que a su vez legitima 
o hace “necesaria” la inversión extranjera directa y el financiamiento en 
moneda extranjera. Por último, explica la incapacidad de los países en de
sarrollo para salir de esta trampa debido a la alta preferencia por el consumo 
inmediato de las personas, y la pérdida de la idea de nación por las elites 
locales. Por lo tanto, bajo el paradigma de tipo de cambio populista, los tra
bajadores tienen en el corto plazo mayores salarios reales, rentistas locales, 
intereses, dividendos y rentas también con mayor poder adquisitivo; y los paí- 
ses ricos siguen ocupando el mercado doméstico en los países en desarrollo 
con sus préstamos y sus multinacionales, a cambio de un mayor consumo 
en el corto plazo.

Las altas tasas de interés y su acompañante, el intercambio sobreaprecia-
do, interesan directamente a los rentistas y los capitalistas financieros que 
manejan la riqueza. En Brasil, además de estas preocupaciones, hay una 
explicación “técnica” para conseguir altas tasas de interés. Desde 1996, la tasa 

7 Apenas em termos de livros já publicados, temos Macroeconomia da Estagnação (2007) e 
Globalização e Competição (2009), de Bresser-Pereira, Macroeconomia Desenvolvimentista 
(2016), de Bresser-Pereira, Marconi e Oreiro, e Macroeconomia do Desenvolvimento: Uma 
Perspectiva Keynesiana (2016) de Oreiro. Os três primeiros livros têm versão em inglês;  
no último José Luis Oreiro faz uma grande resenha dos modelos keynesianos e kaleckianos de 
desenvolvimento e os compara com os modelos do novo desenvolvimentismo.
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básica de interés —la tasa Selic—, debe regular las operaciones de mercado 
abierto y la cantidad de moneda en circulación, es la misma para remunerar 
la participación de los títulos públicos en el mercado. Por lo tanto, cuan-  
do hay un exceso de liquidez en el mercado y la tasa de interés tiende a caer, 
las pérdidas bancarias no suceden porque los rentistas y sus intermedia- 
rios (los bancos) no están obligados a utilizar sus reservas para comprar 
bonos del tesoro a una tasa menor de lo que se desea, al igual que en otros 
países. En lugar de ello, pueden recurrir a “acuerdos de recompra”, que son 
a corto plazo y que también se pagan con la tasa Selic. En consecuencia, el 
banco central está obligado a retirarse, porque no están encontrando com-
pradores para la deuda pública, y la tasa de interés no baja como se espera.

Teoría económica

La nueva microeconomía desarrollista recupera las contribuciones de la 
microeconomía clásica, que se fundamenta en la teoría del valor del tra- 
bajo y la tendencia a la igualación de las tasas de ganancia. Ella trabaja con 
los conceptos de cambio estructural, la transferencia de mano de obra pa- 
ra las industrias más desarrolladas productivamente, que pagan mejores 
salarios y que implican un mayor valor agregado per cápita, los rendimien-
tos crecientes a escala y propuestas para la política industrial estratégica 
que complementan el equilibrio de los precios macroeconómicos, no para 
compensar su desequilibrio.

La política industrial tiene, por supuesto, un espacio dentro del nuevo de
sarrollismo, pero esto significa que el potencial de esta política sea sobres-
timado. Sin duda fue importante para los países de Asia Oriental, como lo 
demuestran los notables libros de Chalmers Johnson (1982), Alice Amsden 
(1989) y Robert Wade (1990), de Japón, Corea del Sur y Taiwán. Pero los lec
tores no prestaron la debida atención al hecho de que en estos países, una 
política macroeconómica activa, sobre todo una política de tipo de cambio, 
mantuvo a los cinco precios macroeconómicos de forma adecuada, muy 
cerca de ser correcta. Política industrial y, dentro de ella, la política de apoyo 
a las tecnologías, es especialmente importante para la producción competi
tiva de bienes con un alto valor agregado. Como se ha señalado en el tra-
bajo con Carmen Feijó y André Nassif:

No hay una política industrial capaz de tener éxito con el fin de promover el 
cambio estructural y el proceso de convergencia, si los precios macroeconó-
micos (inflación, tasas de interés real, la tasa de cambio real y la tasa los sa-
larios reales) no están en niveles adecuados.
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La nueva macroeconomía desarrollista es la parte más compleja del nuevo 
desarrollismo. A diferencia de la macroeconomía convencional, está muy 
interesada en los cinco precios macroeconómicos: la tasa de ganancia, lo 
que debería ser favorable a las empresas para invertir; la tasa de interés, cuyo 
nivel alrededor del cual el banco central lleva a cabo la política monetaria 
debe bajar; el tipo de cambio debería convertir a las empresas en competiti
vas, utilizando la tecnología en el estado del arte en el mundo; la tasa de los 
salarios, que debe ser compatible con el aumento de la tasa de beneficio y 
con el aumento de la productividad; finalmente, la tasa de inflación debe ser 
muy baja. Sin embargo, el mercado definitivamente no garantiza que estos 
precios macroeconómicos sigan siendo viables. El aporte teórico de la ma-
croeconomía desarrollista es sólido, principalmente del tipo de cambio y 
el saldo de la cuenta corriente. Para otros precios macroeconómicos y las 
facturas de impuestos no hay nada realmente nuevo que añadir a la macro
economía poskeynesiana.

La macroeconomía del desarrollo contiene una nueva teoría de la determi
nación de la tasa de cambio: la teoría del valor de la moneda extranjera, que 
establece el nivel de la tasa de cambio, la oferta y demanda de esa moneda, 
haciendo flotar el tipo de cambio en torno de su valor. Afirma la existen- 
cia, en los países en desarrollo, de la tendencia a la sobrevaluación cíclica y 
crónica (a largo plazo) del tipo de cambio de la tasa objetivo. Esto no es sólo 
volátil, como se ha dicho en otras teorías económicas, su volatilidad tiene 
un sentido o lógica —la tendencia cíclica y crónica— que tiene dos con
secuencias principales: en primer lugar, hace que el desarrollo del tipo de 
cambio sea más predecible; en segundo lugar, da cabida a un cambio fun-
damental en la función de inversión.8

La macroeconomía keynesiana revolucionó la función de inversión para 
argumentar que la tasa de ganancia esperada depende de la demanda, y que 
esto no estaba asegurada debido a la tendencia a la insuficiencia de la de-
manda; el nuevo desarrollismo ofrece su contribución a la función de inver-

8 A tendência à sobrevalorização cíclica e crônica da taxa de câmbio foi originalmente formu
lada na edição francesa de Mondialisation et Compétition (Bresser-Pereira, 2009); nesse  
momento a economia brasileira estava em meio a um desses ciclos que começara com as cri-  
ses financeiras de 1998-1999 e 2002, nas quais o real se depreciou fortemente e o país passou a 
apresentar superávits em conta-corrente. A partir de 2007, porém, o país entra em déficit em 
conta-corrente e por oito anos a taxa de câmbio brasileira em termos reais girará em torno de 
R$ 2,50 por dólar, quando o equilíbrio industrial era de R$ 3,50; devido à elevação do índice 
comparativo do custo unitário do trabalho do Brasil esse equilíbrio vai subindo até chegar a R$ 
3,80 por dólar em 2014, quando uma crise financeira (das empresas industriais) causada por 
taxas de lucro muito baixas e pela forte queda do preço das commodities no segundo semestre 
desse ano, levam a nova e forte depreciação do real, ao mesmo tempo em que a economia bra-
sileira entrava em profunda recessão.
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sión que incluye el tipo de cambio. La razón de esto es muy simple: es el 
tipo de cambio que da o restringe el acceso a la demanda existente, tanto en 
el país como en el extranjero.

Cuando es apreciado el tipo de cambio entre dos crisis financieras, con-
forme a lo previsto por el modelo, la tendencia a la sobrevaluación es cíclica 
y crónica, y las empresas hacen sus cálculos en el largo plazo, y si la mone-
da nacional sigue apreciada, no invierten.

El primer modelo de la teoría neodesarrollista fue fundamental para el 
crecimiento de la deuda externa, es decir, con déficit en cuenta corriente 
financiado por ahorro externo. Aunque parece lógico que los países ricos 
transfieran su capital a los países pobres, esta tesis es generalmente falsa.

El déficit de la cuenta corriente corresponde a un tipo de cambio sobre-
valuado que resta competitividad a las industrias en el país y desalienta la 
inversión, por lo que, después de todo, el consumo es una mejor palan-  
ca para las inversiones como consecuencia del “ahorro externo”. Sólo en 
tiempos muy especiales, cuando la economía ya está creciendo a un ritmo 
acelerado y la propensión marginal al consumo cae, las altas tasas de sus-
titución de ahorro interno son bajos, y entonces vale la pena recurrir al aho
rro externo.

El modelo de alta tasa de sustitución de ahorro interno por ahorro de 
ahorro externo, recomienda que los países no incurran en un déficit en la 
cuenta corriente; un segundo modelo neodesarrollista o modelo de enfer-
medad holandesa nos lleva a concluir: un país que neutraliza la enfermedad 
holandesa necesariamente debe tener un superávit en la cuenta corriente.

La tasa de cambio de equilibrio —que equilibra intertemporalmente la 
cuenta corriente del país— es la tasa de cambio de equilibrio corriente. 
Cuando no hay enfermedad holandesa, hay una segunda tasa de cambio de 
equilibrio: el tipo de cambio de equilibrio industrial, lo que hace que las 
exportaciones competitivas de los bienes comerciables no relacionados con 
productos que utilizan las nuevas tecnologías. Y en este caso, como ha se
ñalado Ricardo Bielschowsky, el equilibrio actual deja de ser un verdadero 
equilibrio: se trata de un “equilibrio de bajo crecimiento”. Podemos definir la 
enfermedad holandesa como una elevación del tipo de cambio de un país a 
largo plazo, porque éste es capaz de exportar materias primas y obtener be
neficios a un tipo de cambio sustancialmente más apreciado que el tipo de 
cambio que hace competitivas a las otras empresas industriales: el equilibrio 
industrial.

Al contrario de lo que ocurre en el modelo teórico neoclásico de la en-
fermedad holandesa (Corden y Neary, 1982, 1984), en el modelo de Bresser- 
Pereira (2008) este desequilibrio puede ocurrir independientemente de la 
existencia de un auge de las commodities, simplemente debido al hecho de 
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que las commodities se benefician de rentas ricardianas. También a diferen-
cia del modelo Corden y Neary, el modelo neodesarrollista muestra que  
la neutralización de la enfermedad holandesa provoca el desplazamiento 
del saldo de la balanza industrial hacia el equilibro y, por lo tanto, implica 
un superávit en la cuenta corriente. Para lograr esta neutralización, aboga 
por una política simple y clara. A medida que la enfermedad holandesa es 
la diferencia entre el saldo industrial y el corriente, un impuesto o retención de 
divisas es igual a la diferencia entre el saldo actual e industrial, neutraliza 
la enfermedad holandesa al hacer iguales a los dos equilibrios. La tasa de 
cambio de los países exportadores de materias primas varía principalmen-
te con un cambio en sus precios, ya que determinan el equilibrio corriente.9 
Con la retención cambian las variables de acuerdo con los precios internacio
nales de las materias primas, los exportadores de productos ahora tienen 
un ingreso estable, independientemente de la variación del precio interna-
cional de cada producto; lo que pagan en retenciones, se les devuelve en 
forma de evitar la sobrevaluación de la moneda.

El nuevo desarrollismo es crítico de los modelos de crisis de balanza de 
pagos con base en la irresponsabilidad fiscal (Krugman, 1979, 1999). A pesar 
de la expansión fiscal, puede explicar la crisis de balanza de pagos, su opi-
nión es que se origina principalmente por déficit en cuenta corriente crónica, 
causada por tres “políticas habituales” en los países en desarrollo: creci-
miento con ahorro o endeudamiento externo, política de tipo de cambio 
fijo frente a la inflación y las alzas de tasas de interés para atraer capital, 
combatir la inflación y lograr la “profundización financiera”, para hablar en 
términos de la teoría económica ortodoxa desde la década de 1970 para 
convencer a los países en desarrollo a que eleven las tasas de interés.

En resumen, al comparar el nuevo desarrollismo con el desarrollismo clá
sico, me gustaría señalar algunas diferencias básicas:

•	 El desarrollismo clásico tenía como objeto principal los países prein-
dustriales; el nuevo desarrollismo, los países de ingresos medios que 
han llevado a cabo su revolución industrial capitalista.

•	 El desarrollismo clásico se basa en la tesis de la protección de la indus­
tria naciente y la industria nacional; el nuevo desarrollismo demanda 
condiciones equitativas de competencia para las empresas industria-
les, que no cuentan con esta igualdad, principalmente porque su tipo 
de cambio tiende a ser sobrevalorado en el largo plazo.

9 Diez tesis sobre el nuevo desarrollismo fueron discutidas y aprobadas por un grupo de ma
croeconomistas y los economistas del desarrollo en São Paulo en mayo de 2010, y luego fueron 
firmados por un total de 87 economistas y politólogos. Véase <http://bit.ly/2ea3Lzw>.
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•	 El desarrollismo clásico defendía la política de crecimiento con en-
deudamiento externo; el nuevo desarrollismo la rechaza.

•	 El desarrollismo clásico defendió el modelo de sustitución de importa­
ciones; el nuevo desarrollismo, un modelo basado en la exportación de 
productos manufacturados soportados sobre un tipo de cambio  
de equilibrio industrial o competitivo; en otras palabras, el nuevo desa
rrollismo defiende una integración internacional competitiva de los 
países en vías de desarrollo, en lugar de una integración subordinada.

Determinación del tipo de cambio

El nuevo desarrollismo tiene una nueva teoría sobre la determinación del tipo 
de cambio. Como toda mercancía, su precio depende del valor de la moneda 
extranjera. El precio de mercado o el tipo de cambio nominal varía en fun-
ción de la oferta y la demanda de moneda extranjera, pero siempre en torno 
a su valor. Éste se define como el valor que cubre el costo más el beneficio 
satisfactorio de las empresas que participan en el comercio exterior del país, 
y garantizan el equilibrio de la cuenta corriente. El nuevo desarrollismo de
nomina ese valor como “equilibrio corriente”, el valor del tipo de cambio 
que garantiza el equilibrio intertemporal de la cuenta corriente del país. El 
precio del tipo de cambio fluctúa en torno a ese valor en función de tres 
políticas habituales (ya mencionadas) que atraen capitales del exterior: la po
lítica de crecimiento con déficit en cuenta corriente o “ahorro externo”, la 
política de ancla cambiaria contra la inflación y la política de alto nivel de 
la tasa de interés. Otros factores pueden afectar la oferta y la demanda de mo- 
neda extranjera, especialmente el cambio en las relaciones de intercambio 
que tiende a variar debido a las variaciones frecuentes en los precios de las 
commodities.

El tipo de cambio de equilibrio en cualquier economía nacional es el tipo 
de cambio de equilibrio corriente. Pero cuando existe la enfermedad ho-
landesa hay dos equilibrios: el corriente (relativo a las commodities) y el 
industrial (relativo a los bienes y servicios comercializables no commodi-
ties). El equilibrio industrial es el verdadero equilibrio competitivo, el que 
hace competitivas a las empresas que usan la mejor tecnología disponible en 
su sector.

¿Cómo se comporta el tipo de cambio de mercado?, ¿de qué depende? 
Tanto para las teorías convencionales como para la macroeconomía desa-
rrollista, la tasa de cambio fluctúa “fuertemente” en torno al equilibrio de 
manera volátil, no “volátilmente”, como es común afirmarse, porque la vo
latilidad es una expresión demasiado vaga. La tasa de cambio es volátil, pero 
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su fluctuación no ocurre al azar, obedece a un patrón: la tendencia a la so- 
brevaloración cíclica y crónica del tipo de cambio. Esta tendencia es, por 
lo tanto, fundamental en la determinación del tipo de cambio y permite 
que tengamos alguna previsión sobre lo que sucederá.

Podemos también pensar la tasa de cambio en términos de stock en lugar 
de en términos de flujo. Para cada saldo en cuenta corriente (un stock) hay 
un correspondiente tipo de cambio. El tipo de cambio que equilibra la 
cuenta corriente de un país es más depreciado que el tipo de cambio que 
equilibra un déficit en cuenta corriente del 3% del PIB.

Dos gráficas acopladas nos ayudan a comprender la determinación del 
tipo de cambio. Podemos ver en la figura 1, que entre el saldo en cuenta 
corriente y el tipo de cambio existe una relación lineal y directa. Cuanto 
más negativo sea ese saldo, más apreciado será el tipo de cambio, y viceversa. 
Así, cuando un país decide intentar crecer con ahorro externo, es decir, con 
déficits en cuenta corriente financiados por inversiones directas o por présta
mos, él está decidiendo apreciar su tipo de cambio (algo que siempre es 
ignorado, pero es central para un país en desarrollo). Conforme la gráfica 
muestra, para cada saldo en cuenta corriente hay un tipo de cambio corres-
pondiente. La línea vertical en el centro de la gráfica indica el punto en el que 
la cuenta corriente es equilibrada o cero. Esta línea es recta e inclinada ha
cia arriba y hacia la derecha, significando que cuanto más depreciada la tasa 
de cambio, mayor el superávit en cuenta corriente, y viceversa. Es una re-
lación inclinada y lineal. Pero hay factores que la hacen desplazarse hacia 
arriba o hacia abajo. Los dos principales son las relaciones de cambio o, 
más simplemente, la variación en el precio internacional de las commodities 
y las variaciones en el índice comparativo de costo unitario del trabajo. En 
cuanto a los factores que influyen más, respectivamente, el equilibrio co-
rriente y el equilibrio industrial, cuando caen los precios de las commodi-
ties, el equilibrio corriente sube, y viceversa; por otro lado, cuando sube el 
índice comparativo del costo unitario del trabajo en relación a los bienes 
comercializables no-commodities, el equilibrio industrial sube, y viceversa.

En la figura 2 tenemos el equilibrio corriente, el industrial y el precio de 
mercado del tipo de cambio. Ésta sigue la tendencia cíclica: se desprende vio- 
lentamente en los momentos de crisis financiera, después se aprecia, cru-  
za las líneas del equilibrio industrial y del equilibrio corriente, y permanece 
por algunos años en el área del déficit en cuenta corriente, hasta que el 
aumento de la deuda externa (o de la deuda interna de las empresas) cause 
nueva crisis financiera y la tasa de cambio vuelve a depreciarse. Cuando no 
hay enfermedad holandesa, el equilibrio industrial es igual al corriente; 
cuando existe, el equilibrio corriente será tanto más distante del equilibrio 
industrial cuanto más grave es la enfermedad holandesa, es decir, cuanto 
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más las rentas ricardianas (de un lado) y el boom de las commodities (del 
otro) hacen a dos valores más lejanos del otro. La distancia entre los dos 
equilibrios o valores es la enfermedad holandesa. Cuando, después de una 
crisis financiera en la que la tasa de cambio se depreció fuertemente, la tasa de 
cambio vuelve a apreciarse: primero la enfermedad holandesa la “tira” hasta 
el equilibrio corriente (que se determina por la rentabilidad de las materias 
primas); a continuación, desciende hasta abajo del equilibrio corriente, 
tirado por las tres políticas habituales, y el déficit en cuenta corriente que 
se va acumulando y aumentando la deuda externa, hasta que los financia-
dores externos pierden la confianza, se desencadena nueva crisis cambiaria 
y la moneda nacional vuelve a depreciarse fuertemente, completando el 
ciclo. La gráfica 2 muestra el tipo de cambio real siguiendo la tendencia cí- 
clica que acabo de describir.

Los dos figuras están acopladas, el equilibrio corriente de la gráfica 1, en 
la cual no hay tiempo sino cantidades, correspondiendo aproximadamen-
te al equilibrio corriente en cada momento del tiempo medido en la absci-
sión de la gráfica 2. Digo aproximadamente porque la línea del equilibrio 
corriente en el tiempo varía según la relación de intercambios del país y las 
variaciones en el índice comparativo de costo unitario del trabajo. De esta 
manera, para cada uno de estos puntos en la gráfica 2 hay, teóricamente, una 
línea de saldo en cuenta corriente (tipo de cambio).

El nuevo desarrollismo y distribución

En la teoría económica existe un falso debate que se opone al modelo de 
crecimiento basado en las exportaciones y a los incrementos salariales para 
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centrarse en el mercado interno. De hecho, se puede tener una econo-  
mía para el mercado interno y, por lo tanto, contar con el aumento de sala-  
rios para garantizar la demanda de las empresas. Sin embargo, esta estrategia 
sólo será posible si vamos a volver al modelo de sustitución de importacio-
nes. Es decir, si tenemos que volver a tener altas tarifas de importación y 
reducir la apertura. El nuevo desarrollismo rechaza el liberalismo económi
co, en este sentido, no porque quieran cerrar las economías nacionales, sino 
porque quiere integrarse de manera competitiva y no subordinarse al sis-
tema internacional. El país se integra de manera subordinada cuando acepta 
déficit en la cuenta corriente y la consiguiente ocupación del mercado in-
terno por los grandes países;10 se integra de forma competitiva cuando tiene 
un tipo de cambio competitivo y asegura la igualdad en las condiciones de 
competencia. La integración en cadenas de valor solo vale la pena si los 
países en desarrollo no se limitarán a la fase de producción intensiva en 
trabajo poco cualificado, y sólo se puede superar este límite si sus empresas 
cuentan con un tipo de cambio competitivo. El modelo de sustitución de 
importaciones sólo es eficaz en el inicio de la industrialización y por un 
breve periodo. Luego hay que abrir la economía y competir. Por último hay 
que recordar, que históricamente la estrategia impulsada por los salarios no 
ha cumplido con la reducción, sino más bien, con el aumento de las des
igualdades. La de sus bajos salarios.

Es absurdo no aprovechar esta ventaja, especialmente porque —como 
hemos visto drásticamente en China— es a través de esta estrategia que los 
salarios comienzan a aumentar. En términos más generales, hay un gran 
error en relación con la distribución del ingreso entre los economistas del 
desarrollo y keynesianos. Se refiere a la reducción de las desigualdades, y 
esto es esencial. En la democracia, el desarrollismo debe ser de tipo social 
y ambiental. Debe ser social, no sólo por el bien de la justicia, sino también 
porque en una democracia los electores reclaman que no hay distribución. 
El problema es cómo hacerlo. No se debe hacer a través de un modelo de-
dicado a la creciente demanda por el aumento de los salarios, por encima 
de la productividad, debido a esto reduce la tasa de ganancia, las inversio-
nes y el empleo, si no los resultados serán inflacionarios.

A nivel macroeconómico, la única política incuestionable es un intento 
de rebajar el nivel de las tasas de interés, porque mientras una tasa de ga-
nancia satisfactoria es necesaria para que las empresas inviertan, las altas 
tasas de interés en torno al cual el banco central aplica su política moneta-

10 Unilateral porque o país em desenvolvimento não tem condições de, como reciprocidade, 
ocupar o mercado dos países ricos com suas multinacionais. Esta reciprocidade só existe entre 
os países ricos.
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ria, sólo es perjudicial para la inversión y el crecimiento. Entonces, ¿cuál 
debe ser la política distributiva del gobierno? Además de conseguir un 
salario mínimo decente, se debe considerar un amplio sistema de bienestar 
basado en garantizar derechos universales a la educación básica, la salud y 
una vejez digna, financiado por un sistema fiscal progresivo. La gran dife-
rencia entre la distribución en los países escandinavos y Estados Unidos, 
entre los países más igualitarios y la más desigual entre los países ricos, no 
sucede antes de impuestos, pero sí después de ellos. En Estados Unidos el 
sistema fiscal progresivo creado por la administración democrática y de 
desarrollo del presidente Franklin Delano Roosevelt, fue desmantelada por 
el gobierno neoliberal del presidente Ronald Reagan, lo que hizo de Estados 
Unidos un país profundamente desigual y con una sociedad dividida.

Política macroeconómica

La nueva política macroeconómica desarrollista tiene como objetivo man-
tener “ciertos” los cinco precios macroeconómicos, porque el mercado no 
lo hace ni los garantiza, como lo podemos ver en las crisis económicas y 
financieras, de acuerdo con las definiciones dadas anteriormente. Los ob-
jetivos de la política macroeconómica son el pleno empleo y la estabilidad 
financiera y de precios. Para lograrlos, el nuevo desarrollismo no hace más 
que acrecentar la política monetaria y la política fiscal poskeynesiana. Sólo 
es importante señalar que la macroeconomía desarrollistas hace hincapié en 
la responsabilidad fiscal, es decir, el equilibrio en el gasto público a largo 
plazo, que debe observar un comportamiento contracíclico, y en el manteni
miento de la deuda pública a un nivel razonable. Para el nuevo desarrollismo, 
el déficit fiscal crónico es el populismo fiscal. La política de tipo de cambio 
que la ortodoxia liberal rechaza es fundamental para el nuevo desarrollis-  
mo. No defiende la guerra de divisas, pero sostiene que el tipo de cambio fluc-
túe alrededor de la balanza industrial. Para ello —para que las empresas 
productivas sean competentes—, la política de tipo de cambio debería neu-
tralizar la enfermedad holandesa y, en términos generales, la tendencia a la 
sobrevaloración del tipo de cambio cíclico y crónico, que también se debe 
a las tres políticas habituales. Para neutralizar la enfermedad holandesa de 
manera completa, es esencial establecer un impuesto o retención de divisas 
para cambiar esa desventaja competitiva. Ese impuesto aumenta el valor 
del equilibrio corriente, es decir, las empresas con fines de costos más sa-
tisfactorios que participan en el comercio exterior, por lo que es igual a la 
de equilibrio industrial. Para evitar que el país incurra en un déficit en la 
cuenta corriente, el rechazo de las tres políticas habituales, en general, con 
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el apoyo de la ortodoxia liberal, debe ser clara y decisiva. Hay muchos obje
tivos de la política macroeconómica, pero se requiere que el operador de 
ella defina un único objetivo, y no serían metas de inflación o de crecimien-
to; pero los saldos de la cuenta corriente y la meta de equilibrio deberán ser 
cero, sino el país sufrirá de la enfermedad holandesa; y tendría que ser su
peravitario si la severidad de la enfermedad holandesa aparece, es decir, 
con mayor diferencia entre el saldo actual y el industrial.

El nuevo desarrollismo no es una política fiscal original. Rechaza el déficit 
crónico y adopta la teoría poskeynesiana. A corto plazo, la política fiscal debe 
ser estrictamente anticíclica; en el largo plazo tiene que fomentar el ahorro 
público, además de un déficit primario y no aumentar la relación de deu-  
da pública/PIB, para financiar de manera satisfactoria las inversiones públi
cas, lo que debería ser, en principio, entre 20 y 25% de la inversión total. Para 
argumentar que no hay déficit y luego equilibrio o superávit en la cuenta 
corriente, la responsabilidad fiscal y la rendición de cuentas de autorrefuer-
zo es importante. Cuando el tipo de cambio es equilibrado y el país está 
llevando a cabo un superávit de cuenta corriente, tiende a ocurrir el fenóme
no del doble déficit. Dado que el objetivo es un superávit en la cuenta co-
rriente, también podría ser un superávit fiscal, pero en realidad un pequeño 
déficit público no aumenta la deuda pública/PIB, pues será aceptable.

El nuevo desarrollismo defiende una carga tributaria relativamente alta 
para financiar los grandes servicios sociales universales. No sólo porque estos 
grandes servicios son más justos, sino también porque son más económi- 
cos que aumentar los salarios. Se cree, sin embargo, que el aumento de la 
presión fiscal no debe ser el resultado del hecho consumado, pero la discu-
sión será fruto de la negociación política. En las sociedades que asumen 
que son democráticas, el capitalismo no puede ser sólo del desarrollo, debe 
ser también social. Y hay un problema en el corto plazo: existe una rela- 
ción inversa entre la tasa de cambio y los salarios reales. Debemos tener en 
cuenta que existe la misma relación de los ingresos de los rentistas: intere-
ses, dividendos, rentas.

 Cuando la tendencia a la sobrevaloración del tipo de cambio es cíclico y 
crónico se neutraliza, y los cinco precios macroeconómicos cuentan con cer
tidumbre, la tasa de ganancia de las empresas no relacionadas con produc-
tos comercializables aumenta y caen los rendimientos en el corto plazo. Pero 
debemos aceptar este sacrificio en el corto plazo. Sin embargo, el nuevo de
sarrollismo es necesariamente social y, por tanto, aboga por la política ac-
tiva de reducción de las desigualdades, las cuales, si se deja al mercado, 
tendrán costos sociales muy altos.

¿Qué políticas son ésas? La expansión fiscal no es una solución mágica a 
todos los problemas, pues hay mucho menos austeridad en todas las cir-
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cunstancias, pero el aumento del gasto social del Estado y su financiación 
deben ser a través de un sistema fiscal progresivo. Lo que hace a las so
ciedades escandinavas más iguales que a Estados Unidos no son las políticas 
fiscales expansivas, sino su elevada carga tributaria con los impuestos pro-
gresivos.

Conclusión

Los primeros desarrollismos históricamente existentes, tanto el mercanti-
lista como el bismarquiano, eran autoritarios. Lo mismo debe decirse del 
nacional-desarrollismo y del desarrollismo de Asia Oriental. El segundo 
desarrollismo, después de la Segunda Guerra Mundial, era democrático y 
social. Un tercer desarrollismo nace del gran fracaso económico y político 
de la globalización (dominio de las empresas multinacionales), la financia-
rización (dominancia adicional del sector financiero) y el neoliberalismo 
(liberalismo económico radical que interesa a los rentistas capitalistas). 
Además de garantizar el catching up de los países en desarrollo, la demo-
cracia y la reducción de las desigualdades, debe también proteger el medio 
ambiente.

¿Este tercer desarrollismo es posible? No puedo garantizarlo, pero no es
toy dispuesto a aceptar la tesis pesimista de que el progreso o el desarrollo 
humano son meras ilusiones; no estaban aquí, no tienen ninguna razón de 
ser. Hay un gran pesimismo en los países ricos, porque los países en desa-
rrollo compiten con ellos en la exportación de productos manufacturados 
desde 1970, y es cada vez más intensa. Para hacerles frente necesitan reducir 
los salarios en los países ricos, y sus elites económicas adoptan el neolibe-
ralismo y proponen que la situación sea aún más precaria. Así vemos una 
verdadera lucha de clases, desde la alta hacia la baja, en que las elites neo-
liberales ejercen su poder económico y hegemonía ideológica agresiva. No 
se dan cuenta de que al hacerlo, añaden a la crisis económica una crisis 
política.

En cuanto a las elites económicas en los países en desarrollo, o son na-
cionales y desarrollistas, y están asociados con su pueblo; o son dependien-
tes y liberales, y se asocian con las élites de los países ricos. Las elites de los 
países de Asia Oriental han adoptado la primera alternativa y se realizó el 
acercamiento; las elites latinoamericanas se quedaron con la segunda alter-
nativa y sus países permanecen casi estancados, ya que los países ricos están 
casi en la misma situación.

El nuevo desarrollismo no es una nueva ortodoxia, se trata de un sistema 
teórico abierto en el que encajan muchas versiones. Tal vez sólo tres cosas 
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son esenciales para que alguien se sienta parte de ella: la idea del desarrollo 
como un cambio estructural, heredado del desarrollismo clásico; la tesis 
del crecimiento impulsado por la demanda, heredado de Keynes y Kalecki; 
y la tendencia a la sobrevaloración del tipo de cambio cíclico y crónico. El 
nuevo desarrollismo es o pretende ser una renovación del desarrollismo clá
sico de nuestros maestros comunes (Raúl Prebisch y Celso Furtado). Diver
ge en un punto: la política de crecimiento con ahorro externo; y propone una 
macroeconomía del desarrollo que explica lo que los economistas desarro-
llistas del pasado hacían para neutralizar la enfermedad holandesa y así 
neutralizar la desventaja competitiva grave que un tipo de cambio aprecia-
do propicia en el largo plazo.
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