Problemas da Formacao de Capitais em Paises
Subdesenvolvidos

I — As Dimensidez do Mercado e o Incentivo d Inversdo.

Antes de abordar o tbpico especial da primeira conferéncia,
permitam-me dizer algumas palavras de introdugio sébre o tema
geral da formacao de capitais. Este assunto constitui o centro do
problema do desenvolvimento em paises econdmicamente atrasa-
dos. As 4reas “subdesenvolvidas” em comparacao com as adian-
tadas, sfo insuficientemente equipadas de capital em relacio a
sua populagdo e recursos naturais. Mas, devemos ter presente no
nosso espirito que isso néo é tudo. O desenvolvimento econdmico
é estreitamente ligado a aptidées humanas, atitudes sociais, con-

digdes politicas e acontecimentos histéricos. A formacio de capi-
Yais é uma parte importante, mas nio o problema todo.

O assunto — formacio de capital — tem muifas ramifica-
¢Oes, dag quais selecionarei apenas algumas para estudo mais mi-
nucioso nesta série de conferéncias. Minha eseolha seri necessa-
riamente arbitraria. Os tépicos selecionados serdo de cariter ge-
ral. Peco-lhes, portanto, que néo esperem algo que se assemelhe
a um tratamento sistematico e equilibrado do assunto, nem que
ge relacione especificamente com as condigdes de gualquer pais
em particular. Embora a discussio trate de problemas que mui-
tos dos paises mais pobres tém em comum, devemos nos lembrar
que todos os paises diferentes apresentam circunstincias especiais
nas quais nio podemos entrar, nesta oportunidade.

Entre os tépicos genéricos que selecionei para estudo hi al-
guns aspectos internacionais do problema da formacio de capi-
tais em paises menos desenvelvidos, De fato, talvez seja criticado
por dedicar mais tempo a @&sses aspectos internacionais do que
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consideraria justificado pela sua verdadeira importineia relativa.
Pessoalmente, acredito que a nota a ser acentuada sobretudo & a
da necessidade de agdo pelo préoprio pais subdesenvolvido; preve-
ni-os, porém, de que ndo esperassem um tratamento equilibrado
¢ bem contornado. Assim, sdmente em duas de minhag seis con-
feréncias, isto ¢, na primeira e na terceira, a atencio é focalizada
no quadro nacional. Minha desculpa, em parte, &€ que uma des-
criciio mais completa dos problemas internos conduzir-nos-ia logo
a particularidades para as quais nfo temos tempo e, de ouira
parte, porque os aspectos internacionais sfio de especial inferésse
nos Estados Unidos.

Formacgio de capital quer dizer que a sociedade se abstém de
aplicar o total de suas atividades produtivas correntes i satisfa-
c¢io de necessidades e desejos de consumo imediatos, mas dirige
uma parte das mesmas para a producio de bens de producido: —
ferramentas e instrumentos, miquinas e meios de transporte, ins-
talagdes e equipamento — tOdas as espéeies de capital real que
aumenta, e pode aumentar extraordinariamente, a eficiéneia do
esforco produtivo. O térmo formacio de capital é usado ocasio-
nalmente tanto para designar o capital humano quanfo o capital
material; pode incluir investimentos em técniea, educacio e satide
— modalidades muito importantes de investimento. Prefiro, po-
rém, nio abordar assuntos que nos levariam ao campo de condi-
¢bes culturais, sociais e demograficas, em parte por causa da’
grande diversidade dessas condicbes, mas principalmente por con-
siderar minha falta de competéncia neste campo. Prefiro, por-
tanto, confinar a discussio, de modo geral, 4 acumulacido de ca-

pital material.

A esséncia do progresso, entio, é o desvio de uma parte dos
recursos da sociedade correntemente disponiveis para o fim de
aumentar o estogue de bens de produgdo, de modo a tornar pos-
sivel uma expansiio da produciio de bens consumiveis no futuro.
B’ éste aspecto badsico da formagfo de capital que procurarei exa-
minar. Certos aspectos déste processo, que para algumas pessoas
sdo de importincia fundamental, serdo aqui tratados como subsi-
diadrios. Por exemplo, o lado tecnolégico do processo da formacdo
de capital serd quase completamente negligenciado. Quando o es-
toque de capital sumenta, naturalmente sua forma técnica se mo-
difica. Imaginem um grupo de operarios trabalhando na constru-
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¢do de uma estrada, cada um déles equipado com capital no valer
de um délar, isto é, uma pi. Se aumentarmos o capital per capita
do trabalhador para, digamos, mil délares, isto &, se dermos a
cada operario bens no valor de mil délares isto nfio significa que
entregariamos a cada um mil pds. Pelo menos alguns trabalha-
dores, por exemplo, receberiam agora para trabalhar, um trator
ou um pequenc caminhdo, A forma técnica do capital se modifica
4 medida que o suprimento de capital por operiric se altera.
Esta modificacio na aparéncia técnica do capital € que usual-
mente impressiona os leigoe. E’ um fenbmeno interessante e im-
portante, mas meramente um aspecto mecanico do aumento do es-
toque de bens de producfio. Essas modificagdes nas formas téc-
nicas do capital serdc aqui consideradas como subentendidas sem
maiores discussdes. Deveremos nos lembrar, tfo sdmente, que
pode haver importantes solugbes de continuidade téenicas nas for-
mags fisicas que o capital pode assumir & medida que, e quando,
a producdo se torna mais capitalizada.

Aquilo que é conhecido como “progresso técnico” pode ter dois
sentidos: Primeiro, e muito fregilentemente, significa & constru-
¢fio de mais e melhores instrumentos de produgéio e a utilizagdo,
para éste fim, de uma parcela maior do acervo de conhecimentos
técnicos existentes. O estoque de conhecimentos técnicog pode
permanecer inalterado e, contudo, podemos ter “progresso técni-
co”, no sentido de maior aplicacio dog conhecimentos existentes
e incorporacio dog mesmos em bens materiais de produgéo. A ou-

“tra significagiio do térmo “progresso técnico”, é aquela em que
os conhecimentos técnicos aumentam em abstrato, sem qualquer
modificagio na forma ou quantidade dos bens de produgio. O de-,

senvolvimento dos conhecimentos técnicos pode deixar de ter re-’

levincia econdmica se nao houver eapital ao qual se incorporem
8ssey conhecimentos, permitindo déles se beneficiar no processo

da producgio, Deixande de lado os aspectos mecénicos da formacao -

de capital, tomarei como aceita a hipétese — hipbtese bastante
realista, especialmente para os paises subdesenvolvidos — de que
b4 no mundo um grande fundo de conhecimentos técnicos, que
poderiam ser aplicados vantajosamente ao processo da producao,
se houvesse capital disponivel para utilizi-los.

Haveria que dizer mais sbbre aspectos financeiros de que
téenicos, mas o aspecto financeiro também é um dos que serfio
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relegados a plano secundiric, em consegiiéneia da nossa preo-
cupacio com os problemas “reais” ou nio-monetirios da forma-
cio de capital. Uma diseussio detalhada do mecanismo financei-
ro suscitaria questées de organizac¢fio financeira e institucionais
que apresentam diferencas congideraveis, algumas vézes perfeita-
mente acidentais, de pais a pals, e que nem sempre sdo de impor-
tancia basica.

Agora, porém, devo cessar de enumerar ¢ gue niao consta do
nosso programa e dizer-lhes o que consta. Meu primeiro topice
refere-se ao incentivo a inversio tal como se apresenta ao capita-

lista individual ou ac “entrepreneur”. Relaciona-se, por assim

“dizer, com as condigbes que determinam a procura de capital para
uso no processo da producdo. A dicotomia entre a oferta e a pro-
cura, tio cara aos economistas, é totalmente aplicdvel as forgas
que governam a formacdo de capitais. O problema da formacio
de capitais néo € inteiramente uma questao de oferta de capital.
As préximas conferéncias tratardo de varias questdes no que

tange & oferta. Mas, existe igualmente um problema no lado da
procura. Ha uma certa dificuldade que tende a manter baixo o !

estimulo para instalar capital na producéio para o mercado inter- _

no dos paises subdesenvolvidos.
O Problema do Mercado

Pode parecer surpreendente ouvir-se que haja, quanto & pro-
cura, alguma dificuldade para a formacio de capitais em paises
subdesenvolvidos. Poderid haver qualquer deficiéncia na procura
de capital? Ni#o sdo as dreas subdesenvolvidas, quase por defi-
ni¢d@o, grandemente necessitadas de capital para a utilizacfo efi-
ciente do trabalhc e para a exploracdo dos seus recursos natu-
rais? Nio é extraordinaria a procura de capitais na maioria
dessas dreas? Pode ser que sim; e, contudo, em térmos de esti-
mulo ac empreendedor individual para a adogio de métodos capi-
talistas nos processos da produgio pode haver uma dificuldade,
talvez uma séria dificuldade. Esta consiste nas limitadas dimen-
sBes do mercado interno nos estdgios iniciais do desenvolvimento
econdmico do pais. O ponto é muito simples. H4 muito foi &sse
fato reconhecido pelo mundo dos negécios; s6 os economistas, até
agora, nio lhe haviam dispensado atencio adequada na discussio
do desenvolvimento econdmico. E’ objeto de observacio comum
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que, em paises menos desenvolvidos, o uso de equipamento mo-
derno na produc¢do de bens para o consumo nacional é limitado
pelo pequeno tamanho do mercado, pela falta de poder aquisitivo
do mercado interno — néo em térmos monetirios, mag em térmos
reais, no sentido que serd definido a seguir. Se se tratassé me-

‘ramente de deficiéncia da procura monetiria, essa poderia ser

facilmente remediada, através de expansfio monetiria; porém, a
dificuldade é mais profunda. A expansio monetiria, apenas, nio
a removeria, produziria tio sdmente uma inflacio de pregos.

Este simples ponto, de que o incentive para aplicar capital
sé na economia de mercado do mundo real, mas também na eco-
nomia de um individuo isolado, como Robinson Crusoé, bem co-
nhecida de nossos antepassados pelos livrog elementares de eco-
nomia. Suponha-ge que Robinson Crusoé tenha duzentos ou tre-
zentos pregos (que por hipétese obteve de um caixéo que hou-
vesse dado 4 praia da 1tha em que se enconira) e deseje pre-
gi-los em algumas &rvores para pendurar suas rédes de pesca ou
objetos de uso pessoal. Ser-lhe-ia vantajoso, antes de mais nada,
sentar-se e fazer um martelo simples, € com o mesmo bater 8sses
pregos nas arvores. Seu esfdrco total seria diminuido e poderia
fazer o trabalho mais rapidamente. Se apenas dispusesse, porém,
de dois ou trés pregos para bater, ndo valeria a pena fazer um
martelo. Apanharia e usaria uma pedra de tamanho adequado
para ésse fim. Embora 8sse método fosse lento e inconveniente,
por outro lado, seria antiecondmico produzir equipamento, sob a
forma de um martelo, apenas para dois ou trés pregos.

Na economia de mercade do mundo real, nio é dificil encon-
trar exemplos que ilustrem o modo pelo qual o pequeno tamanho
do mercado de um pais pode desencorajar, e até impossibilitar, o
emprégo proveitoso de equipamento moderno, por qualquer em-
presario individual em qualquer inddstria particular. Num pafs,
por exemplo, em que a maior parte da populacdo fosse demasiada
pobre para usar calcados de couro, a montagem de uma moderna
fabrica de sapatos teria perspectivas comerciais duvidosas. Mui-
tog artigos de uso comum nos Estados Unidos da América s6 po-
dem ser vendidos em gquantidades tic pequenas em paises subde-
senvolvides que uma Unica maquina, trabalhando apenas uns pou-
cos dias ou semanas, poderia produzir o suficiente para o con-

~
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stmo de um ano todo; o resto do tempo teria de permanecer pa-
rada. No Chile, por exemplo, verificou-se que um moderno la-
minador, que é equipamento padrio em qualquer pais industrial,
pode produzir, em trés horas, um suprimento de certos tipos de
perfis de ferro suficiente para as necessidades de um ano inteiro.
Nessas circunstincias, naturalmente, falta incentivo para insta-
lar tal equipamento. Em alguns casog, fibricas subsididrias de
Companhias estrangeiras, que haviam sido instaladas em certos
paiges latinc-americanos, tiveram de ser retiradas porque se ve-
rificou ser o mercado nacional demasiade pequeno para permitir
o seu funcionamento econémico. (1)
Esses exemplos podem exagerar as dificuldades; mas, real-
mente creio que, numa certa extensido, a dificuldade existe de
fato. O incentivo econdmico para instalar equipamento para a
producdo de uma certa mercadoria ou servigo depende sempre,
numa certa medida, da quantidade de trabalho a ser feito com
- éste equipamento. Naturalmente, para o empresario individual a
quantidade de trabalho a ser feito — o tamanho do mercado para
o seu produto ou servico é um dado mais ou menos fixo. Pode
esperar-se que éle seja capaz de desviar em seu favor alguma
parte do volume existente da procura dos consumidores; porém,
onde a renda real é préxima do nivel de subsisténcia, hid geral-
mente pouca, ou nenhuma posszblhdade de tal desvio. O tamanho
“limitado do mercado interno num pais subdesenvolvido constitui
um obstéculo & aplicagio de capital por qualquer emprésa privada
que irabalhe para &sse mercado. Neste zentido, o pequeno mer-
cado internc é geralmente um obsticulo ao desenvolvimento.
Como poderia ser removido ésse obstaculo? O que é que de-
termina o tamanho do mercado? Que poderia ser feito para am-
plid-lo? Algumas pessoas podem pensar, a ésse respeito, em ex-
pansiio monetdria como uma solucdo; outras, ainda, poderfo con-
siderar métodos intensivos de promogio de vendas e propaganda.
Alguns podem pensar no volume da populacio do pais como deter-
minante do tamanho do mercado; outros, ainda, poderdo imagi-
nar depender isso da extensfio fisica do territério do pais.
Todos ésses fatdres, como veremos mais tarde, sio irrele-
vantes, ou de importdncia secundaria. Uma sugestio que tem

(1) Para &sse e outros exemplos veja G. WYTHE, “Industry in Latin Ame-
rica’ (edigio revista, 1951},




PRIMEIRA CONFERENCIA 17

muita popularidade € que pequenos paises vizinhos deveriam abo-
lir as restrigfes ao seu comércio mituo. Mas a pequenez de um
pais nio é a dificuldade fundamental. Egsa dificuldade pode exis-
tir meamo em paises muito grandes como a China, a India e o
Brasil. A determinante crueial do tamanho do mercado é a pro-
( dut1v1dade Do ponto de vista macro-econdmico, o tama__nho da.
mercadg niio é sdmente determinado mas, na realidade, definido
pefo Volume da producio. (1) Numa economia, eomo um todo, o
fluxo de bens e servigos produzidos e consumidos néo é uma gran-
deza fixa. Para uma populagéio dada, a produgao total depende
da capa(:ldade de produgao per_ camta,, 1sto e, da produt1V1dade
rendag em dinheiro permanecendo coﬁéfantes), o tamanho do
mercado aumentaria. Isto é verdade; mas, se isso ‘ocorresse, quais
seriam as cons-equenmas? Implicaria num aumento da proedutivi-
dade e da renda real. O mercado seria igualmente ampliado se
as rendas monetirias da populagiio féssem aumentadas, enquanto
0s precos permanecessem constantes. Ainda, isto s6 seria pos-
sivel com um aumento da produtividade e 1mphcar1a num acrés-
cimo da renda real. Estamos aqui no mundo clissico da lei de
SAY. Em areas subdesenvolvidas geralmente nfo existe “deflagéo
e desemprégo” causados por excessiva poupanca. A produgao cria
a sua propria procura, ¢ o tamanho do mercado “depende do vo-
iume da producdo. Em ultima analise, o mercado somente pode
ser ampliado através de um aumento generahzado da produti-
vidade.

A questdo, entdo é: como pode ser aumentada a produtivi-
dade? A produtividade depende em grande parte (de nenhum
modo inteiramente, mas grandemente), da quantidade de capitais
usados na produciio. A produtividade € prineipalmente uma ques-

tio de uso de maquiniria e outros tipos de equipamento. Como.

vimos, porém, a aplicaciio de capitais é obstada e cerceada ini-
cialmente pelo pequeno tamanho do mercado. Temos, claramente,
uma relacdo reciproca entre o tamanho do mercado e o incentivo
para investir. ,
Facamos aqui uma pausa e contemplemos por um momento
essa relagdo reciproca. O ponto tem certa importincia e devemos

(1) Para uma excelente exposigio e elaboragio désse poato, veja o bem
conhecido artigo de ALLYN A. YOUNG, “Increasing Returns and Economic Pro-
grem’”, no “Economic Journal”, 1928.
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compreender claramente a maneira pela qual o atingimos. Reca-
Dpitulando: o incentivo para o uso de capital é limitado pelo pe-
queno tamanho do mercado; o pequeno tamanho do mercado é de-
vido ao baixo nivel de produtividade; o baixo nivel de produtivi-
dade é devido & pequena quantidade de capital usado na produ-
¢fo, a qual, por sua vez, é devida ao pequeno tamanho do mer-
cado — e, assim, o circulo esta comp]eto.\{ As relacbes reciprocas
que acabamos de notar operam através de uma conexio circular
entre os principais fatores da situacido. Nessa conexdo circular
reconhecemos o circulo vicioso da estagnaciic econdmica ou, pelo
menos, um dos seus exemplos. Um pais é pobre porque é pobre;
e iggo é tudo. Temos aqui, pelo menos, uma razio para o impasse.
A aplicacio de capitais é constantemente desencorajada pela pe-
quena capacidade aguisitiva do mercado, que é devida & pequena
capacidade de producdo da populacio, & qual, por sua vez, é uma
decorréncia da pequena quantidade de capital. Nio hi nada de
anormal ou de paradoxal nisso. Estamos em presenca de uma
conjugacio de forcas que tendem a manter qualquer economia
retrogada em uma condico estacionaria, num estado de “equili-
brio” de subdesenvolvimento, de cerfo modo anilogo ao “equili-
brio de subemprégo”, cuja possibilidade, em paises industriais,
foil apontada por KEYNES. O progresso econdmico nfc é uma
ocorréncia espontinea ou automéatica. Pelo contrario, as férgas
automaticas dentro do sistema tendem a manter a econamia em
uma condicfio estacioniria.

Esta teoria da estagnacfo, todavia, é apenas parte da histé-
ria. O circulo vicioso do sistema estacionirio é bem real, mas
afortunadamente o circulo nfo é insuperavel.

A Teoria do Desenvolvimento

O que pode destruir o circulo vicioso? Essa pergunta deve

.ser feita por duas razdes. Primeiro, porque as nagfes interessa-

das nfio precisam aceitar e provavelmente nfo aceitardo, o estado
de subdesenvolvimento como um decreto inalteravel do destino.
Segundo, sabemos agora que, em algumas partes do mundo, o de-
senvolvimento econdmico realmente ocorreu; alguma coisa deve

ter acontecido ai que quebrou o circulo. Portanto, a teoria da

estagnacdo deve ser suplementada por uma feoria do desenvolvi-
mento que explique as fér¢as necessirias, o que foram cobserva-
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das no passado, capazes de sacudir e fazer saltar fora a economia
do estado de equilibrio estagnante no qual, de outro modo, ten-
deria a permanecer.

E’ quase impossivel pensar-se neste assunto sem nos voltar-
mos para o grande trabalho de SCHUMPETER: “The Theory of
Economic Development’.

Esse trabalho tem sido comumente tratado pelos economistas,
em paises adiantadoes, como uma teoria dos ciclos econdmicos. Em
paises adiantados, existe fregiientemente uma tendénecia para to-
mar-se como subentendido o desenvolvimento econémico, algo
como um processo natural, auto-suficiente, concentrando-se a
atencdio nas oscilagbes a curto prazo da economia. O livro de
SCHUMPETER, estritamente de acérdo com o seu titulo, é precipua-
mente uma teoria do crescimento econémico e 86 secundariamente
uma teoria dos ciclos econémicos. Os ciclos econdmicos aparecem
no mesmo apenas como uma forma pela qual se realiza o pro-
gresso econdmice. A teoria de SCHUMPETER parece-me oferecer o
molde que devemaos usar, embora ¢ preenchamos com ingredien-
tes ligeiramente diferentes. Como se sabe, atribui um papel
central ao “Entrepreneur” criador, ou antes, & acio de conside-
ravel niimero de tais “entrepreneurs”, e seus imitadores aparecen-
do em ondas, propagando inovagdes, pondo em pratica novas com-
binagbes de fatbres produtivos e fregiientemente langando mer-
cadorias inteiramente novas. Mesmo se uma inovagéo se origina
em uma inddstria determinada, os efeitos monetarios do investi-
mento inicial sdo tais que promovem uma onda de investimentos
num largo grupo de indistriag diferentes. Essas ondas de pro-
gresso industrial resultam nas palavras do préprio SCHUMPETER,
“eada vez... numa avalanche de bens de consumo que perma-
nentemente aprofunda e alarga a corrente de renda real, embora
no primeiro caso signifiquem perturbacdes, perdas e desemprégo”.
(1). Enquanto os efeitos do investimento sbbre a renda mone-
taria explicam, em parte, a concentracio dos investimentos em
determinada fase do ciclo, é o efeito real dos investimentos sébre
o nivel geral de produtividade que aumenta o fluxo de bens con-
sumiveis e servigos. Este efeito sébre a renda real, embora possa
“produzir efeitos monetarios depressivos, a curto prazo, ndo é sd-

(1) “Capitalism, Socialism e Democracy'’, (3.2 edigio, 19.5[).). pig. 68,
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E mente a medida, mas na verdade a esséneia e a substancia do
| progresso econdémico a longo prazo — contanto que a composicio
do aumento da produ¢io consumivel corresponda, mais ou me-
‘nog, a estrutura da procura dos consumidores.

Parece-me que o principal ponto aqui € o de reconhecer eomo
um ataque trontal desta espécie, uma onda de investimentos de
capital em muitas industrias simultineamente, pode ser bem su-
cedido, ac passo que a aplicacio de capital por qualquer inversor
individual, em qualquer industria isolada, pode ser bloqueada, ou
desencorajada pelas limitaches preexistentes do mercado em eon-

. junto. Onde qualquer empreendimento isolade pode ser fatal-
mente impraticdvel e ndo Iucrativo, um grande nimero de inves-
timentos simultineos, abrangendo grande nimero de individuos
diferentes pode ser hem sucedido porque todos se apoiardo rhii-
tuamente, no sentido de que o pessoal empregado em determinado

*empreendimento, trabalhando com egquipamento melhor e mais
abundante, assegurars um mercado ampliado para os produtos
dos novos empreendimentos nessas outras indistrias. Um em-
preendimento isolado, como uma fabrica de caleados, em um pais
subdesenvolvido pode ser, técnicamente, de eficiéneia muito ele-
vada e, contudo, ser econdmicamente um insucesso, porque 0 pes-
| goal gue frabalhar nessa fabrica despendera, apenas, uma parie
| de seu saldrio nos produtos da mesma (1). Se nos restantes se-
tores da economia nada acontecer que eleve a produtividade o
portanto o poder aquisitivo real, o mercado para a produgdo adi-

| cional de calgados possivelmente se revelarid insuficiente.

| Nos demais setores da economia, o povo nio desistird de ou-

| tras cpisas a fim de comprar, por exemplo, um par de sapatos
cada ano, se nio possuir o suficiente para comer, nem para vestir-
-se e se lhe faltar um abrigo adequado e utensiliog doméstices. Nao

‘ podem abrir méao do pouco que tém dessas necessidades elemen-

| tares. Se estivessem de acbrdo em degistir de outras coisas em
troca de um par de sapatos por ano, essas outras coisas ficariam
disponiveis para os trabalhadores em sapatos completarem o saldo
de seu préprio padrao de consumo. Na situa¢do tal como existe,
os sapatos néo podem ser vendidos em volume suficiente € o in.
vestimento, se levado a efeito, estard fadado a insucesso.

(1} Veja PAUL N. ROSESTEIN-RODAN, “Problems of Industrialization of
Easters and South-Eastern Europe”. “Economic Journal”, 1943, pég. 205,

-
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Semelhante dificuldade nd@o ocorre, pelo menos no mesmo
grau, no caso de uma expansdo dinimica do mercado, através de
uma onda mais ou menos simultinea de investimentos em em-
preendimentos em diferentes indistrias. “O ritmo em que qual-
quer indistria cresce é condicionado pele ritmo em gue as ou-
tras indlstrias se desenvolvem, embora, como é natural, algumas
industrias crescam mais rapidamente do gque outras, porguanto
a elasticidade da oferta e da procura variarid em relaciio a dife-
rentes produtos” (1) . Os empregados das varias emprésas se tor-

_ham fregueses uns dos outros. Através da aplicacio de capital

em Tﬁjna série de inddstrias, o nivel da produtividade eleva-se e o

tamanho do mercado se amplia. A maioria das inddstrias, que

produzem artigos de consumo em wmassa, sio complemeniares

neste sentido fundamental, isto &, no sentido de proporcionarem .

mercado umas 4s outras. Esta complementacdo bésica decorre,

claramente, da diversidade das necessidades humanas. A produ-
¢io e venda de luvas para a mao direita, ndo pode se desenvol-
ver muito, a menos que luvas para a mio esquerda sejam produ-
zidas aproximadamente na mesma proporcio. O caso ndo é es-
sencialmente muito diferente para mercadorias distintas que ser-
vem diferentes tipos de necessidades.

Parece-me que o conceito de “economias externas” é apli-
cavel aqui, embora nfio no sentido em gue MARSHALL o usou.
Cada um de uma larga série de empreendimentos, contribuindo
para uma amplacio do tamanho total do mercado, pode ser con-
siderado como criando economias externas para firmas indivi-
duais. De fato, é bem possivel que as mais importantes economias
externas, que conduzem ao fenémeno de lucros crescentes no de-
curso do desenvolvimento econdmico, sejam aguelas que tomam
a forma de aeréscimos no tamanho do mercado, em vez daquelas
que economistas, discipulos de MARSHALL, tinham usualmente em
vista (melhoria nas facilidades produtivas, tais como transpor-
tes, comunicacées, revistas comerciais, técnica de trabalho exis-
tentes numa certa indGstria e dependentes do tamanho da mesma}.

As economias externas, no sentido do mercado, exatamente,
como as economias externas do tipo mais convencional, criam uma
discrepancia entre a produtividade marginal privada do capital
e a sua produtividade marginal social. A discrepancia pode ser

{1) ALLYN A. YOUNG, op. cit., pig. 534.
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consideravel. O incentivo privado & inversdio no tocante a qual-
quer empreendimento isolado, pode ser perfeitamente inadequado
por causa da limita¢io do mercado, ao passo que a produtividade
marginal do capital aplicado em larga série de indGstrias “com-
plementares”, no sentido ji indicado, pode ser na verdade muito
grande. Por isto é que uma onda de novos investimentos em di-
ferentes ramos da produgéo pode ser econdmicamente bem suce-
dida, aumentando o mercado total e quebrando, assim, a cadeia
do equilibrio estacionario do subdesenvolvimento. Em um pais
subdesenvolvido, séo precigsos os olhos da fé para ver o mercado
potencial. Os “entrepreneurs” criadores de SCHUMPETER pare-
cem ter essa fé e, movendo-se mais ou menos simultdneamente
numa larga frente, véem seu ato de fé recompensado pelo su-
cesso comercial,

A teoria do desenvolvimento econdimico de SCHUMPETER des-
tinava-se a ser aplicada principalmente ao surto e crescimento
do capitalismo ocidental. Néo & necessiriamente aplicavel a ou-
troa tipos de sociedade. T’ possivel que em outros tipos de so-
ciedade as foércas que devem derrotar os efeitos da estagnacio
econdémica precisem ser deliberadamente organizadas pelo BEs-
tado, por meio de alguma forma de acio coordenada e empreen-
dimento coletivo, pelo menos inicialmente. Nos primérdios do
desenvolvimento do Jap&o, por exemplo, segundo um economista
japonés, SHIGETO TSURU {que foi aluno de SCHUMPETER, em Har-
vard), o Estado foi o grande inovador e o pioneiro industrial em
uma larga frente (1). O desenvolvimento industrial inicial do
Japdo parece ter sido planejado e realizado principalmente pelo
Estado. Mais tarde, quando os principais obstaculos tinham sido
removidos, o Estado p6de confiar a interésses privados alguns
dos projetos que havia iniciado.

Se as forcas do progresso econdmico devem ser organizadas
pela iniciativa privada ou pelo Estado, é essencialmenie uma
questio de método. NAo creio que devamos entrar nessa gues-
tdo. Interessa-nos, aqui, tdo somente, a noefureza econdmica da
solucfio, ndo a sua forma administrativa. A natureza da solucio
acaba de ser indicada. A questdo do método deve ser decidida &
luz de consideracfes mais amplas do que aquelas em que toca-

(1) Veja S. TUSURU, "Economic Flictuations in' Japan, 1868-93" — Re-
view of Economic Statistics”, 1941, -
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mos; & luz, por exemplo, do material humano e qualidades hu-
manas (tais como iniciativa, lideranca e espirito de empreendi-
mento) existente em qualquer pais em particular. O economista,
como economista, ndo pode proferir imperativos categéricos a
ésse regpeito (1).

v

‘f eterm.imntes do Tamanho do Mercado
{7

4 Ja observamos que a deficiéncia da procura, que mantém
v, balxo o estimulo & iniciativa privada para investir em mdustrlas
trabalhando para o mercado interno em paises subdesenvolwdos
& uma caréncia do poder aquisitivo real, em térmos de teoria
econdmica classica. Nio é uma deficiéncia da procura monetiria,
ou “procura efetiva”, nos térmos da economia Keynesiana. Em
paises subdesenvolvidos, de um modo geral, nio hi deficiéncia
da procura monetiria. A lei do mercado de SAY é completamente
operante: a oferta cria sua prépria procura; nfo existe deficién-
cia deflaciondria (2). Pelo contrario, existe em muitos paises
uma pressdo inflaciondria cronica. A procura efetiva, embora
baixa em volume absoluto, é excessiva em relagido 4 capacidade
de producfio. A oferta cria a sua propria procura; sim, mas a
‘oferta é muito pequena. Ha uma escassez de procura, no sen-
tido fundamental classico dos suprimentos a serem oferecidos no
/ mercado em troca de outros suprimentos. Essa oferta é pequena
' por causa da baixa produtividade que, por sua vez, é largamente
devida & falta de capital real. Existe muito pouco, ou quase nada,
nesse estado de coisas que possa ser remediade pela expansio
monetéiria. Sendo a oferta, em paises agricolas pobres, nio s6
inelastica, mas pequena, a expansio monetiria conduz apenas &

(1) Do brilhante ensaio sébre BENTHAM e J. S. MiLw: “The Utilitarian
Background” (American Economic Review) margo, 1949, pig. 31, verifico que
Jeremias Bentham pode ser citado em apoio desta heresia: “Se o govérno deve in-
tervir, diz Bentham, deveria depender da extensio do poder, inteligéncia e incli-
nagio, e portanto da iniciativa espontinea possuida pelo piublico. e esta variard
de um pais para outra. Na Rissia, sob Pedra, o Grande, sendo nula a [ista de
sponte sua, a de agenda era proporcionalmente abundante.

(2) Uma boa exposi¢io do que é agora conhecido como a lei de SAY en-
contra-se no trabalho: *Essays in some unsettled questions of Peolitical Economy”
de JOHN STUART MILL (reedigio da Escola de Economia, de Londres, pig. 73):
*Nada ¢ mais verdadeiro do gue se dizer que é o produto que constitni mercado
pata a produgao. ¢ que cada aumento de prddu;ao, se distribuido sem érro entre
t6das as espécies de produtos,‘na proporgao que os interésses privados dttanam.
cria, ou melhor, constitui a sua propria procura”
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inflagdo de pregos. A deficiéncia do mercado, no sentido funda-
mental, como um obsticulo 4 inversio de capitais privados, per-
manece completamente inalterada. A politica monetiria, embora
possa ter outras funcdes importantes, ndo é uma das principais
determinantes do tamanho do mercado, no gentide em que o vi-
mos diseutindo.

Tampouco, o nimero de habitantes de um pais nfio é uma
determinante basica, neste sentido. O fato de um pais ser den-
samente povoado ou escassamente povoado tem pouca ou nenhu-
ma significaclio a ésse respeito. Um pais dotado de uma grande
~ populacio pode ter apenas uma pequena capacidade de producdu.
“Seu povo pode ter uma baixa produtividade per capita. O ta-
manho da populagiio pode afetar o nivel da produtividade sdmente
na extensfio em que & valido o conceito de “popnlagio 6tima”.
E mesmo que um pais com uma grande populacdo atinja um vo-
lume aprecidvel da produgfio conjunta, isto ainda nfo significa
que constitua um mercado coeso. H4 que considerar o custn do
transporte. Mesmo éste fator nfio deve ser, porém, considerado
iscladamente. Tem sido alvo.de atencido quase exclusiva, talvez
por causa de sua importincia histérica em certos periodos eruciais
da expansio econdmica. _

Existe, realmente, uma concepciio errdnea comum que iende
a interpretar o tamanho do mercado, no presente sentido, exclu-
sivamente em térmos da sua superficie fisica, & qual, consegiien-
temente, empresta uma énfase bastante desproporcionada ao
custo do transporte de bens. E* verdade que, com uma dada den-
sidade de populagdo e produtividade per capite, melhorias nos
meios de transporte aumentarfio tanto a extensdo fisica quanto
o tamanho econdmico do mercado. A confusio a &sse respeito
pode ser remontada a ADAM SMITH que, no terceiro capitulo do
seu livro “Wealth of Nations”, ao expor a sua grande tese de
que “a divisfo do trabalho é limitada pela extensio do mercado”,
discute, principalmente, a 4rea geogrifica do mercado, concen-
trando-se gquase exclusivamente nos beneficios dos transportes
baratos (em particular os “transportes sdbre agna”).

Um exemplo recente dessa preocupacio errdnea com a geo-
grafia, em forma de certo modo diferente, aparece no relatério
das Nactes Unidas sobre “Measures for the Economic Develop-
ment of Underdeveloped Countries”: “ Alguns paises subdesenvol-
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vidos sdo tdo pequenos que seu mercado interno nao é suficien-
temente grande para sustentar industrias em larga escala”. A so-
lugdo sugerida pelo relatério é a criagio de um sistema prefe-
rencial de tarifas, unides aduaneiras ou mesmo federacbes poli-
ticas entre tais paises (1) . Se isso fdsse solucdo para o problema
do mercado, seria relativamente facil — tratar-se-ia meramente
de uma questéo de decreto governamental num grupo de paises
vizinhos; nenhuma exigéncia grande seria feita ao Estado.

A principal dificuldade, todavia, ndo é que os paises sejam
demasiado pequenocs, mas sim que séo demasiado pobres. Se o
Equador tivesse o mesmo nivel de produtividade que a Suécia ou
a Suiga, seu mercado interno seria suficiente para oferecer in-
centivos a investimentos de diversos tipos. Como existe, uio o é.
Certamente, ndo seria um gesto inteiramente indtil remover as
barreiras ao comércio entre paises vizinhos. Alguma coisa se
poderia ganhar pela combinacio do Equador com a Colémbia,
Panama e Venezuela num territério aduaneiro tnico, de modo a
remover os maus efeitos do custo artificial de transporte yue os
direitos alfandegirios representam. Mas poderd ser isso a ver-
dadeira resposta ao problema do desenvolvimento econémico?
Mesmo sem restrices ao coméreio, ainda persistiriam os custos
dos transportes fisicos e, sobretudo, o alto custo real da producio
causado pela baixa predutividade.

E’ claro que as barreiras aduaneiras podem ser consideradas
para os fins presentes como custos artificiais de transporte. Mas
a reducdo em qualquer custo da producdo, ndo sdmente nos do

transporte, produz ésse efeito. Qualguer aumento da eficiéncia

econdmica, — néo sdmente da eficiéncia dos transportes — au-
menta o tamanho do mercado pela maneira ji indicada. Nio
consigo compreender porque, tantas vézes, somos chamados a fi-
xar nossa aten¢io apenas nos custos dos transportes.

N#o negaria, por um momento, os beneficios de transportes
baratos e da liberdade de comércio. Isolar, porém, os custos de
transporte — naturais ou artificiais — ou falar da extensio ter-
ritorial do mercado como a principal ou tnica determinante de
seu tamanho, parece-me ser um caso de énfase mal colncada (de-
vido & inclinacio para a “objetividade” mal colocada).

(1) Relatério de autoria de um grupo de peritos nomeados pelo Sectetario
Geral das NacSes Unidas, maio de 1951, pig. 23.

!
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A China, um dos paises menos desenvolvidos do mundo, tinha
um sistema interno de direitos aduaneiros (chamado *Likin”)
pagaveis sbbre o movimento de mercadorias de uma Provincia
para outra. Embora o seu fim principal f6sse a arrecadacio de
rendas, ndo ha davida de que ésses direitos agiam efetivamente
como barreiras tarifarias. Em 1928, ésse sistema foi abolido: a
China tornou-se, sob o ponto de vista de politica comercial, um
“mercado uno”’, — um dos maiores mercados nacionzis do mundo,
em tamanho fisico. Ainda assim, continuou a ser um dos paises
mais pobres do mundo.

Aquéles que indicavam a auséncia de barreiras tarifarias
internas dentro dos Estados Unidos, como um exemplo para ou-

_ tras partes do mundo, acentuavam um elemento mais secundério,

do que basico da prosperidade americana. Um dos fundamentos
principais disso é o nivel da produtividade americana, devido ao
excepcional volume de equipamento empregado na praeducio,
Ysto € o que constitui a base principal do mercado e da producéo
em massa da América. A producdo em massa, incidentalmente,
ndo seria possivel ze nio significasse producfo para as massas.
O desenvolvimento econémico nos Estados Unidos tem posto mais
e melhores produtos e servigos 4 disposicio da massa popular,
inclusive, especialmente, dos grupos de baixa renda. Tddas adue-
las muitas ceoisas, agora tdo caracteristicas do padrio de vida
americano, sdo encontradas entre os grupos de baixa renda nos
Estados Unidos. Trata-se de artigos, ndo s§ de producio em
massa, mas, também, de consumo em massa, gracas a alta produ-
tividade do trabalhador americanoc e ao fato de que o mesmo é
téo bem equipado com bens de producio, instalactes e magquinaria
de todos os tipos. Tsto é 0 que me parece constituir a principal
determinante do mercado em massa.

Efeitos do Mercado Limitado

O tamanho limitade do mercado, em paises subdesenvolvidos,
produz virios efeitos importantes. Primeiro, uma palavra a res-
peito dos seus efeitos sdbre o volume do comércio internacional.
Muito naturalmente, as principais correntes do comérecio interna-
cional passam 7pelos paises subdesenvolvidos; correm entre o8
paises industriais adiantados. A principal influéncia das teorias
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econdmicas de KEYNES sbbre o comércio internacional foi acen-
tuar o fato de que o volume de comércio internacional entre os
paises industriais depende da situacio interna de emprégo e da
renda nacional, nesses paises. Néo pode haver comércio externo
em niveis elevados se a economia interna estiver em periodo de
depressdo. Este € um ponto importante a ger assinalado; mas,
nfo o mais importante. Determinantes mais importantes do vo-
lume do comércio interracional 840 o tamanho do mercado e o
nivel da produtividade. Poder-se-ia dizer muito mais a &sse res-
peito, porém tudo que foi dito é bastarite 6bvio,

Em segundo lugar, acredito que o pequeno tamanho do mer-
cado interno, em paises subdesenvolvidos, talvez ajude a expli-
car, em parte, a observac¢ido comum sdbre o uso feito da poupanca
nacional nesses paises. A principal dificuldade nesses paises &,
naturalmente, o fato de que o volume da poupanca interna é pe-
gueno, por causa do baixo nivel da renda. Ainda hi, porém. a
dificuldade adicional de gue tais poupancas, assim feitas, tendem
a ser usadas improdutivamente. Geralmente, encaminham-se
para inversdes em propriedades imobilidrias, ouro. jéias, ou para
o entesouramento em moedas nacionais de metais preciosos ou em
noeda estrangeira e outros haveres semelhantes. Suspeito gque
ésse fendmeno ndo seja inteiramente uma questio de organizacdo
finaneeira inadequada, ou de insuficiente edueacio do publico que
economiza, Parece-me que bem pode ser um reflexo direto do
pequeno incentivo para investir capitais na producao para o mer-
cado interno, por causa do seu pequeno tamanho. Comparada
com ag explicagbes do tipo institucional, as quais sem divida tém
uma certa validade, a deficiéncia do estimule para investir em
qualquer industria que trabalhe para o consumu interno &, talvez,
uma explicacio geral mais importante dos usus improdutivos da
poupanca nacional em paises subdesenvolvidos.

Ainda tratando dos efeitos das dificuldades do mercado, pas-
sarel agora a um terceiro ponto, sébre o qual gostaria de falar
mais prolongadamente. Esse ponto diz respeito as atividades do
capital estrangeiro, no passad&, em paises subdesenvolvidos, sur-
gindo em conexfio com a critica de SINGER ao tipo tradicional de
investimentos estrangeiros (1). Segundo o Dr. SINGER, os in-

(1y H. W. SINGER, “Trade and Investment in Underdeveloped Areas’’, “Ame-~
rican Beonomic Review”, maio de 1950. Veja também as cinco conferéncias do

X
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vestimentos estrangeiros, no passado, evidenciaram uma acentua-
da fendéncia para se concentrarem nas indastrias de exportacao
dos paises subdesenvolvidos, e quase sistematicamente evitaram_
as indistrias e empreendimentos destinados a servir principal-
mente a0 mercado interno déstes paises. Deixaram, portanto, de
contribuir muivo, sendo de todo, para o desenvolvimento econd-
mieo. Investimentos estrangeiros eram estrangeiros apenas num
sentido geografico (1).

0Os projetos financiados e controlados por capitais estran<
peiros eram meros postos avancados da economia industrial cre-
dora: visavam servir diretamente 2s necessidades daquela eco-
nomia por meio de matérias primas e géneros alimenticios bara-
tos. fazendo, essencialmente, parte integrante da economia do
nais credor e se conservando mais ou menos alheios 4 economia
do pais devedor. O Dr. SINGER, em prosseguimento, sugere que
os investimentos estrangeiros déste tipo “colonial” contribuiram
muito pouco, ou mesmo nada e, talvez, até impediram o desen-
volvimento econfmico dos paises onde se encontravam. Consi-
dero esta parte da tese, de certo modo exagerada, por varias ra-
zdes. Lembremo-nos, por exemplo, de que uma grande parte dos
investimentos estrangeiros, nos cinqiienta anos que precederam
a 1914, foi aplicada em estradas de ferro e utilidades publicas.
Investimentos em estradas de ferro foram tfalvez a forma mais

- caracteristica dos investimentos estrangeiros naquele periodo.

Pode ser verdade que as estradas de ferro foram construidas para
servir ao comércio exportador de paises como a Argentina, Aus-

- tralia, Brasil e Canada. Via de regra, irradiavam dos portos e

pouco fizeram no sentido de desenvolver as comunica¢fes entre
diferentes regides do interior. Contudo, constituiram uma parte
tmportante e muito dispendiosa da estrutura basica geral para o
desenvolvimento da economia interna désses paises. Mesmo no
caso de indastrias extrativas pertencentes a capitais estrangeiros,
trabalhando para a exportacido, & possivel que tenham aparecido
economias externas, scb a forma de técnica ou utilidades piiblicas
gerais, contribuindo também gradualmente como um subproduto

Dr. SINGER {especialmente a quarta) republicada na “Revista Brasileita de Eco-
nomia”, setembro de 1950. .

(1) E curicso notar que exatamente © mesmo ponto é mencionado por
JOHN STUART MILL, no seu livio “Principles of Political Economy”, livro III,
capitulo 25, secgio 5.
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por assim dizer, — para o crescimento das inddstrias do mer-
cado interno.

Em conjunto, todavia, a parte descritiva da critica do doutor '
SINGER parece-me vilida numa extensdo suficiente para torna-la
interessante. Numa generalizacdo ampla, parece verdadeiro di-
zer-se que investimentos privados estrangeiros, e mais especial-
mente o8 investimentos industriais diretos, tém mostrado, no pas-
sado — tanto nos ultimos cinco anos quanto no século XIX —
uma nitida preferéncia pelas atividades relacionadas com o co-
mércio de exportacdo e uma aversdo marcada as atividades liga-
das ao mercado interno de paises subdesenvolvidos. Mas, afinal,
isto & apenas a descricio de um fato, Qual seria a explicacio
disto? Parece-me perfeitamente 6bvio. Nada hd de funesto a
ésse respeito. Os investimentos privados sio, naturalmente, atrai-
dos pelos mercados. Os mercadog internos em paises subdesen-
vohndos eram multo pequenos, ao passo que o mercado para a
exportacio se desenvolvia rapldamente no Século X1X, corres-
pondendo ao intenso aumento do nivel de produtividade e pros-
peridade nos paises industriais em face do respectivo progresso.
Foi_perfeitamente natural, portanto, que os investimentos es-
trangeiros tendessem a se concentrar na produgiio para exporta-.
¢do.ou em outras atividades que serviam ao mercado de expor-
tacdo. Foi igualmente natural que os investimentos privados es-
trangeiros se mantwessem alheios a produgio para. o. _mercado
interno porquénﬁ pequenez inicial do mesmo tornava duvidosas
omencorajantes as perspectivas de lucro em qualquer em-
preendimento de carater lucrativo.

O Dr. SINGER indiea que, em paises subdesenvolvidos, ha
muitas vézes grande divergéncia entre o sefor que produz para

-a exportacio e o setor que produz para o consumo interno: um

alto nivel de produtividade num setor relativamente saturado
de capital para exportacio, em contraste com métodos primi-
tivos e de muito baixa produtividade no setor que trabalha para
o mercado interno. Isto é uma generalizacio superficial mas, no
todo, possivelmente acurada. Porém, na medida em que é ver-
dadeira, nio pode haver melhor confirmagio da importdncia do
tamanho do mercado em relacio ao incentivo para investir. Isso
confirma vigorogsamente a tese que lhes venho apresentando;




30 REVISTA BRASILEIRA DE ECONOMIA

isto &, de que ha, possivelmente, uma deficiéncia no lado da pro-
cura, na formacio de capital em Areas subdesenvolvidas.

Conelusdes

A precedente discussio revela uma ligeira falta na doulrina
tradicional do movimento de capifais e na teoria da propor¢io de
fatdres na economia internacional. QO ponto de vista tradicional
é que, em paises onde ha pouco capital em proporg¢io a terra e ao
trabalho, a produtividade marginal, e, portanto, ¢ preco do capi-
tal, ser4 alto e, ndio fora os fatbres de risco, dificuldades politicas
e outras perturbag¢des estranhas, o capital mover-se-ia das areas
onde existe em maior abundincia para ésses paises. Este ponto
de vigta é sujeito a uma restricio. A produtividade marginal do
capital, em regides subdesenvolvidas, é alta em térmos sociais
ol macro-econdmicos, ndo necessiriamente em térmos de negb-
clos privados. Mesmo na auséncia de fatéres nido-econémicos de
riseo e perturbacdes politicas, nio ha, portanto, garantia de que
os motivos, que guiam a acio nfo coordenada de individuos pri-
vados, induziriam um fluxo automatico de gapital de paises ricos
em capital para paises pobres em capital. Podem, em certas oca-
sides induzir fluxes “perversas” de capital de paises pobres em
capital para paises ricos em capital, se os incentivos do investi-
mento privado forem limitados nos primeirog pela falta de poder
aquisitivo real de consumidores e estimulados nos segundos pela
existéncia de um prospero mercado em massa (1) .

(1} Tudo isso se harmoniza com a conclusio a gque chegou JOHN J. WiL-
LIAMS: “No que concerne aos investimentos americanos, é bem pouco provivel
que a principal confianca seja depositada em investimentos privados estrangeiros
Uma parte do nosso enigma, tem side que, enquanto o papel que devemos de-
sempenhar no mundo é o de credor, as condi¢des sio muitas vézes mais favoriveis
para investimentos aqui, nfio sémente para americands mas para outros, A his-
téria do periodo de entre-guerras estd repleta de movimentos perversos de capital
déste tipo, que perturbou antes do gue restaurou o equilibrio internacional, O tipo
de programa de desenvolvimenio agora necessitio para wm mundo melhor equili-
brado exigiri planejamento. quer isso nos agrade ou ndo, porquanto nio seri de
nenhum modo certa que tddas as pecas do nosso enigma se enquadrario umas 3s
outras”’. (“International Trade Teory and Policy: Some Current Issues™), “Ame-
rican Economic Review'’, Paper and Procedings, maio de 1951, pig. 425). En~
guanto ainda penso gue os movimentos de capital desequilibradores que se ve-
rificaram no periodo de entre-guerras foram causados principalmente por receios
politicos, especulagbes cambiais, e outros fatéres “normais”’ que descrevi em “In-
ternational Currenty Experience” (Liga das Nagdes, 1944), parece-me agora pro-
vivel ‘que o¢ mesmos foram em parte baseados no jégo perfeitamente “normal’’
dos incentivos de lucros privados, :
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Q fato de gue os lucros comerciais sdo, algumas vézes, bas-
tante elevados, mesmo nas indistrias que trabalham para o mer-
cado interno em paises subdesenvolvidos, ndo é uma refutacio
conclusiva da hipdtese oferecida. Altos lucros comerciais podem
ocorrer no curso de uma expansio dindmica do mercado. Alguns
paises, embora ainda atrasados, encontram-se em processo de ex-
pansiio de sua economia numa larga frente. Mas, mesmo na au-
séncia de desenvolvimento, os lucros podem ser altos, em parte,
porque representam a retribuicio de servicos de administracan
e de “empreendimento”, que sdo fatéres muito escassos em paises
subdesenvolvidos e obtém um alto preco; ou, em parte, porgue
podem inecluir lucros ilusdrios provenientes da valorizacio de es-
toques e lueros devidos a4 falta de provisdes para a substifuicdo
de capitais fixos, tdo comuns scb condig¢bes inflacionirias.

Nio ha duvida quanto & contribuicfio técnica potencial que
capitais estrangeiros podem fazer em paises subdesenvolvidos.
0O possivel aumento da producio fisica com equipamentos moder-
nos e organizacio eficiente é respeitavel. Mas isfo, apesar de
fudo, é apenas o aspecto meclnico do problema. O lado econdmico
concerne nao somente i produtividade fisica, mas também & pro-
dutividade valor, e, para a emprésa privada, isolada, esga é limi-
tada pelo tamanho do mercado. Quando pensamos nos métodos
primitivos de producio que prevalecem na maioria dos paises e
os contrastamos mentalmente com a produtividade fisica de uma
fabrica altamente mecanizada, prontamente concluimos que a pro-
dutividade marginal do capital em paises econdmicamente atra-
sados deve ser enorme. Nao € 1do simples assim. As oportuni-
dades técnicas sdo considerdveis; o acréscimo da producio fisica
pode ser muito grande em comparacgio com a producao existente,
mas a produtividade valor é limitada pele tamanho do mercado
existente. A produtividade técnica e fisica do capital sdmente
pode ser realizada, em térmos econémicos, por meio de um cres-
cimento equilibrado, de uma ampliagio conjunta do tamanho do
mercado, criando economias externas que possibilitem alta pro-
dutividade social do capital ainda que, para qualquer empreen-

~ dimento isolado, as perspectivas de luero possam desencorajar
bastante, ou, de qualquer modo, encorajar tio insuficientemente
a2 ponto de nio tornar compensadora a instalagio de equipamento
‘melhor e mais abundante. A justificativa do “crescimento equi-
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librado” repousa, em fltima anilise, como notamos, na diversi-
dade das necessidades humanas; em suma, na necessidude de uma
“dieta equilibrada”. Por que niio se especializar, porém, em pro-
dutos de exportacéo, importando os bens necessirios 2 um padrio
equilibrado de consumo? A parte dos custos de transportes (na-
turais ou artificiais), é precisamente porque a idéia de equilibrio
aplica-se também numa escala global que o crescimento equili-
brado é desejado pelos paises atrasados em seus mercados inter-
nos. Razdes perfeitamente dbvias indicam que a expansio da
producio primaria para exportaciio € passivel de chocar-se contra
procuras inelasticas e baixas das relaces de trocas no mercado
mundial.

Essas consideracbes explicam o desejo generalizado de um
“crescimento equilibrado” em paises subdesenvolvidos e oferecem
algumas justificativag econdmicas para isso. A doutrina do cres-
cimento equilibrado nem sempre é bem recebida nos paises indus-
triais adiantados. N&o implica a mesma num afastamento da
especializacdo internacicnal e dos preceitos das vantagens com-
parativas? Na minha opinido nio se trata de um argumento
pela auto-suficiéncia, propriamente. Conclusfes apressadas sdo
muitas vézes deduzidas da anilise estatica. Paises subdesenvol-
vidos, esforcando-se pelo desenvolvimento de indistrias de pro-
ducio para o mercado interno, sfo muitas vézes considerados
como se encaminhando para um estado de auto-suficiéncia. Mas,
¢ tamanho do mercado ndo é fixo. Quando por exemplo um pais
que consome anualmente um certo nimero de sapatos (nossa mer-
cadoria preferida) até entdo importados, decide-se a montar uma
inddstria nacional de sapatos, capaz de produzir exatamente
aquéle niimero de pares por ano, parece natural concluir-se que
@sse pais estd se tornando auto-gsuficiente em sapatos. Mas se a
industria de calgados faz parte de um desenvelvimento geral, o
mercado de sapatos nesse pais pode multiplicar-se dez vézes. de
modo que suas importacdes de sapatos aumentem em vez de serem
reduzidas a nada. No Canada, por exemplo, a indistria téxtil foi
uma das primeiras a se desenvolver, com o auxilio da protegdo ta-
rifiria, de 1879 em diante; contudo, 0 Canadi é hoje um dos
maijores importadores de tecidos do mundo.

A ampliagdo do mercado doméstico ndo implica necessdria-
mente em redu¢io do comércio internacional. A medida que a
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produtividade aumenta, alguns bens podem tornar-se artigos de
exportacido, ou podem passar a ser exportados em maior volume,
enquanto outros passariio a ser importados em maior quantidade.

Ao passo que a estrutura da divisdo internacional do tra-
balhe, se modificard fatalmente, e devera ser permitida a modi-
ficar-se na medida da.expansée de mercado, o .volume do comér-
cio internacional mais provivelmente aumentarid do que diminui-
ra. Porém, mesmo que permaneca inalterado, ndo ha necessiria-
mente nenhum mal num “crescimento equilibrado” no setor do-
méstico. Consideremos um pais como a Venezuela; 90% de sua
-exportagio consiste em petréleo, mas a producdo de petréleo em-
;prega apenas 2% da sua férca operiria; a grande maioria da
populagéo trabalha no interior do pafs, em agricultura, num pre-
cario nivel de subsisténcia. Se, pela introducio de capital e au-
mento da produtividade, ocorresse uma grande expansio da eco-
nomia interna, de modo que a populagdo que antes apenas traba-
lhava a terra, passasse a suprir uns aos outros, roupas, calcados,
habitagdes e mobiliirio, bem como produtos alimenticios ; enquan-
to as exportagbes de petrbleo permanecessem sempre constantes,
do mesmo modo que as importagdes, nio resultariam sendo ga-
nhos para 0s habitantes, sem qualquer danoc para o mundo exte-
rior. Certamente, verificar-se-ia uma queda na proporcio entre
0 comércio exterior e a renda nacional. Porém, nio seria possivel
que essa propor¢do, nos muitos paises “periféricos” que corres-
pondem a ésse tipo, tenha side mantida indevidamente alta no
passado, exclusivamente em conseqiiéncia da pobreza da econo-
mia interna? A renda mundial é um critério mais importante
do que o volume do coméreio internacional.

O principal ponto que examinamos pode ser sumariado, di-
zendo-se que, pelo menos em térmos de incentivos individuais de
negécios, existe um circulo vicioso, tanto do lado da procura,
quanto do lado da oferta, no problema da formacao de capital.
A relacdo geral eircular, que surge da dificuldade de acumulacio
de capital, pode ser expressa verbalmente pela trivial expressio:
um pais é pobre porque é pobre. Verificamos que essa relacio
‘eircular geral se resolve em dois eirculos, um no lado da procura,
‘outro no da oferta. No lado da procura, o'cireulo e desenvolve
da seguinte maneira: a renda é baixa, portanto o tamanho do
mercado é pequeno; o estimulo para a aplicagdo de capital € pe-
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queno, portanto o nivel de produt1v1dade e baixo, o que significa
que a renda é baixa. No lado da. _Qferta assim se encadeia: a
renda é baixa, logo a taxa de poupanca € baixa; portanto a quan-
tidade de capital usado na producio € pequena e conseqiiente-
mente a produtividade ¢ baixa, o que significa que a renda é bai-
xa] O baixo nivel de renda real, devido 3 baixa predutividade, é
um ponto comum a ambos os eirculos. Usualmente, é dada im-
portineia maior ao circulo vicioso, do lado da oferta, como é 6b-
vie. O obstdculo do lade da procura é, também, bastante ébvio,
quando devidamente considerado, embora nio seja nem tao im-
portante, nem tac dificil de remediar, como a deficidncia no lado
da oferta. Tudo examinado, é possivel que eu tenha exagerado a
possivel deficiéncia do incentivo & inversido, mas 8sse ponto tem
sido negligenciado e comporta, creio, um pouco de exagéro. E’ o
primeire ponto a ser removido do caminho, quer em teoria quer
na politica pratica.

Finalmente, bem se pode repetir que o capital ndo é tudo.
Além da relacio circular, que torna dificil o problema do ca-
pital, naturalmente existem também fatbres unilaterais que po-
dem manter um pais relativamente pobre. A falta de recursos
minerais, o insuficiente suprimento de dgua, ou o solo pobre gdo
exemplos a citar. Alguns paises subdesenvolvidos, no mundo de
hoje, em parte sio pobres por essas razdes. Em relacio a todos
£les, a pobreza também &, porém, atribuivel, até certo ponto &
falta de equlpamEntos adequados, o que decorre tanto do Pequeno
incentivo & inverséo quanto da redumda capacidade de poupanca,

SUMMARY

PROBLEMS OF CAPITAL FORMATION IN UNDERDEVELOPED
COUNTRIES

I — The size of the market and the incentive to invest:

The problem of ecapital formation iz undoubtedly the prin-
cipal and at the same time one of the most complex problems
which underdeveloped countries have to face. In these lectures
I shall limit myself to some general uspects of the problem. 1
shall emphasize the internotional aspects of capital formation in
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underdeveloped countries but I shall devote this and the $rd.
lecture to the national aspects.

Capital formation means that the comunity does not consume
its entire outpul but destines part of its resources to the produ-
ction of capital goods, that is to say, machines and other things
which inerease productivity. Part of the present output is used
to obtain a larger future output. It is the formation of real ca-
pital in this sense which constitutes the subject matter of this
first lecture.

I am not going to discuss the technical problem or the me-
thods of financing capital formation. What I propose to discuss
is the incenlive to invest, as it presents itself to the entreprenedr,
i.¢. the conditions which determine the demand for capital goods.

a. The problem of the market:

It may seem surprising that the demand for capital goods
should present any problem in underdeveloped countries. After
all, the need for more capital goods in these countries is obviously
great. But it would be wrong to believe that the only problem
facing underdeveloped countries ts the insufficient supply of ca-
pital goods. Demand, i¢.e. the incentive to invest, may also be
insufficient. Thus an entrepreneur will not install @ modern shoe
factory in a country where people are too poor to buy shoes, or
where his factory could produce in a few hours enough to meet
the effective demand of the entire population for one year. This
is the way in which the small size of the market may be an
obstacle to the incentive to invest r.md hence to ecomomic deve-
lopment in general.

What can be done to remedy the situation? Mo'netm*y ea:pcm-
ston, advertsing, the growth of population, customs unions, can-
not help much: the main determinant of the size of the market
ts productivity. Frm,societyfs_point of view it is the volume of
‘production which determines the size of the market. SAY'S low
is entirely applicable here. Since in general underdeveloped
countries are not subject to deflation due to o tendency to excesswe
saving, supply creates its own dema,nd and the size of the market
depends upon the volume of production. Thus it is not possible
to increase the size of the market exce'pt by increasmg produ-
ctzmty
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But in this way one arrives at a vicious eircle. The incentive
to invest is small because the market is small; the small size of
the market is due to the low level of productivity; low productivity
ig due to the lack of capital goods, which in its turn 1s due to the
gmall incentive to imvest which is due to the small size of the
market. This, then, the vicious circle of stagnation: o couniry
-is poor because it is voor. There are thus forces which tend to
“matntain ¢ country in a state of underdevelopment equilibrium.
Economic progress is not automatic. But the vicious circle of
stagnation can be broken.

b. The theory of development:

SCHUMPETER'S theory of economic development is generaly
considered to be a theory of economic cycles.

The principal thesis of SCHUMPETER states that it is the
‘action of entrepreneurs which gives rise to new forms of capital
‘goods and to additional investment. This happens simultaneously
in various sectors of economy and leads to increased productivity
in general, i.e. to increased real income.

The principal problem here is to see how the simultaneous
investments undertaken by o great number of entrepreneurs, in
many different sectors, can be econmically suecessful while the
investment undertaken by an entrepreneur in isolation can fail
because of the limited size of the market. The explanation is that
many industries are complementary in this sense that the addi-
tional output of one industry can find a market if there is owvai-
lnble additional income arising in other industries, i.e. can be
sold only if there is produced additional output in other indus-
tries which is, as it were, bartered against the additional pro-
duetion of the first industry. One of the most important “exier-
nal economies” leading to inereasing returns ts thus the increase
in the size of the market. The incentive to invest in an isolated
product may be small due to marketing difficuliies while the mar-
ginal productivity of capital applied simultaneously in “comple-
mentary” industries may be large.

From the economic point of view it is not of prime impor-
tance whether economic development through simultaneous in-
vestment in many industries is undertaken by the State or by
private iniciative. We do not propose to dizcuss this question here.
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c¢. The determinants of the size of the market:

We have already mentioned that it is insufficiency of real
purchasing power, not of monetary demand which limits the in-
centive to tnvest in industries producing for the domestic market
of underdeveloped countries. If productivity or real purchosing
power 18 small, monetary expansion can only be inflationary.

Large population and geographical extension are not essen-
tial factors of a large market. The internal market of a country
wmay be smoll although its population is numerous and its terri-
tory large. The main thing which matters is that productivity
should be high. Transport costs and all kinds of resiriciions to
free trade, which may be considered as a type of ertificial trans-
port cost, and in general the number of people forming the in-
ternal market are important factors, bul their significance has
been exaggerated. The principal reason for the high income of the
United States is the high level of productivity which is not due
merely or mainly to the absence of tariff barriers between the
various states. Mass production implies mass consumption. The
latter in turn implies high real income, i.e., high productivity.
Here, then, is the principal determinant of the size of the market.

d. The effects of a small market:

The small size of the market explains the improductive use
of savings. Savings are small because income is small. But savings
are also frequently invested unproductively in gold, jewelry, real
estate or hooarded in foreign currencies. Without doubt the prin-
eipal reason for such unproductive investment 18 the small incen-
tive to inwvest in industries producing for small internal markets.

It is for the same reason that foreign capital has tended to
be concentrated in export industries and has gvoided industries
producing for the internal market of underdeveloped ecountries,
Dr. SINGER has even suggested that these investments in export
industries have been obstacles to the development of underdeve-
loped countries, This seems fo be somewhat exaggerated since
after all much foreign capital has been invested in basic public
utilities which have been useful not only to the export indusiries
but also to the general economic development of the eountry.
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Since capital {s noturelly attracted by profit, end since the
yield of the investment depends wpon the size of the market, it
is only natural that foreign capital should have been atiracted to
export industries producing for lhe large markels of advanced
countries rather than fo industries producing for the small inter-
nal markets of the underdeveloped countries. This tendency of
foreign capital confirms the influence of the size of the market
on the incentive to invest.

e. Concluding remarks:

 According to classical theory, the marginal productivity of
capital (and its price) tends to be high in countries where capital
is scarce relative to population and land. High earnings tend to
attract capital to underdeveloped countries except for risks, poli-
tical instability and other troubles which nowadays frighten off
investors. I have tried to show that this theory is subject to qua-
lifications. The marginal productivity of capital in underdeve-
loped countries is high from the point of view of society but not
necessarily from the point of view of any given private firm.
This is due to the small size of the internal market.

No doubt the potential contribution which foreign capital
can make to increasing physical productivity in backward coun-
tries is enormous. But we are not here concerned with physical
productivity but with value productivity since it is value produ-
ctivity which determines the incentive to invest. And value pro-
ductivity of nmew investment to each firm in isolation is limited,
because of the smallness of the market. In order that advantage
may be taken of the potential physical productivity of invest-
ment, so thoat underdeveloped countries may progress, it i3 ne-
cessary that new investment should be distributed in the proper
manner among the various branches of production; it is also ne-
cessary that it should not be limited to export indusiries. For the
expansion of primary production for export will eventually meet
an inelastic demand in the world moarket gnd will result merely
in the worsening of the terms of trade. The development of
domestic industry in underdeveloped countries need not frighten
the advanced countries. If this development leads fo an inerease
in real income, as it is supposed to do, the volume of interng-

T EEEEE————T—————
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tional trade will also increase; although the composition of trade
may change.

In this lecture we have seen that the problem of capital for-
mation in underdeveloped couniries is subject to a vicious civele
from the demand as well as the supply side.

On the demond side there is the vicious circle of low income,
small market, small incentive fo invest, limited use of capital
goods, low productivity, low income.

On the supply side there is the vicious ecircle of low income,
small savings, lack of capital goods, low productivity, low income.

Up to now attention has been concentrated on the problem of
the supply of capital in underdeveloped couniries. For this reason
I have tried in this lecture to stress the problems of capital for-
mation existing on the demand side.

RESUME

PROBLEMES DE LA FORMATION DE CAPITAL DANS LES
PAYS INSUFFISAMMENT DEVELOPPES

I. Les dimensions du marché et I'incitation & investir

Le probléme de la formation de capital est sans doute le pro-
bléme crucial et en méme temps un des plus complexes des pays
msuffasa,mment développés. Puisque dans ces conférences il est
impossible de le considérer de tous les point de vue, je veuzx me
borner 4 des aspects généraux, comme, par exemple, la forma-
tion de capital dans les pays insuffisomment développés consi-
dérée du point.de vue international. La premiére et lo troisiéme
conférence analyseront ce probléme du point de vue notional.

Par formation de capital on entend le fait que la société w'ap-
plique pas lo totelité de s capacité de production 4 la production
de biens de consommation mais quw'une. portie de, ses ressources
est employée d la production des biens de capital: outils, instru-
ments, machines, moyens de transport, en un mot, toules sortes
de capital réel qui augmentera Vefficacité de lo production. Une

partie de la production présente est done appliquée & obtenir une'

production future plus grande. C’est lo formation de capital réel
qui constitue le sujet de cette premiére conférence.
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Pourtant je ne veux pas considérer ici les problémes techno-
logigues ou les méthodes de financement de la formation de ca-
pital mais plutét je m'efforcerai d analyser Vincitation d imvestir
comme elle se présente 4 Uentrepreneur, ¢.a.d. les conditions qui
déterminent lo demande de biens de capitel. Contrairement a ce
que Uon pourrait penser le probléme de la formation de capital
ne se pose pas seulement du coté de U'offre de capital mais aussi
bien du cite de la demande, Il y a notamment des difficultés qui
tendent & restreindre U'tncitation & investir dans des installations
destinées & produire pour le marché notionol d'un pays insuffi-
samment dévelloppé.

a. Le probléme du marché:

-

Vu les grands besoins de capital dans ces pays il semble
paradoral gwil y ait des dif ficultds du cite de lo demande des biens
de capital. Ces difficultés proviennent des dimensions limitées
du marché dans les stades initiales du développement économigque:
le pouvoir d'achdt national en térmes réels est trés resireint, La
thése que Uinettation 4 investir est restreinte par les possibilités
de vendre les produits, est valable non seulement pour I'éeonomie
de I'échange mais qussi powr [économie d'un Robinson Cruscé
qut ne &éfforcera pas d faire un marteau sl n'a que trois elous
a enforcer dans un arbre. Ce serail un gaspillage d’énergie puds-
qu'il peut trés bien employer une pierre & enforcer ces trots clous.
Aussi dans Uéconomie de nos jours un entrepreneur n'installera
pas une usine moderne de chaussures dans un pays o@ les gens
sont trop pauvres pour sachéter une paire de souliers ou §'il
peut produire en quelques heures assez pour satisfaire les be-
soins d'une année entiére. Les possibilités restreintes du marché
national sont done un obstacle au développement économique en
général.

Que peut-on faire i remedier & cette situation? L'expansion
monétaire, la réclome, Uaugmentation de la population, des unions
douaniéres, ce sont des facteurs d'importance secondaire: le de-
terminant crucial de lo dimension du marché est la productivité.
Nun point de vue macro-économique ce qui détermine le md;;hé,
c’est le volume de la production. Efant donné la population, la
production augmentera avec Vaccroissement de la productivitd,
ce qut implique une augmentation de revenu réel. La loi des dé-
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bouchés est tout d fait applicable ict. En général, puisque leg
pays insuffisamment développés ne connaissent pas des tendences
déflationistes par un excés d’epargne, la production erée sa pro-
pre demande et les dimensions du marché dépendront du volume
de la production. Finalement il ne sera done possible d’augmen-
ter les possibilités du marché que par Uaugmentation de la pro-
ductivité.

Mais alors on arrive d& un cercle vieleux: Uincitation & in.
veslir est restreinte par les possibilités restreintes du marché;
la petite dimension du marché provient du niveau bas de la pro-
ductivité; le niveauw bas de la productivité est causé par Uabsence
des biens de capital dans lo production, qui & son tour est causée
par les possibilités restreintes du marché. Voila le cercle vicieux
de lo stagnation économique: un pays est pauvre parce qu'il est
pauvre. Il y a donc des forces que tendent & mainfenir un poys
dons un stade de “sous-développement”. Le progrés économique
n'est done pas automatique. Heureusement le cercle vicieuxr dé-
erit plus haut peut étre rompu.

b. La théorie du développement.

La théorie du développement économique a été élaborée sur-
tout par SCHUMPETER, dans son livre “Théorie du développement
économique”, qui trop souvent a été considéré comme une théorie
de la conjoncture économique.

La theése principale de SCHUMPETER est que cest Ventrepre-
neur ou 'action de beaucoup d’entreprencurs gui evée des inno-
vations, de nouvelles combinaisons des facteurs de productions,
de nouveaux produits. Cest Uaction des entrepreneurs et la réa-
etion sous forme de nouveanx tnvestissements dans divers secteurs
qui augmentent et élargissent la productivité en général et le
flux des biens et services de consommation. L'accroisssement du
revenu réel qui en résulte est la mesure du progrés économigue.
Le point principal est de concevoir comment une action simulia-
née dun grand nombre d'entrepreneurs peul avoir économique-
sment du succés tandis que Uinvestissement d'un entrepreneur
isolé peut échouer d cause des limites du marché existant. L'ap-
plication de capital dans une grande voriété d'industries ougmen-
tera la productivité et élargira le marché puisque beaucoup d’in-
dustries sont “complémentaires” dans ce sens que les produits de

¢
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Pune sont souvent achetées par les gens occupés dans les aulres.
Il nous parait done qu'une des plus importantes “économies ex-
ternes” menant d des rendements croissanls est notamment cel
élargissement du marché. L'incilation d investir dans un projet
isolé peut étre insuffisante & cause des difficultés des débouchés
tandis que la productivité marginale du capital appligué dans

des industries complémentaires peut étre frés grande.

_ Quant ¢ lorganisalion du progrés économique par des in-
vestissements simultanées, celle-ci peut éire assumée par lUini-
tiative privée ou par VEtat. Comme nous ne discutons ici que la
nature économique de lo solution, nous laissons @ part ict le for-
me administrative qu'elle prend.

¢. Les déterminants de la dimension du marché.

On a déja indigué que ¢’est Vinsuffisance du pouvoir d’achdt
réel, et non vas de la démande effective, qui restreint U'incitation
& tnvestir dans Uindustrie produtsant pour le marché national
dans les pays insuffisamment développés. La demande effective,
quoique trés basse en termes absolus, en effet surpasse Uoffre
qui est restreinte par la productivité peu élevée et qui a son tour
est causé par lo pénurie de capital. L’expansion monetaire dans
ce cas n'epporte que de Uinflation et ce n'est pas la politique mo-
netaire qui déterminera lo dimension du morché dang le sens
tndiqué plus hout.

La population d'un pays n'est pas un déterminant essentiel
non plus puisque la productivité par téte peut étre peu élevée;
ausst lo densité de la population peut éire trés petite de sorte
que les frais de transport deviennent importants. Powrtant la
gignification de lo superficie du territoire, et des frais de trans-
port 4 été exagérée dans la littérature économique. Ce qui importe
nest pas qu'un pays soit grand ou petit mais que la productivité
soit élevée; les frais de transport et toutes les restrictions au com-
merce libre, qui peuwvent élre considerées comme des frais de
transport additionels, et en général Uextension géographique du
marché sont des determinants importants mois leur signification
a été exagerée. La raison princgipale de la prosperité aux Etats-
Unis est le haut niveaw de lo productivité et non pas Uabsence des
restrictions au commerce entre les divers Etats.
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Production en grande quantité présuppose aussi un consom-
mation en grande quantité. Or, ceci west pas possible qu'd con-
dition que lo productivité du copital et du travail, et en conse-
quence le revenu, soit trés houte. Voild aussi le déterminant
principal de la dimension du marché.

d. Les effets d’un mareché limité,

Premiérement, les dimensions limitées du wmarché national
expliqguent Uemploi fait de Uépargne nationale. D’abord, le volu-
me de [épargne est trés petit a cause des revenus trés bas. Mais
aussi cette épargne est souvent tnvestie improductivement en or,
bijoux, biens itmmobiliers, ou thésaurée en monnaie étrangére. La
raison principale pour ces investissements peu productifs est sans
doute Uineitation insuffisante o investir dans de industries pro-

duisant pour un marché limité.

Deuxiémement, c’'est pour cette méme roison que Uinves-
tissement du capital étranger s’est concentré doms les indusiries
travaillant pour Uexportation vers les pays avancés et a evité
systématiquement les industries produisant pour le marché na-
tional des pays insuffisamment développés, Le Dr. SINGER dans
son analyse du développement économigue des pays arridrés pré-
tend méme que ces investissement concentrés ont empéché le dé-
veloppement naturel des ces pays. Ceci nous semble un peu exa-
géré puisqu'aprés toilt une grande partie de ces capitaux o été
investie dans des chemins de fers et des installations de services
publiques qui constituent une partie importante et trés cofiteuse
de la base générale pour le développement éeonomique.

Pourtant, le fait de cette concentretion dans les industries
travaillent pour Uezportation s'explique facilement quand on ne
perd pas de vue que, pur principe, les investissements sont attirds
par le rendement. C'est pour cette raison que les investissements
étrangers ont préféré o produire pour le marchés des pays avan-
cés au liew de chercher une rémuneration petite et dificile dans
la production pour le marché restreint des pays non-développés.

Lécart entre la grande productivité des secteurs travaillant
pour Uexportation et celle des secteurs produisant pour la con-
sommation interne est done en dernier élat expliqué par Uimpor-
tance et les dimensions du marché,
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e. Conclusion:

Selon la théorie classique la produclivité marginale du capi-
tal — et son pric — serg trés élévée dans les pays ayent une pé-
nurie de capital en comparaison avec leurs ressources naturelles
en terre et main-d'oveuvre. A cause de ce rendement élevé le ca-
pital se dirigerait aux pays insuffisamment développés s'il n'y
avait pas des facleurs externes comme les risques, les troubles
politiques et autres qui effrayent maintenant les capitalistes.

Dans cette conférence fai tiché dindiguer que cette théorie
doit étre considerée avec une certaine réserve: la productivité
marginale du capital dans les pays insuffisamment développés
est élevée du- point de vue macro-économigue et pas necessaire-
ment du point de vue de Uentreprise privée. Cect, comme cela a
été expliqué, a cause des dimensions restreintes du marché in-
terne.

Il 7'y a pas de doute que la contribution téchnique potentielle
du capital élranger aux pays non-développés est énorme. Mais
ce qui nous intéresse n'est pas la productivité physique mais lg
productivité en valeur et celle-ci est limitée dans le cas de len-
treprise individuelle 4 cause de la pauvreté des consommateurs
éventuels. Pour que Uanccroissement de la productivité physique
apporte du progrés a des puays insuffisamment développés il fout
que les nouveaux investissements se repartissent d'une maniére
equilibrée sur I'économie de ces pays et ne se concentrent pas dans
les branches produisant pour Uexportation. En effet, Uexpansion
de la production primaire destinée & exportation rencontrera des
demandes inélastiques sur le marché mondial et des termes d'é-
change diminuants.

Le développment de Uindustrie nationale des pays insuffi-
samment développés ne doil pas non plus inquidter les pays avan-
cés puisque sans doute Uaugmentation du revenu réel dans les pays
pauvres aure comme conséquence que le volume du commerce
international augmentera. Il se peut bien que la composition des
flux de biens et services changera mais ceci ne constifue pas un
obstacle & Vougmentalion du volume du commerce international

Dans cette conférence nous avons donec constaté que le pro-
bléme de la formation de capital dans les pays insuffisamment
développés revient & un cercle vicieuxr du ¢oté de lo demande
vussi bien que du cite de Uoffre,
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Du coté de la demande le raisonnement est le suivant: le
reveny est bas, donc les dimensions du marché sont réduites, done
Vincitation 4 investir est restreinte, done la productivité se main-
tient 4 un niveau bas, done le revenu est bas.

Du ¢ité de Voffre le raisonnement est le swivant: le revenu
est bas, donc le taux d’'épargne est bas, donc Uemploi de capital
4 UVindustrie est réduit, done la productivité est basse, done le
revenu est bas.

Jusqu'ici on o donné toute lattention aux problémes du edté
de Uoffre de capital pour le développement écomomique des pays
nsuffisommente développés. Pour cette raison le sujet de cette
conférence était d'attirer Uatention sur les problémes se posant
du ¢ité de lo demande de capital.




