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o comércio internacional tem enorme importância para os 
países sub-desenvolvidos e os benefícios que êsses recolhem do 
comércio, assim como quaisquer variações neste, afetam, pro­
fundamente, sua renda nacional. A opinião contrária, muito fre­
qüente entre os economistas, de que o comércio tem menos im­
portância para os países sub-desenvolvidos que para os indus­
trializados, pode ser atribuída a uma confusão lógica - fácil de 
explicar, aliás - entre o volume absoluto do comércio exterior, 
que é sabidamente uma função do aumento da renda nacional, e 
a rela.ção entre o comércio exterior e a renda nacional. Primeiro, 
o comércio exterior tende para ser mais importante, proporcio­
nalmente, quando as rendas são inferiores. Segundo, as flutua­
ções no volume e no valor tendem para ser mais violentas, 
proporcionalmente, no comércio exterior dos países sub-desen­
volvidos e, (( fortiori, para ser mais importantes em reI a-

(*) O Jutor é membro do SECRETARIADO DAS NACÕES UNIDAS, mas o 
presente artigo foi escrito sob sua responsabilidade individu;l, não representando, 
por conseguinte, as opiniões das NAÇÕES UNIDAS. O autor deseja agradecer a 
colaboração recebida de muitos amigos e colegas, sobretudo do SR. HENRY G. 
AUBREY, DR. HAROLD BARGER. do Bureau Nacional de Pesquisas Econômicas, 
DR. ROBERTO DE OLIVEIRA CAMPOS, da Delegação do Brasil junto às Nações 
Unidas, DR. A. G. B. FJSHER, do Fundo Monetário Internacional. PROF. \V. 
ARTHeR LEWJS, da Universidade de Manchcster (Inglaterra), e SR. JAMES KENNY. 
O autor também teve o prazer de discutir a matéria dêste artigo no Seminário 
Graduado da Universidade de Harvard, com os PROFS. H,\BERLER, HARRIS e 
outros. Êste trabalho foi lido em uma reunião da Ar--IERICAN ECONO:,llC Asso­
CIATIO:-" em 28 - I 2- I 949 e será publicado na A~,IERrcAN ECO:\mllC REVUE. 

v.6 



82 REVISTA BRASILEIRA DE ECONOMIA 

ção à renda nacional. Terceiro, e a fortíssimo, as flutuações 
no comércio exterior tendem para ser imensamente mais impor­
tantes nos países su'::>-desenvolvidos devido ao seu impacto sôbre 
a pequena margem de excesso da renda sôbre as necessidades de 
subsistência que con 3titui a fonte de formação de capital, condi­
cionada esta última pela existência de um excedente de exporta­
ção sôbre artigos de consumo exigidos do exterior. 

Além da confmão lógica acima referida, a grande impor­
tância do comércio exterior, para os países sub-desenvolvidos, 
talvez tenha sido ol::scurecida por um segundo fator: a grande 
diferença verificada nos países sub-desenvolvidos, entre a pro­
dutividade da mão de obra das indústrias e ocupações que tra­
balham para a exportação e a da produção doméstica. As indús­
trias de exportação nos países sub-desenvolvidos, quer se trate 
de minerações ou plantações, etc., muitas vêzes são indústrias mo­
vidas por capital extremamente intensivo e mantidas em grande 
parte com técnica i::nportada do estrangeiro. Em contraste, a 
produção destinada ao consumo interno, especialmente a de arti­
gos de alimentação I~ vestuário, freqüentemente é de natureza 
primitiva, quase de pura subsistência. Assim, a economia dos 
países sub-desenvolvidos costuma oferecer o espetáculo de uma 
estrutura econômica dualística, um setor de alta produtividade, 
que produz para a exportação, coexistindo lado a lado com um 
setor de baixa produtividade, que abastece o mercado interno. 
Daí as estatísticas de emprêgo, nos países sub-desenvolvidos, não 
refletirem fielmente a importância do comércio exterior, pois a 
produtividade de cada pessoa empregada no setor da exportação 
tende para ser um múltiplo de cada pessoa empregada no setor 
doméstico. Todavia, como, nos países sub-desenvolvidos, é no­
türiamente mais sirrples compilar estatísticas de emprêgo do 
que estatísticas da renda nacional, é muito mais fácil tirar - do 
fato de que a proporção de pessoas empregadas no comércio de 
exportação costuma ser mais baixa nos países sub-desenvolvidos 
que nos industrializ[,c1os - a conclusão de que o comércio exte­
rior para êles tem menor relevância. Essa conclusão é falsa 
pois implicitamente assume a equivalência da produtividade nos 
setores exportação (. consumo interno, equivalência que existe, 
sem dúvida, nos paÍ."es industrializados mas não nos sub-desen­
volvidos. 
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Um terceiro fator que contribuiu para a opinião de que o 
comércio extericr não apresenta grande importância para os 
países sub-desenvolvidos é o fato inquestionável de que, nestes, 
há grandes grupos autônomos que se situam completamente fora 
da economia monetária e que, por conseguinte, não são atingidos 
pelas modificações ocorridas no comércio exterior. Nos países 
industrializados, ao contrário, as repercussões das modificações 
do comércio exterior se distribuem por um campo mais amplo, 
mas por isso mesmo se destribuem de maneira mais leve (1). 

Êsse fato. isto é, a maior produtividade do setor do comér­
cio exterioí', nos países sub-desenvolvidos, pode, à primeira 
vista, ser considerado como um argumento convincente a favor 
da opinião de que o comércio exterior tem sido particularmente 
benéfico aos países sub-desenvolvidos, elevando-lhes os padrões 
gerais de produtividade, orientando-lhes a vida econômica no 
sentido de uma economia monetária e nêles difundindo conheci. 
mentos de métodos de produção mais intensivos e da moderna 
tecnologia. Não se trata, no entanto, de matéria pacífica, esta­
belecida com a clareza que se imagina. A questão da proprie­
dade, assim como a dos custos de oportunidade, surge neste 
ponto. As instalações e os meios de produção ele artigos de ex­
portação, nos países sub-desenvolvidos, são em geral de proprie­
dade estrangeira, como resultado de investimentos anteriores. 
Aqui novamente temos que nos acautelar contra conclusões 
apressadas. Nossa primeira reação seria argüir que êste fato 
vem corroborar a importância e os benefícios do comércio para 
os países sub-desenvolvidos, pois êste também levou o investi­
mento estrangeiro àqueles países e promoveu a formação de ca­
pitais, com seus efeitos cumulativos e multiplicadores. Essa é 
também a opinião exposta nos compêndios de economia, sem 
dúvida alguma daqueles escritos por economistas não socialistas, 
naturais de países industrializados. 

Essa opinião de fato nunca foi realmente aceita pelos mais 
ilustres economistas nascidos em países sub-desenvolvidos, nem 

(I) Podemos mencionar um fator mais estatístico. Alguns países sub-de-
senvolvidos - o Irã, por exemplo - excluem de suas estatísticas de comércio 
exterior importantes parcelas das exportações e importações: as reicrent~s a tran­
sações de companhías estrangeiras que funcionam no país. Eis um reconhecimento 
concreto de que essas parcelas de ínvestimento no exterior. e suas atividades. não 
constituem parte integrante da economia sub-desenvolvida. 
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pela opinião pública dos mesmos. Parece-me que êsses últimos 
têm mais razão que os compêndios de economia deixam supor. 

Será possível que nós, os economistas, nos tenhamos tornado 
escravos dos geógrafos? Não poderá ser que as instalações de 
produção para a Hportação, dos países sub-desenvolvidos,­
em grande parte resultado de capitais estrangeiros - nunca se 
tenham tornado parte integrante de sua estrutura econômica 
interna, a não ser em sentido puramente geográfico e físico? 
Econômicamente falando, os países sub-desenvolvidos eram na 
realidade postos avançados da economia dos países mais adian­
tados, que aí inves:iam capitais. Os principais efeitos secundá­
rios do multiplicador - efeitos que os compêndios nos ensina­
ram a esperar do Íwestimento - não se manifestaram onde os 
investimentos estavam física e geogràficamente localizados (até 
o ponto em que os resultados dêsses investimentos reverteram 
diretamente para o país de origem) (2) mas se verificaram nos 
lugares de onde o ~nvestimento procedeu. Se o verdadeiro teste 
econômico do investimento é o efeito multiplicador, sob a forma 
de aumentos cumu:ativos de renda, emprêgo, capital, conheci­
mento técnico e ma.ioração das economias externas, então grande 
parte dos investimentos em países sub-desenvolvidos que costu­
mávamos considerar como "estrangeiros", devem de fato ser 
classificados como investimento interno, por parte dos países 
industrializados. 

Nos casos em que o objetivo e o efeito elos investimentos 
eram criar novas fontes de alimentos para a população e as 
máquinas dos países industrializados, temos, estritamente, in­
vestimento interno no sentido econômico relevante, conquanto 
por motivos de geo~rafia física, clima, etc., o investimento se fi­
zesse em terras estrangeiras. Assim, o fato ele que a admissão 
dos países sub-desenvolvidos ao comércio internacional produziu 
ou possibilitou o investimento externo, nesses países, não cons­
titui prova geralmente válida de que essa combinação teria sido 
benéfica aos ditos países. A própria diferença de produtividade 
dos setores exporta<:ão e consumo interno - anteriormente men-

(2) Muitas v.:zc; os países sub-dcscn'-ol"idos tiveram oportunidade. me-
diante o uso judicioso C: dir.:it0s auto,-ais ("rop!tics') ou oulras rendas derivadas 
de investimentos extern"5. de ap:icá-Ias na transformação de sua estrutura eco­
nômica interna. - pos5lbilidade que perderam na maior parte das vêzes, ao invés 
de apiOveitar. 
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cionada como um sinal da importância do comércio exterior para 
os países sub-desenvolvidos - é também, em si mesma, um in­
dício de que o setor mais produtivo, o de exportação - quase 
sempre de propriedade estrangeira - não se integrou realmente 
na economia dos países sub-desenvolvidos. 

Podemos ir mais longe. Se aplicarmos o princIpIO de custos 
de oportunidade ao desenvolvimento das nações, a aplicação de 
capital nos paLes sub-desenvolvidos, com o objetivo de trans­
formá-los em fornecedores de alimentos e matérias primas aos 
países industrializados, pode não só ter sido incapaz de dar-lhes 
os benefícios normais do investimento e do comércio, mas ainda 
ter sido positivamente prejudicial. As plantações de chá do Cei­
lão, os poços de petróleo do Irã, as minas ds cobre do Chile e a 
indústria de cacau da Costa d'Ouro podem ser mais produtivas 
que a agricultura doméstica, em todos êsses países; mas também 
podem ser menos produtivas que as indústrias domésticas que 
poderiam ter-se desenyolvido, se tais países não se tivessem es­
pecializado ao ponto a que chegaram atualmente, na exportação 
de alimentos e matérias primas, promovendo assim os meios de 
produzir artigos manuaturados em outros países, com maior efi­
clencia. E' questão de pura especulação apurar se, na ausência 
dêsse desem'olvimento tão especializado da ., exportação", qual­
quer outro desenvolvimento se teria verificado. Mas não se pode 
afastar essa possibilidade. Será possível que o desenvolvimento 
da exportação tenha absorvido a pequena capacidade industrial 
e o insignificante im'estimento interno existentes, e até mesmo 
conduzido à tentação de aplicar economias internas no estran­
geiro? Não podemos compana' o que existe com o que e."Clstia. 
mas o que existe com o que existiria, em condições diferentes, 
tarefa que a nenhuma conclusão nos levaria, conquanto tenta­
dora. Tudo que podemos dizer é que o processo de investimento 
tradicional, por si só, parece ter sido insuficiente para indicar o 
desenvolvimento interno, a menos que surgiss2 sob a forma de 
migração de pessoas. 

O princípio de especialização em linhas de nmtagens com­
parativas estáticas nunca foi geralmente aceito nos países sub­
-desenvolvidos, nem mesmo intelectualmente aceito, de modo 
geral, nos próprios países industrializados. Mais uma vez não 
podemos nos furtar ao sentimento de que, sôbre o assunto, há 
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muito mais para dizer do que a maioria dos compêndios admite. 
Na vida econômica de um país e em sua história econômica, um 
elemento importantíssimo é o mecanismo mediante o qual "uma 
coisa conduz a outra": a maior contribuição de uma indústria 
não é o seu produto imediato (como forçosamente assumem eco· 
nomistas e estatísticos), nem mesmo seus efeitos sôbre outras 
indústrias ou suas repercussões sociais imediatas (até êste ponto 
chegaram os economistas graças aos ensinamentos de MARSHALL 

e PIGOU). Talvez sejam seus efeitos mais remotos sôbre o ní· 
vel geral da educação, a qualidade da mão de obra, o método de 
vida, a inventividade, os hábitos do povo, a reserva de tecnola. 
gia, a criação de nova procura, etc. Talvez seja essa, precisa. 
mente, a razão por que todos os países sub-desenvolvidos dese· 
jam universalmente possuir indústrias manufatureiras. E' que 
elas fornecem uma base de crescimento para a melhoria do co· 
nhecimento técnico, a educação urbana, o dinamismo e a flexibi­
lidade que acompanha a civilização urbana, e conduzem direta· 
mente a economias externas do tipo MARSHALL. Não resta dú. 
vida de que, sob circunstâncias diferentes, o comércio, a agricul. 
tura (quer de fazendas, quer de plantações) têm-se revelado ca· 
pazes de constituir essa "base de crescimento", mas a indústria 
manufatureira não tem rival, no mundo contemporâneo. 

Especializando os países sub-desenvolvidos na exportação de 
alimentos e matérias primas e com isso fazendo-os contribuir 
ainda mais para a concentração da indústria em países já indus· 
trializados, o comércio exterior e o investimento externo, que () 
acompanhou de perto, podem ter distribuído benefícios justos 
entre os dois, se considerarmos as vantagens estáticas atuais; 
pode ter efeito muito diferente, contudo, se o encararmos não do 
ponto de vista das vantagens comparativas estáticas mas do 
curso da história de um país. O argumento protecionista com 
base nas "indústrias infantes" não passa em verdade de um re· 
bento doentio e muitas vêzes espúrio desta última corrente de 
pensamento. 

Resumindo o que dissemos até aqui, a especialização dos 
países sub-desenvolvidos na exportação de alimentos e matérias 
primas para os países industrializados, em grande parte como 
resultado de investimentos feitos pelos últimos, tem sido preju. 
dicial aos países sub-desenvolvidos, por dois motivos: 
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a) porque removeu do país em que o investimento se efe­
tivou, para o país que fêz o investimento, a maior parte 
de seus efeitos secundários e cumulativos; 

b) porque lançou os países sub-desenvolvidos em tipos de 
atividades que oferecem m~nos possibilidade de pro­
gresso técnico e de acumulação de economias internas 
e externas, e retirou do curso de sua história econômica 
um fator central de radiação econômica dinâmica, fator 
êsse que revolucionou a sociedade, nos países industria­
lizados. 

Há, ainda, de importância talvez maior, um terceiro fator 
que reduziu os benefícios que os países sub-desenvolvidos podiam 
retirar do comércio exterior-mais-investimento, baseado na es­
pecialização de exportação de alimentos e matérias primas. 
Trata-se das relações de trocas. 

Constitui fato histOricamente comprovado que, a partir de 
1870, a tendência dos preços tem sido pesadamente contra os 
vendedores de alimentos e matérias primas e a favor dos vende­
dores de artigos manufaturados. As estatísticas estão sujeitas a 
dúvidas e objeções, no tocante a minúcias, mas a linha geral que 
traçam aí está, indiscutível (3). Qual o significado dessas modi­
ficações nas relações de preços? 

Pode-se afastar a possibilidade de que as modificações da 
relação de preço reflitam simplesmente as alterações relativas 
no custo real das exportações de manufaturas dos países indus­
trializados para os produtores de alimentos e matérias primas. 
Tôdas as provas são no sentido de que a produtividade, se cres­
ceu, cresceu menos depressa na produção de alimentos e matérias 
primas, mesmo nos países industrializados (4); e, sem a menor 

(3) Ver a publicação feita pelo Departamento de Assuntos Econômicos das 
NAÇÕES UNIDAS, Relative Prices of Exports and Imports of Under-developed 
Countries. 

(4) Segundo os dados norte-americanos do projeto de pesquisa da WPA 
(Work Projects Administration) a produção por assalariado. numa amostra de 
54 indústrias manufatureiras. cresceu 57% durante os vinte anos 1919 -193 9; du­
rante o mesmo período. a agricultura aumentou apenas 23 %. a mineração de carvão 
de antracÍto 15 %, a mineração de carvão betuminoso 35 %. Nos vários ramos 
de mineração. todavia. o progresso foi tão rápido quanto o das manufaturas. Se­
gundo os dados du Bureau Nacional de Pesquisas Econômicas. o ritmo de cresci­
mento na produção. por trabalhador. foi de 1.8 % p. a. nas indústrias manufa-
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sombra de dúvida, nos países sub-desenvolvidos cresceu menos de­
pressa que a produtividade das indústrias manufatureiras dos paí­
ses industrializados. A possibilidade que as modificações das rela­
ções de preço poderiam apenas refletir as tendências relativas da 
produtividade, pode ser eliminada pelo próprio fato de que o pa­
drão de vida dos países industrializados (em grande parte regula­
dos pela produtividacle das indústrias manufatureiras) subiu, com­
provadamente, mais depressa que o padrão de vida dos países 
sub-desenvolvidos (geralmente regulados pela produtividade da 
produção agrícola e primária), durante os últimos sessenta ou 
setenta anos. Por ;nais importante que seja o comércio exte­
rior, para os países sub-desenvolvidos, se a piora das relações de 
troca (do ponto de \'ista dos' países sub-desenvolvidos) refletisse 
as tendências relativas da produtividade, isso não poderia ter 
deixado de manifestar-se também nos níveis relativos da renda 
nacional interna. 

Eliminadas, portanto, as modificações na produtividade, 
como fator reguladcr das alterações nas relações de Íl'oca, resta 
naturalmente a seguinte explicação: os frutos do progresso téc­
nico podem distribrir-se quer aos produtores (sob a forma de 
rendas maiores), quer aos consumidores (sob a forma de preços 
menores). No caso de artigos manufaturados produzidos nos 
países mais desenvolyidos, o primeiro método, isto é, a distribui­
ção aos produtores, sob a forma de rendas maiores, foi muito 
mais importante que o método de baixa de preços, ao passo. que 
êste último método prevaleceu no caso da produção de alimentos 
e matérias primas, nos países sub-desenvolvidos. Generalizando, 
podemos dizer que :) progresso técnico, nas indústrias manufa­
tureiras, manifestou-se por um aumento das rendas, ao passo que 
o progresso técnico, na produção de alimentos e matérias primas 
se manifestou, nos países sub-desenvolvidos, sob a forma de 
queda de preços. Nos casos gerais não há razão para se preferir 
um método ao outro. Pode haver, de fato, repercussões diferen­
tes, sôbre o emprêgJ, a moeda e a distribuição, no que toca aos 
dois métodos; mas essa questão não interessa ao argumento que 
vimos expondo, já que no momento não tratamos da distribui-

tureiras (1899-1939) rras de apenas 1.6~·é na agricultura \1890-1940) e na 
mineração, exclusive ° pHróleo (1902-1939). Na produção de petróleo, porém. 
foi mais rápido que nas manufaturas. 
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ção da renda interna. Numa economia fechada, o bloco geral 
de produtores e o bloco geral de consumidores podem ser consi­
derados idênticos, e os dois métodos de distribuir os frutos do 
progresso técnico apresentam-se simplesmente como dois meios, 
diferentes quanto à forma, de aumentar a renda real. 

Quando tratamos do comércio exterior, porém, a posição se 
altera fundamentalmente. Produtores e consumidores já não 
podem ser considerados como o mesmo bloco de pessoas. Os pro­
dutores permanecem no país, os consumidores vivem no estran­
geiro. O aumento das rendas dos produtores internos, na medida 
em que excedem o aumento da produtividade, representa um 
ônus absoluto para o consumidor €strangeiro. ~Iesmo que o 
aumento da renda dos produtores internos seja compensado pelo 
aumento da produtividade, de modo que os preços permaneçam 
constantes ou caiam menos que os lucros da produtividade, ainda 
assim há um ônus relativo para o consumidor estrangeiro; por­
quanto êste perde parte ou todos os frut03 potenciais do pro­
gresso técnico, constituído pela baixa de preço. Por outro lado, 
quando os frutos do progresso técnico são transferidos sob a 
forma de preços reduzidos, o consumidor estrangeiro gánha 
tanto quanto o consumidor interno. Nem se diga, dada a notória 
inelasticidade da procura de artigos primários, que a queda nos 
preços relativos foi compensada pelos efeitos na receita total. 

Outros fatôres têm contribuído para a tendência descen­
dente revelada a longo prazo pelos preços dos produtos primá­
rios, em têrmos de manufaturas, além da ausência de pressão 
dos produtores, no sentido de obterem rendas mais elevadas. O 
progresso técnico, embora opere inequIvocamente a favor das 
manufaturas - pois o crescimento das rendas reais gera um au­
mento mais que proporcionado da procura de manufaturas­
não tem o mesmo efeito sôbre a procura de alimentos e matérias 
primas. No que se refere aos alimentos, a procura não é muito 
sensível às majorações da renda real, e no caso das matérias pri­
mas, o progresso técnico das manufaturas consiste, em grande 
parte, na redução da quantidade de matéria prima utilizada em 
cada unidade de produção, o que pode compensar ou mesmo ul­
trapassar o aumento no volume da produção manufatureira. A 
falta de uma multiplicação automática na procura, aliada à bai­
xa elasticidade de preço da procura de alimentos e matérias pri-
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mas resulta em grandes quedas de preços, não apenas cíclicas 
mas também estruturais. 

Assim, pode-se dizer que o investimento externo do tipo tra­
dicional - que procurava sem reembôlso no fomento direto das 
exportações de produtos primários, quer diretamente para o 
país investidor, quer indiretamente, mediante relações multila­
terais - não só recebia seus efeitos benéficos cumulativos no 
país investidor m2.S ainda a população do último, como consumi­
dor, também gozava dos frutos do progresso técnico na produ­
ção de artigos primários, dês se modo estimulada, e ao mesmo 
tempo, como procutora, ainda gozava dos frutos do progresso 
técnico na produçüo de artIgos manufaturados. Os países indus­
trializados têm recebido o melhor quinhão dos dois lados, tanto 
como consumidores de produtos primários quanto como produ­
tores de artigos manufaturados; ao passo que os países sub-de­
senvolvidos têm recebido o pior quinhão dos dois lados, quer 
como consumidores de manufaturas, quer como produtores de 
matérias primas. Talvez seja êste o legítimo germe da verdade 
contida na acusação de que o investimento externo, do tipo tra­
dicional, faz parte de um sistema de "imperialismo econômico" e 
de "exploração". 

Mesmo que derprezemos a teoria de maquinações sinistras 
e deliberadas, pode existir uma base legítima no argumento aci­
ma apresentado, segundo o qual se pode afirmar que os benefí­
cios do comércio exterior e do investimento externo não têm sido 
divididos equitati\amente, entre os dois grupos de países. As na­
ções que exportam capital já receberam seu pagamento repeti­
das vêzes, das seruintes cinco formas: 

a) Possibilidade de expandir as exportações de manufatu­
ras, assim desviando a população local, das ocupações 
de baixa produtividade, para as de alta produtividade. 

b) Utilização das economias internas resultantes das ex­
pansões das indústrias manufatureiras. 

c) Aproveitamento do impulso dinâmico geral que irradia 
das indústrias numa sociedade progressista. 

d) Aproveitamento dos frutos do progresso técnico na 
produção primária, como principais consumidores de 
artigos primários. 
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e) Recebimento de uma contribuição dos consumidores 
estrangeiros de artigos manufaturados, que representa 
sua quota para a elevação das rendas dos produtores de 
artigos manufaturados. 

o que os países sub-desenvolvidos podem mostrar, em con­
traposição, não pode comparar-se com esta formidável lista de 
vantagens que os países industrializados têm auferido do siste­
ma tradicional de comércio-mais-investimento. Talvez o senti­
mento generalizado nos países sub-desenvolvidos, embora não 
articulado, de que foram lesados, não seja tão destituído de fun­
damento como a pura teoria do câmbio levava a acreditar. 

E' bem verdade que há dificuldades de transferência por 
parte dos países sub-desenvolvidos, as quais se evitam mediante 
a produção para a exportação direta aos países investidores; mas 
a análise supra talvez possa contribuir para que se compreenda 
por que êste tipo tradicional de investimento desmoronou tão rá­
pida e irreparàvelmente, em 1929/30. Os países industrializa­
dos já receberam o reembôlso dos investimentos que fizeram no 
exterior, pelas cinco formas acima descritas, tendo desta manei­
ra auferido bons rendimentos de seus capitais. Quando, além 
dêsses rendimentos, ainda tentam "reaver o seu dinheiro", pa­
rece que estão querendo receber duas vêzs (no sentido econômi­
,co, não no jurídico) ; parece que tentam extrair um litro de leite 
{fe uma garrafa de meio litro. 

Há uma impressão generalizada de que esta tendência tra­
·dicional no sentido da piora das relações de preços para os pro­
dutores primários, foi energicamente revertida, um pouco antes 
da guerra, embora essa impressão hoje não seja tão forte como 
em meado de 1948. Mesmo que tomemos essa época - que pre­
senciou os preços máximos registrados desde o término da guer­
ra, até os dias de hoje, quanto aos artigos primários - uma aná­
lise minuciosa não corrobora a impressão de que as relações de 
trocas melhoraram de modo significativo, a favor dos países 
sub-desenvolvidos, a partir dos dias de antes da guerra (5). 

Essa impressão pode ser atribuída, em parte, à anormal 
.composição das importações de artigos primários feitas pelos 

(5) Para maiores esclarecimentos. ver o estudo já mencionado "Relative Prices 
.of Exports and Imports of Under-Dcveloped Countries". Economic Affârs De­
partment of the United Nations. 
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Estados Unidos, or_de o café desempenha papel predominante 
(os preços do café têm aumentado fortemente no período que se 
seguiu à guerra) e sobretudo, a idéia generalizada de que o co­
mércio exterior entre países sub-desenyolvidos e países indus­
trializados é uma troca de artigos primários produzidos pelos 
primeiros por bens de produção produzidos pelos segundos. ~a 
realidade, porém, entre as importações elos países sub-desenyol­
vidos, os bens de produção não formam, em geral, a categoria 
principal, sobretudo porque sua importação requer grandes in­
yestimentos complementares, por parte dêsses países, nos quais 
os capitais naciona.s ou não existem ou não são mobilizados. 

A maior proporção das importações feitas pelos países sub­
-desem'olvidos é na realidade composta de alimentos manufatu­
rados (sobretudo em países sub-desenyolvidos de alta densidade 
demográfica), manufaturas têxteis e bens de consumo manufa­
turados. Os preço~ dtsse tipo de alimento importado, e parti­
cularmente das manufaturas têxteis, subiram tanto logo após a 
guerra, que destru' ram qualquer yantagem que os países sub­
-deselwolyielos pudi'i'sem ter gozado no período ele após-guerra, 
em yirtucle da alta de preços yerificada nos artigos primários e 
da queda de preços de bens de produção. 

Um outro fate'r que tem contribuído para a impressão de 
que a tendência dc>s preços relatiyos se desviou francamente a 
favor dos produtos primários, a partir da guerra, é a piora das 
relações de trocas da Grã-Bretanha e a publicidade dada à mes­
ma, em virtude da importância estratégica do balanço de paga­
mentos britânicos, na rêde ele comércio mundial. Não se deve 
esquecer, entretant,), que as modificações ocorridas nas relações 
ele trocas ela Grã-Eretanha, depois ela guerra, não representam, 
apenas, ceferis paril))!.'!, modificações de preços; refletem consi­
c1eráyeis modificaçclcs de q/lonhon, a saber, um acréscimo na 
quantidade exportada e um decréscimo na qualid2,de importada. 
Pode-se sugerir quI' essas modificações de qzwiltllln e não as al­
terações de preços que a3 detel'minaram respondem pela ten­
dência desfavorável acusada pelas relações de trocas britânicas. 
A menos que se pressuponha que seja infinita a elasticidade da 
procura de exportações britânicas, é óbvio que uma expansão de 
quase loorê no volume das exportações totais de artigos manu­
faturados se refletirá em preços unitários mais baixos, nas mes­
mas exportações; eonversamente, a redução na quantidade das 
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importações britânicas também se reflete em preços mais eleva­
dos do que seria o caso, em parte como reflexo da diminuição da 
capacidade de troca da Grã-Bretanha, em conseqüência de meno­
res importações, e em parte como necessária concessão política 
aos produtores primários, possibilitando-lhes manter sua rendas 
em face da redução da quantidade vendida. A suposição de que 
as modificações quantitativas das relações de trocas britânicas 
(assim como uma consciente política de desenvolvimento colonial) 
são em grande parte responsável pela desfavorável tendência das 
relações de trocas britânicas, e não as alterações nos mercados 
mundiais - encontra apoio no fato de que os exportadores de 
produtos manufaturados da Europa Ocidental não sofreram 
pioras em suas relações de trocas, apresentando, pelo contrário, 
até melhoria (6). O efeito das modificações do quantU1n nas re­
lações britânicas é sem dúvida difícil de interpretar estatistica­
mente. Parece tratar-se de um lucro que não foi obtido, em vir­
tude da inabilidade de explorar ao máximo, do ponto de vista 
do preço; o mercado de vendedores de após-guerra. E' decerto 
estranha que num mundo faminto de bens de produção, e elimi­
nados dois de seus mais fortes concorrentes industriais, a Ingla­
terra registrasse relações de trocas desfavoráveis, nos anos de 
1945 a 1948. 

Neste ponto convém ressaltar a curiosa ambivalência que as 
relações de preço desempenham no comércio exterior dos países 
sub-desenvolvidos. Bons preços para seus artigos primários, so­
bretudo se aliados a um aumento da quantidade vendida, num 
período de prosperidade, fornecem aos países sub-desenvolvidos 
os necessários meios para importar bens de produção e financiar 
seu próprio desenvolvimento industrial; ao mesmo tempo, po­
rém, retiram qualquer incentivo para isso, e o investimento, in­
terno ou externo, orienta-se para a expansão da produção de ar­
tigos primários, não deixando margem para o investimento do­
méstico, indispensável complemento de qualquer importação de 
bens de produção. Conversamente, quando caem os preços e as 
vendas de artigos primários, aguça-se o desejo de industrializa­
ção. No entanto, nessa época os meios para efetuá-la reduzem-se 
enormemente. Aqui, rle no\'o, parece que os países sub-desenyol-

(6) Ul\:lTED NATIO~S, Department of Economic Affairs. Economic Survey 
<lf Europe in 1948, págs. 93-106. sobletudo 97. 98 e 99. 
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vidos correm o perigo de morrer de inanição entre o bebedouro· 
e a mangedoura: não se industrializam durante um período de 
prosperidade porquê as coisas estão boas demais, e não se indus­
trializam num período de depressão porque as coisas estão ruins 
demais (7). E' bem verdade que a não utilização dos lucros do 
período de prosperidade das exportações para formação de ca­
pital, devido a rela,;ões de preços puramente temporárias, revela 
uma deplorável falta de visão; mas isso é perfeitamente com­
preensível sobretudo no caso dos países sub-desenvolvidos qU6 
repousam sobretudo na iniciativa privada. Tôda atividade pri­
vada tende a ser rl'gulada pelas relações de preços do momento. 

Aceitando-se nosso ponto de vista - de que o tipo tradi­
cional de investimento externo, tal como conhecido antes de 1929, 
era "externo" apenas em sentido geográfico e não em sentido 
econômico próprio, seguir-se-á que o investimento no exterior 
deixou de cumprir uma das funções a êle tradicionalmente atri­
buídas (e que dêle f;e esperava) : a de difundir a industrialização 
mais ampla e equitativamente, através do mundo? Seria prema­
turo lançarmo-nos a essa conclusão. O que se afirmou na pri­
meira parte do no:'so argumento é que os investimentos feitos 
no estrangeiro, no ~)assado, e o tipo de comércio exterior que os 
acompanhou, deixa::oam de levar a industrializapção aos países 
em que se efetuou o investimento. Pode ser, todavia, que para 
a plena compreensllo do processo, tenhamos de estudar não só 
os países que expor:am capitais e os que os importam, mas ainda 
um terceiro grupo de países. 

E' interessante examinar a hipótese de que os investimentos 
feitos pela Europa no exterior foram o instrumento pelo qual a 
industrialização ch{'gou à América do Korte. Grosso modo, os 
suprimentos de alimentos e matérias primas despejados na Eu­
ropa, como resultado do sistema de investimento-mais-comércio, 
e as favoráveis relações de trocas engendradas por êste sistema, 
permitiram à Europa alimentar, vestir, educar, treinar e equi­
par as grandes maf;sas de emigrantes remetidas para além-mar, 
sobretudo para os Estados Unidos e o Canadá. Assim os bene­
fícios que os países europeus exportadores de capitais colheram 

(7) A ambiYalên:;a das modificações nas relações de trocas também foi 
ressaltada, em sentido dif, rente, pelo Prof. LLOYD METZLER, no importante artigo 
-Tariffs, Terms of Trade and Distribution of National lncome", no Joumal of' 
Political Economy, fevcniro de 1949. 
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dêsse sistema transferiram-se, por sua vez, para os Estados 
Unidos - o oposto do Plano Marshall - e formaram a principal 
base da enorme acumulação de capital cujos resultados hoje se 
observam na América do Norte. Esta análise "macro-econômica" 
não é, naturalmente, desmentida pelo fato de que cada imigran. 
te foi movido pela perspectiva de elevar seu padrão de vida, ao 
transferir-se para a América. 

Gostaria de chamar a atenção para o interessante levanta· 
mento estatístico feito por CONRADO GINI: mesmo a enorme re· 
serva de capital, característica da economia dos Estados Unidos, 
não passa do equivalente do ônus sôbre artigos de consumo e sô· 
bre serviços de saúde, educação e outros, destinados a imigran­
tes, ônus êsse a que os Estados Unidos se furtaram, transferin· 
do-o para a Europa, para a pátria dos imigrantes. Em última 
análise, talvez se possa dizer que os derradeiros benefícios do 
sistema tradicional do investimento-mais-comércio não recaíram 
sôbre os países europeus, que investiram capitais no exterior, 
mas sôbre os jovens países industriais da América do Norte (8). 

Se esta análise está correta, a industrialização da América 
do Norte se tornou possível mediante a combinação da migração 
e da abertura ao comércio dos países sub-desenvolvidos de além­
-mar, através do investimento e do comércio europeus. A êsse res­
peito, o "Ponto 4" e a Assistência Técnica, por parte dos Estados 
Unidos, seriam um gesto de justiça histórica e uma devolução 
dos benefícios recebidos no passado. 

Parece útil, em vez de terminar com uma insensata espe­
culação histórica, resumir o tipo de medidas econômicas e de 
políticas econômicas que poderiam deduzir-se da análise apre­
sentada neste artigo. A primeira conclusão seria que, no inte­
rêsse dos países sub-desenvolvidos, da renda nacional do mundo, 
e talvez, em última instância, dos próprios países industrializa­
dos, seria conveniente que as finalidades do investimento exter­
no e do comércio exterior fôssem redefinidas, de modo a que pu­
des3em produzir modificações graduais na estrutura das vanta-

(8) Em anos mais recentes. sobretudo a partir de 1924. a acumulação de 
capital nos Estados Unidos se tornou completamente independente do estímulo ori­
ginaI dado pela imigração e continuou sem freio visi\·eI. a despeito da pesada re­
dução ocorrida na imigração. O argumento aqui apresentado não constitui uma 
análise das atuais fontes de investimento de capitais mas apenas uma explicaçãe> 
histórica. 
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gens comparativas e na dotação comparativa de recursos dos 
diversos países, ao invés de desenvolver um sistema de comércio 
mundial baseado nas vantagens comparativas e na distribuição 
dos recursos comparativos, tais como existem no presente. Tal­
vez seja esta a verdadeira significação do atual movimento em 
prol da concessão de assistência técnica aos países sub-desenvol­
vidos, sem ligação necessária com a situação de fato do comércio 
e do investimento. A importância que se dá atualmente à assis­
tência técnica pode ser interpretada como o reconhecimento de 
que a presente eE-trutura de vantagens e recursos comparativos 
não merece ser tomada como base permanente de uma futura 
divisão do trabalho internacional. 

Na medida em que os países sub-desenvolvidos continuarem 
a ser fonte de alimentos e matérias primas, e na medida em que 
o comércio, o invl~stimento e a assistência técnica se orientarem 
nesse sentido, fonentando a expansão da produção primária, a 
solução para os países sub-desenvolvidos seria descobrir um mé­
todo de absorção da renda, capaz de assegurar que os resultados 
do progresso técnico nêles fiquem retidos, de maneira análoga 
ao que se dá nos países industrializados. Talvez a medida mais 
importante, nesse terreno, seja o reinvestimento dos lucros nos 
próprios países sJ.b-desenvolvidos, ou então a absorção dos lu­
cros por medidas fiscais e a sua utilização para o financiamento 
do desenvolvimen:o econômico; e absorção do aumento da pro­
dutividade no sete,r dos produtos primários pelo aumento dos sa­
lários reais e de outras rendas reais, desde que o incremento seja 
utilizado no aum'2uto das economias internas e na criação de 
mercados apropriados ao desenvolvimento das indústrias domés­
ticas. Tah'ez êste último argumento - a necessidade de uma 
forma qualquer de absorção doméstica dos frutos do progresso 
técnico na produção primária - forneça o rationale para o in­
terêsse demonstrado, nos países sub-desenvolvidos, pela introdu­
ção de uma legislação social avançada. Todavia, salários mais 
elevados e melhores condições de vida não representam um tra­
tamento recomenc"ável para as relações de trocas desfavoráveis, 
exceto quando o incremento conduz a economias domésticas e in­
vestimentos internos. Quando salários elevados e serviços sociais 
são introduzidos prematuramente, e indiscriminadamente aplica­
dos às indústrias de exportação e domésticas, podem tornar-se, 
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afinal, um fator de retardamento da expansão econômica do país 
e abalar a capacidade de troca dos produtores primários. A ab­
sorção dos frutos do progresso técnico na produção primária não 
basta: cumpre absorver para reinvestir. 

Finalmente, o argumento apresentado neste artigo sugere 
uma lição: uma corrente de investimento internacional dirigida 
para os países sub-desenvolvidos só contribuirá para o desenvol­
vimento econômico dos mesmos se fôr absorvida em seu sistema 
econômico; isto é, se gerar uma grande parte do investimento 
complementar indispensável, e se encontrar os necessários recur­
sos domésticos. 

SUMMARY 

TRADE AND INVESTMENT IN UNDER-DEVELOPED AREAS 

THE DISTRIBUTION OF GAIN BETWEEN I:-;VESTING AND BORROWING COUNTRIES 

The Author points out that it is a mistake to believe inter­
national trade is of small importanee for under-developed eoun­
tries and explains the reasons of this belief whieh has never 
been shared ncithel' by the 1Jeople nor by the eeonomists of these 
countries. 

Economically speaking - the Author states - under-deve­
loped eountries '!Vere really an outpost of the eeonomies of the 
more developed investing eOllntries. The main seeondary multi­
plia effeets fl'om investment took plaee not where the investment 
was physieally 01' geog/'aphieally located but where the investment 
eame from. 

The Author explains then that the most important eontribu­
tion of an industry is not its immediate produet (as is perforce 
asswned by eeonomists and statisticians) and not even its effeets 
on other industries and immcdiate social benefits but perhaps 
its efteet on the general levei of edueation, skill, way of life, 
inventiveness, habits, store of teehnology, creation of new de­
mand, etc. And this ~ perhaps p1'ecisely the ?'eason why manu­
faeturing industries tire so universally desired by under-develo­
ped eountl'les. 

v.7 
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The specialization of under-developed countries on export of 
food and raw materials to industrialized countries, largely as a 
result of investment by the latter - the Author points out - has 
been unfortunatefo'r the under-developed countries for t100 
reason.':I: 

a) because it renwved most of the secondary and cumula­
tive effect of investment from the country in which the 
investment took pla,ce to the investing country,. 

b) because it diverted the under-developed countries into 
types of activity offering less scope for technical pro­
gress, internal and external economies taken by them­
selves, and withheld from the course of their economic 
history a central factor of dynamic radiation which has 
revolucionlzed society in the industrialized countries. 

After enumerating the faetors whieh cOl/tribute to reduee 
the benefits that under-developed countries might take from their 
foreign trade, the A1dhor explains his theory that the traditional 
type of external in /:estment such as was known lIntil 1929 was 
externaI only in the geographieal sense but not eeonomieally. 
Hence the belief of some eeonomists that foreign investments 
have eeased to have one of the effeets whieh lIsed to be attributed 
to them, i. e., to spread industrialization more widely and more 
evenly th1'oughout fhe world. This conclusion, the Author believe 
to be a premature /)/le. 

The Aufhor fi,wlly eOlleludes that: 

a) in the inf:'l'est of under-developed countries, of 1co1'ld 
national úicome and pe1'haps ultimately of the industria­
lized coun"ries themsel-ves, the purposes of fo1'eign in­
vestment IlHd fo1'eing frade ought pe1'haps to be rede­
fined as p;'odueing gradual changes in the st1'ueture of 
eomparafire advanfages ana of the eompa1'ative endo1O­
ment of the different count?·ies, rather than to develop 
a 1OOl"ld trading system based on existing eomparative 
advantages and existing distribntion of endo1Oments, 
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b) Absorption of the fruits of technical progress in primary 
pl'oduction is not enough; lchat is wanted is absorption 
for re-investment. 

Finally, the argument put forwal'd in this papel' would point 
the lesson that a flolO of international investment into the under­
-developed countries will contribute to thei?- economic develop­
ment only if it is absorbed into their economic system; i. e., if a 
good deal of complementary domestic investment is generated 
and the requisite domestic resources aJ'e found. 

RÉSUMÉ 

COMMERCE ET INVESTISSEMENTS DANS LES RÉGIONS 

SOUS-DÉVELOPPÉES 

RÉPARTITION DE BÉNÉFICES ENTRE PAYS IMPORTATEURS ET PAYS 
EXPORTATEURS DE CAPITAUX 

L' Azdeur commence par démontrer que, contrairement à une 
croyance assez généralisée, le commerce international a une grande 
importa /Ice pour les pays sous-développées. Il explique en détail 
les différentes rai80ns de cette croyance et ajoute que ni le public 
ni les plus éntinents éconmnistes des pays sous-développés ne l'ont 
jamais pal'tagée. 

Il remarque ensuite que le8 pays sOlls-développés sont, en 
'réalité, ies postes aVClílcés de l'économie des pays indust1'ialisés 
qui y i11'1:estissent leurs capitau:c. Les p1'illcipaux effets secon­
daires des ill'vestissements se font sentir surtout dans les pays 
d'oz{ pl'o'piennent les capitallx, 

L' A uteul' expliqlw a Ilssi que la plus gmlld e contl'ibution d'une 
indllstrie quelconque n'est pas sa pl'ocIuction immédiate ni ses 
effets .'>/I}, cI'autres incIl/stl'ies ou ses I'épel'cussiolls sociales immé­
diates. C'est plutôt, dit-il, ses effets plus éloignés SUl' le niveau 
génrl'al de l'éducation, SUl' la qualité de la main d'oeuv1'c, SU1' la 
m.éthode de vie. S/l)' les lwbitudes dI! peuple, sur la réserve de 
technologie, SUl' iCL création d'une nouvelle demande, etc. C'est 
pOUl' cela pl'écisément, ajoute-t-il, que tous les pays sous-déve­
loppés désirent possédel' leurs industries. 
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Selon l'Auteul', poul' les pays sous-développés l'exportation 
se concentrant exclusivement en aliments et en matie1'es lJremie-
1'es destinés aux pa.1S industria1isés et résultant en grande pal'tie 
des investissements de ces derniers, a été p1utôt nuisible à leul's 
intérêts, pour deu.'C raisons: 

a) parce qu'eile priva les pays oil l'investissement eut lieu, 
en faveur eles pays auteurs de l'investissement, de la 
plupart des eftets secondaires et Cllm lllatifs de l'inves­
tissement; 

b) parce qu'elle lança 1es pays sOlls-dévelop}Jés vers des 
types d'activité offmnt moins de possibilités de progres 
techniques et d'accll1nulation d'économies internes et 
externes ef élimin(l, du cours de leur histoire économique 
un facteur central de mdiation dynamiq1le, celui j1lste­
ment qui opéra la révollltion sociale dans les pays ind1ls­
t rial isés. 

Apres (L voir énllnéré les facteurs qui provoquei~t la réduction 
des bénéfices que l.:!; pays sOlls-développés pOllrraient retirer du 
commerce extél'iell/', l' Autelll' analyse les COilditions dans les­
quelles se fout les échanges intel'nationaux dans ces pays. 

Il décl'it ewmi:'e l'étrange ambivalence que représentent les 
1'elations de prix dClIs le commel'ce e.l~tériellr des pays sous-déve~ 
lO]J]Jés et explique 8(1 théorie, selon laquclle le type traditiollllel 
d'investi8semenf ex;'une, tel qu'on le connaissait avant 1929, était 
.. externe" sel/lemei t dems le sens géographique du mot et non 
pas elans son sens écollomique. De lã, l'affirmation de quelqlles 
économistes, que l'ÍI/restissement à l' extérieur a cessé de remplir 
une eles jonetions qui lui étaient traclitionnellement attribuées -
cclle de répcwclre l'indllstrialisation d'une maniete plus large et 
plus égale, dans [I' monde. L'autellr trouve cette offirmation 
plutót hâtive. 

Finalemeilt, il conclut que: 

o) dons l'int ;i'ét eles ]Jaus sous-elévelo]Jpés, dans l'intérét 
de la rei/te nationale du monde et lJeut-être même dans 
l'intérêt des paysindustrialisés, il serait souhaitable de 
donner U/i e lIouvelle définition aux finalités de l'in'1,'es-
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tissement externe et du commerce exté/'iellr, afin de 
permett/'e des modifications graduelles de la str/lcture 
des avantages comparOotifs et duns les "endowments" 
comp({/'((tifs des l'essources eles différents pays, au lieu 
de déueloppel' un systeme de commerce mondial basé SUl' 
des a1)(/lltagens com]JcLratifs et sn1" la répa/'tition des 
ressources compal'atives. 

b) il sCl'ait cowvellable de déterminer, 1)010' les pays SOllS­
-dévclop]lés, une méthode d'absorption de la rente, ca­
paUl' de lcu/' assurer la retention des résultats dll pro­
gl'f," ttchnique comme ce fut le C(!S des ]Jays industrialisés. 

c) il laudroit aSSlll'el' le 1'e-i1l1.:estissement des bénéfices au 
lIl0!JCIl de mesures liscales et lem' utilisation dculs le 
finc1i2ceme/it du déucloppement économique; absol'ption 
de ['(wamel/tatiou de la p/'oducti'vité dans le secteur des 
pl'ochits Pl'iil1Clil'es par l'ollgmcntution des salaires 1'éels 
et alltres 1'fven?lS réels, à condition que cette élévation 
soit Clppliquée ]Jollr Clugmenter les écoilomies illtenes et 
pOUl' crécr des lIlaí'chés conveilables a1' c!ét'eloppement 
des illdllstricD domestiques. 

FilIalemeilt, l'A.utc7{r rema;'ql1c que tout CUII)'Clllt érentuel 
d'investissements inte1'l/atioll(f/(x, dirigé 1'e1'S les pays sGlls-déve­
loppés 1/e pomTa concoui'il' pOlll' leul' dévelop]Jcmellt écoi/Omique 
qll'à cOlldition d'êtl'c ((bsol'bé dal1s lew' systeme écol1omique, 
c'cst-à-dil'e, s'i[ créc mie gj'ande l)((l'tie de l'in1'e.<:tissement COln­

plémentaire illdispr;lIs(~ble et s'il trOllve les ressources domestiques 
nécessail'es . 

• 




