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RESUMO

Na presente Tese, sdo apresentados ensaios com discussdes sobre perspectivas
heterodoxas para o desenvolvimento produtivo no Brasil contemporaneo. Sao estudados
fundamentos macroecondmicos nas perspectivas de Marx e Keynes que fornecem
contribui¢cdes para a heterodoxia, principalmente quanto a atuagdo estatal no contexto
macroecondmico. A pesquisa sobre elementos da firma, do investimento e da industria
inspirados em Marx e Keynes suscita compreensdo de aspectos fundamentais do
comportamento das firmas na economia capitalista. Diferentes perspectivas sobre
politicas de desenvolvimento produtivo, principalmente heterodoxas, podem somar-se ao
debate brasileiro recente e contribuir com a discussao sobre desenvolvimentismo e formas
de intervengdo na economia. A avaliagdo de dimensdes importantes da inser¢do
internacional e da estrutura interna da economia brasileira enseja o exame de politicas de
desenvolvimento produtivo no periodo recente. Comentarios finais sobre os temas
abordados sdo empreendidos na articulagdo de elementos importantes para a discussdo e
a formulagao de politicas de desenvolvimento produtivo no Brasil contemporaneo.

Palavras-chave: = Desenvolvimento  produtivo;  Heterodoxia; Marx; Keynes;
Estruturalismo; Politica Industrial; Economia Brasileira.



ABSTRACT

This Thesis presents essays with discussions about heterodox perspectives on
contemporary productive development in Brazil. Macroeconomic foundations are studied
from the perspectives of Marx and Keynes and bring about contributions to heterodoxy,
principally regarding the State intervention in the macroeconomic context. The research
about elements of the firm, investment and industry inspired by Marx and Keynes elicits
understanding about fundamental aspects of firm behaviour in the capitalist economy.
Different perspectives on productive development policies, especially heterodox, can be
added to the recent Brazilian debate and contribute to the discussion on developmentalism
and forms of intervention in the economy. The evaluation of important dimensions of
international insertion and the internal structure of the Brazilian economy entails the
examination of productive development policies in recent years. Final comments on the
subjects covered are undertaken in articulating important elements to the discussion and
formulation of productive development policies in contemporary Brazil.

Keywords: Productive development; Heterodoxy; Marx; Keynes; Structuralism;
Industrial Policy; Brazilian Economy.
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Introducao

O desenvolvimento econdmico constitui campo de estudos no qual existe
significativo debate sobre motivos, justificativas, teorias e agdes praticas para as politicas
publicas. O desenvolvimento produtivo ¢ importante para as escolas heterodoxas, sendo
essenciais as praticas, em alguma medida, de politicas industriais ou de desenvolvimento
produtivo. E possivel destacar diversas contribui¢des relevantes, principalmente no
campo da heterodoxia, para o estudo do desenvolvimento produtivo na economia

brasileira recente.

Além desta breve introducao, a presente Tese foi dividida em quatro capitulos e
comentarios finais. Os capitulos representam ensaios que tratam de elementos teoricos e
empiricos considerados centrais em algumas perspectivas heterodoxas no
desenvolvimento produtivo, em especial no caso da economia brasileira recente. Sdo
abordados temas como fundamentos macroeconomicos em Marx e Keynes, elementos da
firma, do investimento e da industria inspirados em Marx e Keynes, diferentes
perspectivas sobre politicas de desenvolvimento produtivo e a economia brasileira recente
e politicas de desenvolvimento produtivo. Os comentarios feitos ao final da Tese
articulam alguns dos elementos que foram tratados ao longo do trabalho, especialmente
no que diz respeito a formulagdo de politicas de desenvolvimento produtivo na economia

brasileira.

No capitulo 1, sdo discutidos fundamentos macroecondmicos nas perspectivas de
Marx e Keynes e feitas contribui¢des para a heterodoxia. A partir de discussao inicial de
fundamentos microecondmicos no pensamento dominante e de algumas criticas a essa
abordagem, sdo apresentados fundamentos macroeconomicos na perspectiva de Marx e
na perspectiva de Keynes. Sdo discutidas e comentadas as contribuigdes desses dois
ultimos autores para a heterodoxia, principalmente quanto a possibilidade de atuagdo no

contexto macroeconomico.

No capitulo 2, sdo avaliados elementos da firma, do investimento ¢ da industria
em Marx e Keynes. E realizada apresentagio inicial da nogéo de firma na nova economia
institucional e em perspectivas alternativas. Passa-se a discussdo da firma e da

acumulacdo de capital em Marx. Em seguida, sdo examinados a firma em Keynes e nos
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Pos-Keynesianos e o papel do investimento nas economias monetarias de producado,
tratando em particular da firma para Keynes, das contribuicdes pos-keynesianas para
teoria da firma e da nogdo de ativos e investimento nas economias monetarias de
producdo. Apoés discutir os dois autores, sdo avaliadas conjuntamente as nogdes deles
sobre firma, investimento e andlise setorial no capitalismo e feitos comentarios finais

sobre esses assuntos.

No capitulo 3, diferentes perspectivas sobre politicas de desenvolvimento
produtivo sdo abordadas. Avaliam-se as politicas industriais e a diversificagdo produtiva
na ortodoxia inicialmente, fazendo-se avaliagdo critica de contribui¢des recentes. Em
seguida, sdo examinados o estruturalismo latino-americano e algumas experiéncias em
politica industrial. Em particular, sdo relevantes as proposicdes sobre politica industrial
na Cepal, a permanéncia e mudanca no pensamento estruturalista recente e as nogdes
sobre o Estado como empreendedor e sobre politicas industriais na historia. Na sequéncia,
perspectivas marxistas e keynesianas no desenvolvimento produtivo sdo discutidas,
particularmente determinadas contribuicdes marxistas sobre o Estado e nogdes sobre
politicas keynesianas. Em seguida, sdo discutidos desenvolvimentismo, heterodoxia e
politicas industriais no debate brasileiro. Ao final do capitulo sdo feitos comentarios sobre

a discussao apresentada.

No capitulo 4, examinam-se a economia brasileira recente e politicas de
desenvolvimento produtivo, com observacdo da evolugdo recente de alguns dados
empiricos. S3o observados aspectos da inser¢o da economia brasileira na economia
mundial, com relacdo a indastria na economia mundial recente, a vulnerabilidade e
balanca comercial da economia brasileira e a mudanca estrutural recente no comércio
exterior brasileiro. Em seguida, mudancas no desenvolvimento produtivo e na industria
sdo discutidas, para notar tracos importantes das politicas econdmicas recentes e do
desenvolvimento produtivo no Brasil. Na sequéncia, sdo examinados aspectos da
dindmica recente da industria e feitos comentarios sobre politicas de desenvolvimento

produtivo para a economia brasileira.

A discussdo realizada pode trazer elementos tedricos e empiricos significativos
em articulagdo com o debate sobre desenvolvimento econémico e social brasileiro
recente. A avaliacdo sobre distintas perspectivas de desenvolvimentismo e de
justificativas e motivagdes para a atuagdo estatal, no contexto complexo do capitalismo

particular brasileiro, pode constituir contribuicao relevante a formulacao de politicas e ao
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entendimento dos desafios existentes para o desenvolvimento produtivo no Brasil

contemporaneo.
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Capitulo 1. Fundamentos macroeconomicos nas perspectivas de

Marx e Keynes: contribui¢coes para a heterodoxia

1.1. Introducao

O pensamento dominante na economia contemporanea tem como agenda de
pesquisa o desenvolvimento de modelos com base em fundamentos microecondmicos
para a andlise de aspectos macroecondmicos na economia. Essa necessidade pode ser
questionada com base em desenvolvimentos proprios da economia mainstream. E
possivel cogitar, ademais, a formulacdo de fundamentos macroecondmicos para o
comportamento microecondmico dos agentes na economia.

As contribuigdes tedricas de Marx e Keynes podem ser consideradas significativas
para a formulagdo de fundamentos macroecondmicos e para o entendimento das acoes e
motivagdes no sistema econdmico capitalista. Elementos essenciais das duas
perspectivas, como as relagdes sociais que permeiam o capitalismo, a incerteza e as
convencgoes, presentes em trabalhos originais de Marx e Keynes e em outros autores,
permitem a busca de outras formas de teorizagcdo econdmica sobre as agdes dos agentes
na economia. Dessa forma, para entender o comportamento de agentes econdomicos e
grupos sociais, torna-se essencial compreender os fundamentos sociais ¢
macroecondmicos delimitadores das a¢des nas sociedades capitalistas.

Além dessa introdugdo, o presente capitulo tem a seguinte estrutura. S&o
apresentados, na se¢do 1, os fundamentos microecondmicos no mainstream e algumas
criticas a esses fundamentos. Na secdo 2, sdo analisados os fundamentos
macroecondmicos na perspectiva de Marx. Os fundamentos macroeconomicos conforme
Keynes s3o discutidos na se¢do 3. As contribuicdes das perspectivas marxista e pos-
keynesiana para a heterodoxia sdo avaliadas na se¢do 4. Por fim, sdo apresentados

comentarios finais sobre os assuntos discutidos.
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1.2. Fundamentos microeconémicos no pensamento dominante e
criticas

A visdo predominante na economia ortodoxa quanto aos fundamentos
microecondmicos relaciona o surgimento desse programa de pesquisa e método para
construcdo de modelos tedricos com a conhecida critica feita por Lucas (1976) aos
modelos macroeconométricos. Nessa perspectiva, que passa a ser influente junto com a
escola novo classica e a utilizacdo generalizada de expectativas racionais, procuram-se
microfundamentos para a teoria macroecondmica, buscando-se parametros profundos
decorrentes do comportamento de otimizagdo individual dos agentes econdmicos. A
determinag@o do resultado agregado pela incorporagd@o de microfundamentos definidos
pelo comportamento otimizador de agentes individuais racionais geraria a necessidade de
desenvolver modelos com agentes representativos'. Essa visdo tornou-se dominante na
ortodoxia e foi adotada pelas escolas de ciclos reais e novo-keynesiana.

A narrativa padrdo sobre os microfundamentos na teoria economica pode ser
reconsiderada com base na histéria do pensamento econdmico, segundo Duarte e Lima
(2012), para quem essa narrativa serve para sustentar um argumento metodologico que €
historicamente particular. Essa forma de relacionar as interagdes micro e
macroecondmicas ndo ¢ a Unica, nem a primeira a ser proposta. Essa perspectiva também
esta sujeita a dificuldades associadas a agregagdo. O teorema de Sonnenschein-Mantel-
Debreu do inicio dos anos 1970 ja mostrava que as restricdes que geram funcdes de
demanda individuais bem-comportadas ndo levam a fun¢des de demanda agregadas com
essas mesmas propriedades. Para evitar esse problema, ou se supde uma economia
composta de individuos idénticos ou um agente que represente toda a economia?, solugdo
esta seguida pela ortodoxia.

Apesar dessa opcdo metodologica, Hoover (2012) distingue, na literatura
econdmica a partir do inicio do século XX, dois outros programas de pesquisa com base

em microfundamentos (o de agregacdo para modelos macroeconométricos de Klein e o

! Cabe distinguir o contexto da utilizagdo de agentes representativos na macroeconomia da maneira como
essa nogdo surge na microeconomia. De acordo com Screpanti ¢ Zamagni (2005), Marshall teve grande
influéncia na teoria econdmica a partir do uso do método de equilibrio parcial em que utilizava os conceitos
de industria e de firma representativa. A industria produziria bens iguais, enquanto a firma representativa
denotaria uma firma média que reproduzia as caracteristicas mais importantes da inddstria.

2 A metodologia de agentes representativos domina as outras abordagens de microfundamentos, no entanto,
trabalha apenas com o comportamento Unico desse agente hipotético. Essa metodologia, ao ndo levar em
conta a heterogeneidade entre agentes, desconsidera problemas de coordenagao.
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de equilibrio geral avancado por Hicks) além do programa que se utiliza do conceito de
agente representativo. Ele considera alguns autores importantes que se encontram na pré-
historia dessa abordagem (Frisch e Keynes). Com base nessa reconstrucdo historica,
explica-se que o programa de pesquisa do agente representativo incorpora “eliminative
microfoundations”, em que se busca suprimir a macroeconomia em beneficio da
microeconomia. Ja os outros dois programas de pesquisa, que eram formas alternativas
dentro da perspectiva ortodoxa, ndo implicavam necessariamente essa eliminacao.
Kirman (1992) argumenta em favor da impossibilidade de redu¢do do comportamento de
um grupo de agentes heterogéneos a um individuo representativo, mesmo que esses
agentes sejam maximizadores de utilidade. A suposta conveniéncia analitica do agente
representativo ¢ injustificada e leva a resultados falsos, sem resolver problemas de
agregacdo. A busca por equilibrio unico e estdvel levou os macroeconomistas a adotarem
0 agente representativo para tentar desviar da dificuldade advinda do teorema de
Sonnenschein-Mantel-Debreu’. Ainda assim, mesmo que essa dificuldade seja
desconsiderada, Kirman nota que a maximizagdo individual ndo gera racionalidade
coletiva, nem a existéncia dessa racionalidade implica individuos racionais. Também a
reacdo do agente representativo a mudancas em parametros (como as causadas por
politicas governamentais) pode ndo ser igual a reagdo agregada dos individuos
representados por esse agente. Podem ainda existir situagdes em que o agente
representativo escolheria diferentemente de todos os individuos representados. Dessa
forma, “to infer society’s preferences from those of the representative individual, and to
use these to make policy choices, is illegitimate.” Kirman (1992, p. 125) aponta que:

(...) the assumption of a representative individual is far from innocent; it is the fiction

by which macroeconomics can justify equilibrium analysis and provide pseudo-

microfoundations.

Além das dificuldades associadas a agregacdo e heterogeneidade, a sinalizagdo
proveniente das variaveis macroeconomicas para os individuos permite questionar os
microfundamentos presentes na ortodoxia e conferir relevo a necessidade de fundamentos
macroecondmicos. Nesse sentido, Hahn (2003) critica a nogdo de agentes representativos
na macroeconomia e indica, utilizando a l6gica de otimizagdo dos agentes econdmicos,

como ¢ necessario discutir macrofundamentos para o estudo da microeconomia, com

3 Kirman (1992) salienta que a agregagdo de individuos bem-comportados, que tém curva de demanda com
equilibrio Uinico e estavel, ndo necessariamente reproduz essas propriedades. O axioma fraco da preferéncia
revelada ndo é obedecido nessa agregagao.

20



destaque para a situacdo de busca no mercado de trabalho e a sinalizagcdo proveniente dos
indices de pregos. Para Hahn (2003, p. 230):

macro-variables act as measures of particular externalities and so must be considered by

micro theory. (...) changes in the values of macro variables may lead to structural

changes in the [General Equilibrium] description of an economy.
Assim, as variaveis macroecondmicas sdo sinais para os agentes, quando nao se tem
informagdo perfeita para realizar previsoes corretas do mercado no longo prazo. O agente
ndo pode observar todos os pre¢os na economia e formar expectativas sobre o valor futuro
de cada preco.

O reconhecimento de que a microeconomia € a macroeconomia sdo constituidas
por metodologias e campos teodricos separados, mas com importantes inter-relagdes, foi
apontado por autores como Bresser-Pereira e Lima (1996), para quem a macroeconomia
ndo pode ser reduzida a microeconomia. Essa abordagem associa o método historico-
indutivo a primeira disciplina e o hipotético-dedutivo a segunda, o que ndo limita o
pensamento macro a ser deduzido de acdes individuais. Ademais, identidades
macroecondmicas sdo consistentes com diversos comportamentos micro definidos ad
hoc. Defendem os autores que a maximizagdo individual e o market-clearing da teoria
neoclassica constituem caso especifico de microfundamentagdo. A fundamenta¢do micro
pode ser derivada, mais amplamente, de hipdteses associadas ao comportamento de
classes e grupos e da concorréncia imperfeita, sem maximizag¢do ou equilibrio®.

De fato, o carater discutivel dos microfundamentos da macroeconomia torna-se
mais claro com a consideragdo da natureza do sistema capitalista que pode ser derivada
das formulacdes de Marx e Keynes. Esses autores desenvolveram contribuicdes
significativas para a heterodoxia no pensamento economico, de acordo com Mollo (2003)
e Amado (1992), em especial quanto a ndo neutralidade e endogeneidade da moeda. As
concepgdes de Marx e de Keynes possibilitam contestar a pertinéncia de fundamentagdo
microecondmica e propiciam base para a fundamentacdo macroeconomica do

comportamento microecondmico nas economias capitalistas.

4 Nesse sentido, Bresser-Pereira ¢ Lima (1996) mencionam as abordagens classica-marxista e pos-
keynesiana.
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1.3. Fundamentos macroecondémicos na perspectiva de Marx

Para Marx, o capitalismo constitui sistema produtor de mercadorias em que se
busca incessantemente o lucro maximo pela producdo de mais-valia. A riqueza ¢ definida
por imensa acumulacdo de mercadorias. Todos sdo compradores e vendedores e o valor-
trabalho ¢ o dinheiro passam a ser relagdes fundamentais na organizagdo social do
capitalismo.

Marx (1857/58) tem como ponto de partida tedrico os individuos produzindo em
sociedade e a totalidade® no sistema capitalista®. A produ¢io é entendida como certo
corpo social, um sujeito social em atividade em uma totalidade maior ou menor de ramos
de produgdo, em que ocorre apropriagdo da natureza pelo individuo dentro de ¢ mediada
por determinada forma de sociedade.

Nesse sentido, Lukacs (1984) destaca que Marx, mesmo conferindo prioridade
ontolégica a esfera econdmica, considera a sociedade como um complexo composto por
rede de complexos heterogéneos e parciais, entre os quais classes sociais, grupos e
sistemas de mediagdo relativamente autonomos (como direito e Estado). As agoes
singulares, a consciéncia e seus contetidos nao sdo concebidos como produto imediato da
estrutura econdmica, mas da totalidade social, incluindo as determinacdes
extraeconOmicas. Individuos reagem com decisdes alternativas ao proprio mundo
circundante, que constitui a base de todos os complexos de mediagao e diferenciacdo.
Quando as relagdes econdmicas sao compreendidas como totalidade dinamica e concreta,
evidencia-se que homens fazem sua propria historia, mas os resultados do decurso
historico sdo diversos e podem ser opostos aos objetivos visados pelos inelimindveis atos
de vontade dos individuos.

Entender um modo de produgdo, para Marx, requer a apreensao da forma como
os homens se organizam para prover sua existéncia, o que leva ao processo de trabalho.

Este, no capitalismo, produz mercadorias. A mercadoria apresenta duas dimensodes

3> Cabe notar que o conceito de totalidade, ressalta Jay (1984), foi recuperado e enfatizado pelo marxismo
ocidental no debate teodrico e pratico, com origem em Lukacs. Seja com inspiragdo hegeliana ou anti-
hegeliana, conceitos como alienagdo, mediacdo, objetificacdo e reificagdo, assim como o papel da cultura,
foram importantes elementos de discussao entre os autores associados a essa tradigao.

¢ Na Introdugdo & Critica da Economia Politica, Marx (1857/58), por meio do método dialético, explica
que, ao se partir da totalidade e chegar de novo a ela ap6s abstragdes por meio do pensamento, é obtida rica
totalidade de determinagdes e relagdes diversas, € ndo uma representacdo caotica do todo. A realidade
concreta pensada passa a ser uma “sintese de multiplas determinacdes”.
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correspondentes a dois tipos de trabalho diferentes. O trabalho concreto confere utilidade
propria as mercadorias, que satisfazem as necessidades “do estdmago e da fantasia” na
condicdo de valor de uso. A propriedade comum a todas as mercadorias € a de ser produto
do trabalho humano abstrato. Sob esta dimensdo ndo existe um tnico atomo de valor-de-
uso nelas, ndo ha qualquer trabalho 1til. O trabalho despendido e cristalizado em cada
mercadoria ¢ a medida socialmente necessaria para a producao daquele bem. O valor-de-
troca revela-se na relacdo quantitativa entre valores-de-uso diferentes, nas suas
proporgdes de troca no tempo. O que vai importar ¢ a quantidade de tempo de trabalho
social contido determinando a magnitude do valor da mercadoria’.

A troca direta ndo pode existir se cada mercadoria for valor e valor de uso ao
mesmo tempo. Essa contradi¢do pode ser evitada se algo representar, em geral, o valor de
todas as outras mercadorias. Assim, as mercadorias podem ser valores de uso elas mesmas
e valores quando confrontadas com uma tnica mercadoria, que passa a ter como valor de
uso a explicitacdo do valor de troca. A interagdo espontanea entre as mercadorias isola
uma de seu conjunto, excluindo-a da circulagdo das outras mercadorias para tornar-se a
representante independente do valor. Apenas a agdo social de todas as outras mercadorias
elege, portanto, uma determinada para nela representarem seus valores (Brunhoff, 1976,
e Saad Filho, 2002).

Nas sociedades capitalistas, dado seu carater mercantil, os trabalhos sdo privados
mas precisam ser divididos socialmente, o que ¢ feito por meio da venda contra dinheiro.
Nesse processo, trabalhos privados sdo socialmente validados. Assim, a caracteristica do
sistema produtor de mercadorias ¢ que valor e dinheiro sdo relagdes sociais e determinam
a forma de inser¢do social no capitalismo®. Como todos os individuos sdo compradores e
vendedores de mercadorias, a divisdo do trabalho ¢ feita por meio do valor e do dinheiro.
Dessa forma, os trabalhadores, apds processo historico de subsuncdo real e formal do
trabalho, passam a ndo ter outro para viver em sociedade a ndo ser o de ofertar sua forga
de trabalho como mercadoria para os capitalistas. Como esta classe detém os meios de
produgdo e paga aos trabalhadores o valor equivalente ao custo de reprodugdo da forca

de trabalho, os capitalistas podem apropriar-se do trabalho ou valor excedente produzido

7 A partir da considerago desse carater dual do trabalho na mercadoria, Postone (1993) destaca que podem
ser distinguidas duas totalidades sociais expressas pela categoria do capital, a abstrata formal ¢ a
substantiva, que representam, respectivamente, as duas formas de trabalho expressas na mercadoria,
abstrato e concreto.

8 Para Itoh € Lapavitsas (1999), o dinheiro é relagdo social que define, de maneira alienada, a inser¢do social
dos individuos como nexus rerum (o elemento que une) do capitalismo.
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pelos trabalhadores. Assim, o sistema ¢ produtor de mais-valia, ao gerar lucro pela
exploragdo do trabalho excedente’.

Observe-se que, nesta visdo, o trabalho ¢ o valor que o contém, assim como o
dinheiro que o representa, sdo formas sociais fundamentais de organizac¢do da sociedade
¢ das agdes dos individuos. Sobre a importancia do trabalho, diz Postone (2008, p. 128),
“(...) the Marxian contradiction should be understood as a growing contradiction
between the sort of labour people perform under capitalism and the sort of labour they
could perform if value were abolished and the productive potential developed under
capitalism were reflexively used to liberate people from the sway of the alienated
Structures constituted by their own labour”. Sobre a importancia do dinheiro, diz Marx
(1857/58), de forma critica, que os homens alienam suas proprias decisdes a “uma coisa”,
tornando-a uma relacio social.

Nesse processo de producdo e circulacdo, o valor e o dinheiro resolvem a
contradi¢@o privado-social de uma sociedade onde os trabalhos sdo realizados de forma
privada, e via divisdo social, sem que se elimine essa contradi¢do, articulando producao
e circulagdo por meio da realizacdo da divisdo social do trabalho de forma indireta. Assim,
valor e dinheiro tornam-se relagdes sociais segundo as quais o dinheiro ¢ excluido
socialmente para cumprir o papel de equivalente geral e o critério de validacdo social dos
trabalhos privados ¢ a conversao em dinheiro. Esse teste ¢ feito por meio do dinheiro, mas
se dara conforme possibilidade ou ndo de venda a determinado preco.

Em Marx, vao ser observados dois tipos de circulagdo do dinheiro (D). A forma
simples, em que o objetivo da troca € o valor de uso proporcionado por uma mercadoria
(M):

M—-D-M
A circulacdo do capital tem como objetivo o valor de troca aumentado. O capital ¢ o
dinheiro que se valoriza e fundamenta o objetivo microecondmico de lucro incessante das
firmas. Embora sejam mantidos equivalentes nas trocas, verifica-se a geracdo de

excedente na apropriagdo de mais-valia'® quando o dinheiro vira capital. A valorizagdo

% Cabe notar que os valores trocados sdo equivalentes, entdo ndo se trata de roubo ou trocas a valores
diminuidos. Assim, de um ponto de vista macroecondmico, ressalta Bellofiore (2004), as trocas ndo geram
valor, apenas o redistribuem.

19 Uma sociedade cujo objetivo essencial é a troca de produtos por produtos entre individuos isolados ndo
corresponde a natureza do capitalismo. Como afirmou Marx (1857/58, p. 54), o “cacador e o pescador,
singulares e isolados, pelos quais comegam Smith e Ricardo, pertencem as ilusdes desprovidas de fantasia
das robisonadas do século XVIII”.
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do capital é o que mantém o capitalista enquanto tal. Assim, ¢ a 16gica macroecondmica
do capitalismo enquanto modo de produg@o que forma o comportamento do capitalista:
D—M-D'

Sendo D’ maior do que D. A expansdo dessa formula revela o conteudo presente na
circula¢do do capital!!, na qual o dinheiro avangado compra as mercadorias for¢a de
trabalho (FT) e meios de producdo (MP), as quais sdo utilizadas no processo de producdo
(P) que gera mercadorias com mais valor (M’) do que o inicial, quando convertido em
dinheiro (D’):

FT D
D—M{MP "P.M =D

Os conceitos definidos por Marx suscitam a avaliagdo de que pode existir
autonomia relativa da esfera da circulagdo em relag@o a producdo. O desenvolvimento do
crédito e do capital ficticio, no processo de financeiriza¢do e descolamento do lastro em
trabalho, constitui exemplo dessa autonomizag@o do capital em busca de maior lucro e
menos limites, como estuda Mollo (2011). Nao obstante, a relativa autonomia entre prego
e valor e entre circulag@o e producao ¢ limitada pela lei do valor. As mercadorias precisam
ser convertidas em dinheiro para provar a validade social do trabalho privado dispendido
e realizar assim a diviso social do trabalho. Mas a lei do valor pode também se impor de
maneira violenta, por meio de crises, que sdo fendmenos inerentes ao capitalismo.

Dessa forma, a determinag@o social do trabalho por meio da relacdo de valor
consubstancia-se, de um ponto de vista social e econdmico, como exigéncia sobre o
comportamento dos individuos no capitalismo.

A dindmica na esfera da produgdo ndo é menos sujeita a condicionantes
macroecondmicos a agdo dos agentes e enseja trajetorias de crises. Em razao da busca por
lucro, objetivo do capitalismo, e superlucro, sob pressdo da concorréncia intercapitalista,
hé tendéncia a aumentar a mais-valia absoluta e, principalmente, a relativa, para o que se
impoe a necessidade de investimento em desenvolvimento tecnologico que amplie a
produtividade dos trabalhadores e reduza os custos, em particular o de reproducdo da
forca de trabalho. Revela-se ai o carater excludente do capitalismo por meio da

concentragdo e centralizacdo de capitais e do aumento do desemprego, ao qual esta

1 Essa circulagdo ainda estd associada ao capital-dinheiro e o crédito, este que potencializa o processo
produtivo, além do capital mercantil, que possibilita a venda de mercadorias aos consumidores finais,
conforme Marx (1885, 1894).
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associado o exército industrial de reserva'?. A mais-valia relativa decorre do progresso
tecnologico, o qual, reduzindo custos, particularmente o de reproducdo da forca de
trabalho, permite aumentar o lucro. No entanto, esse investimento € caro, o que conduz a
concentracgao e centralizag@o do capital. O progresso técnico ¢ poupador de mao de obra,
levando ao desemprego. O aumento da produgdo ndo ¢ acompanhado pela capacidade de
consumo. Ocorre, portanto, caso em que o comportamento individual de capitalistas, fruto
da logica do sistema ao buscar maior lucro em meio ao processo de concorréncia, ¢
contraditorio com relacdo ao desenvolvimento sustentado do sistema.

Nesse sentido, o ambiente macroecondmico constitui-se, para Marx, como maior
do que a soma de suas partes constituintes, de acordo com Bellofiore (2004). Os
resultados macro podem ser ndo apenas anteriores, apresentando-se como responsaveis
pelo comportamento micro das classes, mas também opostos aos interesses e
comportamento micro. A precedéncia e autonomia da loégica macroecondmica significa
que a pesquisa precisa primeiramente descobrir as leis de sobrevivéncia e crescimento do
sistema e depois mostrar como o comportamento dos individuos obedece ou contradiz
essas leis. A originalidade de Marx estd na fundamentagdo macrossocial dos
comportamentos.

Nessa perspectiva macrossocial, a producdo de mais-valia aparece em Marx de
maneira explicitamente macroecondmica. A extracdo de trabalho vivo e, portanto, de
trabalho abstrato, caracteriza-se como processo macro incorporado no contexto maior das
relagdes capital/trabalho, uma vez que a luta de classes entre a totalidade da classe
trabalhadora e a totalidade da classe capitalista determina a intensidade do processo
produtivo e a duragdo da jornada de trabalho. Apenas a partir dessa considera¢do macro
¢ que se torna possivel entender a constituicdo da renda monetaria total como resultado

do trabalho abstrato

1.4. Fundamentos macroecondémicos na perspectiva de Keynes

12 O exército industrial de reserva impde freios ao crescimento dos salarios e disciplina os trabalhadores em
razdo do medo de ficar desempregado.
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E possivel evidenciar fundamentos macroecondmicos para a agdo dos agentes
individuais a partir de caracteristicas da sociedade capitalista na concepgdo mais
heterodoxa de Keynes e dos pos-keynesianos. A operacdo dos agentes em uma economia
monetaria de producdo que ¢ inerentemente incerta pressupde a emergéncia de
convengdes e de determinada psicologia social nas quais estdo ancoradas as expectativas
¢ o comportamento dos agentes.

A perspectiva de Keynes (1936), na Teoria Geral, constitui exemplo, segundo
Dow (1996), de abordagem holistica em que ¢ empreendida combina¢do logicamente
consistente entre analise micro e macro, ainda que os microfundamentos ndo sejam
exatamente equivalentes aos da teoria neoclassica. Keynes utilizou fundamentos
microecondmicos proximos a visao neoclassica, para combater essa abordagem em seu
proprio terreno, mostrando a inadequacdo da Lei de Say mesmo com fundamentos
neoclassicos, conforme ressalta Chick (1983). Também as contribuigdes tedricas de
autores pos-keynesianos para o entendimento das relagcdes entre os aspectos micro e
macroecondmicos das economias capitalistas remontam ao artigo de Weintraub (1956),
em que sdo encontradas referéncias explicitas a microfundamentos em periodo anterior
mesmo a preocupagdo da ortodoxia novo classica.

A preocupagdo com o comportamento humano em sociedade e a logica das agdes
dentro deste contexto social marcam a base do pensamento econdmico descrito por
Keynes (1937), ao elaborar explicitamente as concepgdes que haviam sido avangadas na
Teoria Geral (1936). O autor comega a sua analise econdmica a partir da énfase na logica
do comportamento humano em um mundo onde nada esta muito definido. Os agentes
econdmicos ndo sao autdmatos e decidem e agem segundo a vida em uma sociedade cuja
trajetoria ¢ indeterminada. As razdes para a existéncia da moeda decorrem de uma
necessidade real na sociedade econdémica que ndo diz respeito somente a circulagao.

A teoria neoclassica parte de um mundo que pode ser descrito de acordo com
algum célculo atuarial, eliminando-se a incerteza, pois o0 mundo seria definido conforme
determinadas fungdes de probabilidade. Essa interpretacdo dos principios do
comportamento dos agentes na economia torna-se equivocada ao subestimar o papel da
davida e do medo na sociedade. Segundo Keynes, a teoria (neo)classica desconsidera a
diferenga que a sua abstragdo provoca entre a teoria ¢ a pratica e o carater das falacias
para as quais ela ¢ levada, mesmo admitindo, eventualmente, a precariedade do

conhecimento. Assim, Keynes (1937, p. 115) assevera:
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1 accuse the classical economy theory of being one of these pretty, polite techniques which
tries to deal with the present by abstracting from the fact that we know very little about
the future.

A preocupagdo com o comportamento humano em sociedade e a ldgica das agdes
dentro deste contexto social marcam a base do pensamento econdmico de Keynes. De
fato, “...we have, as a rule, only the vaguest idea of any but the most direct consequences
of our acts.” Algumas vezes a preocupacdo ¢ com um futuro remoto; € entre as principais
angustias humanas relacionadas a esses momentos estd a questdo economica central da
riqueza. O objetivo da acumulagdo de riqueza ¢ produzir resultados num futuro
indefinidamente distante, em uma atividade continua e incessante. A constatacdo de que
o futuro ¢ flutuante, vago e incerto torna inadequados os métodos da teoria classica'3.

A nocdo de conhecimento incerto € essencial para o entendimento da teoria de
Keynes e nao significa distingdo entre o que € certo ou apenas provavel. Os fendmenos
sociais (como guerras, precos futuros, uso de tecnologia ou alocacdo de riqueza) ndo
apresentam base cientifica para o calculo de probabilidades. Nao ha como prever com
certeza: “We simply do not know”. Mesmo assim, a impulsdo para a acdo ¢ decisdo leva
os individuos a atuarem da melhor maneira possivel para passar por cima desses
problemas, recorrendo ao calculo de vantagens e¢ desvantagens esperadas, segundo
probabilidades atribuidas. Ou seja, ainda que o mundo acabe sendo descrito em termos
de probabilidades pelos agentes, esta base para atuacdo € muito fraca e representa maneira
de lidar com a incerteza, mas ndao uma qualidade do proprio mundo.

A racionalidade, dada essa condigdo da economia, requer a constituicdo de
convengdes, de acordo com Keynes. Configura-se, dessa maneira, uma resposta racional
dos seres humanos (“rational, economic men”) face a incerteza. As técnicas
desenvolvidas para lidar com a incerteza sdo: 1) o presente ¢ um guia melhor para o futuro
do que um candido exame da experiéncia passada, em que sdo ignoradas as projegdes
sobre mudancas futuras desconhecidas; 2) a opinido sobre pregos e o carater da producdo
existentes sdo baseados no resumo correto de previsdes futuras, devendo-se aceita-las
como tal a ndo ser que haja novidades relevantes; e 3) como julgamento individual ¢é
irrelevante, os individuos agem copiando o comportamento majoritario ou mediano. A
psicologia de uma sociedade de individuos onde cada um procura copiar os outros leva a

julgamento chamado convencional. Esses principios sobre o comportamento humano

13 Se, no mundo capitalista, a acumulagio ndo constituisse uma caracteristica fundamental e os bens fossem
consumidos imediatamente depois de produzidos, aqueles métodos seriam aplicaveis.
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também atuam quando hd mudangas repentinas e violentas, que podem trazer nova base
de convengoes.

A moeda surge como necessidade do mundo econdomico para fazer frente a
incerteza. Por isso, ocupa as fung¢des de unidade de conta, meio de circulagdo (ou troca)
e reserva de valor. Essas fungdes estdo intimamente associadas na concepgao de Keynes.
Sendo reserva de valor, a moeda ndo possui rendimento, e parece irracional manté-lo
(1937, p. 115-16):

Why should anyone outside a lunatic asylum wish to use money as a store of wealth? (...)

partly on reasonable and partly on instinctive grounds, our desire to hold money as a

store of wealth is a barometer of the degree of our distrust of our own calculations and

conventions concerning the future. (....) The possession of actual money lulls our
disquietude; and the premium which we require to make us part with money is the
measure of the degree of our disquietude.

Assim, a principal decorréncia das flutua¢des no estado de confianga da economia
¢ a variacdo do prémio concedido para os agentes abrirem mao de entesourar moeda. Este
prémio ¢ a taxa de juros, que varia conforme a preferéncia pela liquidez ou propensio a
entesourar e ajusta, na margem, a demanda e a oferta de entesouramento. A taxa de juros
em Keynes ¢ um fendmeno monetario, ndo um equilibrio entre poupanga e investimento
como na teoria neoclassica dos fundos emprestaveis. As flutuagdes no investimento ndo
estdo relacionadas a disposicao de poupar determinada renda ou de condigdes técnicas da
eficiéncia marginal do capital.

Em uma economia monetaria, a moeda nao ¢ apenas um meio de circula¢do, mas
também um ativo, um meio de conservar riqueza, sendo seu principal atributo a
capacidade de liquidar débitos e representar poder de compra em sua forma mais pura. E
capaz de desempenhar esta fungdo por ser o ativo mais liquido da economia. A fungdo
unidade de conta merece destaque, pois os contratos na economia sao firmados em termos
monetdrios. O dinheiro ¢ mantido também para fazer uma ponte entre intervalos definidos
entre transa¢cdes monetarias como representacdo de riqueza, um ativo que pode ser
guardado para ser gasto em alguma data futura. A existéncia da demanda por dinheiro
como ativo afeta a demanda e os pregos de outros ativos, que sdo formas alternativas de
conservar riqueza com diferentes atributos, sendo determinante para o investimento a

escolha entre ativos liquidos (como moeda e titulos financeiros) e bens de capital'“.

14 Keynes (1936, capitulo 17) fornece interpretagdo da escolha sobre o emprego da riqueza, ao elaborar,
como ressaltam Chick (1983) e Carvalho (1992), uma teoria de escolha de ativos pela comparagdo da
moeda, definindo a condi¢do de ativo da moeda perante os outros na economia. Em equilibrio, os
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A partir dessa visdo de mundo, de acordo com Davidson (1972), Keynes rejeita
trés axiomas da teoria neoclassica que ndo correspondem a realidade das economias
monetdrias. Sdo rejeitados o axioma da substituicao (tudo pode ser substituido por outra
coisa em algum grau), o axioma dos reais (toda atividade econdmica ¢ motivada e
conduzida olhando-se varidveis reais, desconsiderando a moeda) e o axioma da
ergodicidade (processos econdmicos podem ser repetidos, replicados e revertidos). A
observagdo da incerteza implica um mundo indeterminado. O dinheiro ndo tem
substitutos e toda avaliagdo do valor ¢ feita por meio de precos, que sdo monetarios, o
que descarta o pensamento real em qualquer mercado (como o de bens, o monetario e o
de trabalho).

Esses condicionantes das economias monetarias influenciam a necessidade de
considerar que o ambiente macroecondmico ¢ determinante nas escolhas individuais. De
acordo com Kregel (1987, p. 528)'5:

The ‘non-ergodicity’ of the system then ultimately results from the fact that individual

actions are constrained by the actions of other individuals which cannot be predicted

with certainty and thus when taken together form an aggregate or global or
macroeconomic constraint which is not the simple, linear, and therefore predictable
summation of individual behaviour. Thus is it not macroeconomics that has to be brought

into close touch with microeconomics, but rather one must try to formulate a

macrofoundation for uncertain individual decisions.

Carvalho (1992) defende que a abordagem dos poés-keynesianos estd ancorada
nessa interpretagdo fundamental dos textos de Keynes e define seis principios das
economias monetarias de producdo, que seriam caracteristicas do capitalismo para essa
escola. Sdo os principios da produgdo, da estratégia dominante, da temporalidade da
atividade econOmica, da ndo-ergodicidade, da coordenacgdo e das propriedades da moeda.
Esses principios fornecem fundamentos, no contexto da incerteza e do comportamento
convencional, as agdes dos agentes econdmicos.

Cabe destacar, no principio da produgdo, que a firma tem uma individualidade
particular como agente econdmico, e difere em objetivos com relagdo a outros agentes,

como as familias. O principio da producdo estabelece que esta ¢ realizada pelas firmas

rendimentos esperados (taxas de retorno e de apreciagdo, deduzidos os custos de carregamento) a serem
obtidos pelos proprietarios dos ativos (ndo-monetarios) devem ser iguais a sua liquidez relativa quando
comparados a moeda, de modo a igualar as vantagens marginais entre os ativos.

15 Kregel (1987) argumenta que os fundamentos macroecondmicos para os comportamentos individuais
resultam do papel da moeda e da incerteza fundamental na economia.
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com o propdsito de se obter lucros. A firma ndo existe para fornecer utilidade ao
empreendedor (entrepreneur) ou fabricar produtos para serem vendidos e garantirem
outros produtos uteis; pois, de fato, o que se busca no capitalismo ¢é a geragdo continuada
e ampliada de lucro, de maneira semelhante ao considerado por Marx ',

O principio da estratégia dominante admite a existéncia de poderes diferenciados
dos agentes na dinamica econdmica. Os mercados de trabalho e poupanca dependem das
deliberacdes das firmas. Trabalhadores e poupadores se adaptam aos efeitos das decisdes
tomadas pelas empresas. Por outro lado, Keynes também enfatizou que o processo de
investimento é dominado pelos bancos. A distribui¢do dos recursos produtivos ¢ desigual
entre os agentes. O controle de meios de producdo ndo ¢ acessivel a todos, o que determina
hierarquias patentes. Isto se deve para Keynes, principalmente, porque o capital € escasso
em relagdo ao trabalho (ainda que durante hooms o trabalho escasseie). Entretanto, a
capacidade de ter acesso a recursos ¢ a caracteristica mais fundamental: firmas (ou
capitalistas) podem dispor de crédito dos bancos e t€ém mais riqueza acumulada, o que as
possibilita comandar mais riqueza na sociedade.

A nogdo de temporalidade da atividade econdmica ¢ outro principio fundamental.
As escalas de produgdo sdo decididas baseadas nas expectativas de demanda, pois a
produgdo leva tempo. Durante o processo produtivo, os fatores produtivos sdo
remunerados em dinheiro, que pode ser gasto em qualquer momento posterior. As firmas
operam conjecturando sobre a demanda, fazendo com que a producdo no capitalismo seja
altamente especulativa.

O principio da ndo-ergodicidade esta associado a proposi¢cdo de Davidson (1972)
de que Keynes rejeita o axioma da ergodicidade, um dos pilares da economia ortodoxa.
A incerteza fundamental (ndo-distribucional) implica a irreversibilidade do tempo e a
inadequacdo da nocdo de tempo mecanico da teoria neocléssica. O tempo ¢ historico. Ja
as propriedades da moeda fazem dela o ativo mais liquido da economia e um ativo
imprescindivel para afetar os humores e decisdes na economia. A moeda possui trés
propriedades, descritas por Keynes (1936): elasticidades de producdo e substitui¢do nulas
e custo de carregamento zero.

O principio da coordenagdo supde que, dada a auséncia de planos pré-
estabelecidos, a avaliacdo das atividades produtivas s6 pode ser obtida ex post-facto, pela

revelacdo do mercado, ou pelo resultado liquido agregado das decisdes decentralizadas.

16 Como reconhece Keynes (1933), ao examinar a validade do circuito de circulagdo do capital, D-M-D’,
descrito por Marx.
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Essa visdo pos-keynesiana mostra como a incerteza, um fato macroecondmico, afeta as
decisdes individuais microeconomicas, em particular a decisdo de investir. E também a

incerteza que leva, por exemplo, a decisdes individuais convencionais e imitativas.

1.5. Contribuig¢oes para a heterodoxia

As abordagens de Marx e de Keynes, em especial nas formulagdes apresentadas
anteriormente, mostram uma alternativa a metodologia do mainstream de derivar os
fenomenos macro dos comportamentos microecondomicos. Ao fazer isso langam luz sobre
caracteristicas essenciais do sistema econdmico capitalista.

O método desses autores ja se distancia do cartesianismo da escola neoclassica,
conforme apresenta Dow (1996). Chick (2003) destaca o organicismo presente em
Keynes, em razdo de o autor considerar o sistema econdmico como um todo orgéanico. Ja
Marx (1857/58), com base no pensamento dialético, utiliza concepg@o associada a
totalidade na analise economica. Nessa visao total ou organica, o estudo dos fendmenos
econdémicos ndo pode prescindir da analise histdrica, o que esta associado essencialmente
a heterodoxia, conforme Bresser-Pereira (2012)!.

De acordo com Dow (1996) ¢ Howard e King (2001), ambas as formulag¢des
refutam o individualismo metodologico e o reducionismo da economia neoclassica. As
contradigdes entre comportamento individual e os resultados agregados nas duas
abordagens contrastam com os modelos que reduzem as perspectivas macroecondmicas
a agentes representativos microfundamentados que funcionam em perfeito equilibrio e
coordenacdo, abstraindo até mesmo dos obsticulos a agregacdo de individuos ja
registrados pela pesquisa em equilibrio geral. Existe, consequentemente, a possibilidade
de falacia da composi¢@o e contradigdes a partir do comportamento dos agentes, o que
explicita o carater instavel da economia capitalista observado na realidade. Ademais, o

individuo ndo ¢ considerado como unidade de andlise apropriada, uma vez que a teoria ¢

17 Bresser-Pereira (2012) aponta que os neocldssicos seguem o método hipotético-dedutivo, que é fundado
em abstragdes teodricas sem aplicagdo pratica e ndo pode ser demonstrado historica ou empiricamente. Ja
autores como Marx e Keynes integram grupo de economistas que se utilizaram do método histdrico-
dedutivo, com arcabougos tedricos criados, de maneira aberta, pela observacdo de regularidades e
tendéncias historicamente.
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construida a partir de grupos ou categorias de agentes, no caso dos pos-keynesianos e a
partir de classes sociais para os marxistas.

Com relacdo, por exemplo, as firmas na economia capitalista, notam-se
interpretagdes mais voltadas a realidade da concorréncia capitalista, em contraposi¢do a
visdo neoclassica. Os autores pos-keynesianos, argumenta Lavoie (2014), enfatizam o
carater oligopolizado das economias modernas, considerando a defini¢do de mark-up
como regra de formac@o de pregos, em ambiente de incerteza. Ja Marx (1894) mostra que
a concorréncia leva a centralizagdo e concentragdo em razdo do imperativo no nivel
microecondmico, para cada capital individual, da acumulacdo de capital em geral ¢ do
desenvolvimento tecnologico.

O papel da moeda nas economias capitalistas torna-se fundamental para as ac¢des
dos agentes econdmicos, ao invés de ser um véu sobre as transagdes reais, justamente
porque, mesmo de forma conflituosa e podendo conduzir a instabilidade e crises, ¢ ela
que articula e coordena o andamento da economia. A moeda ndo é neutra, nem no curto
nem no longo prazo, e ¢ endogena na economia. Os dois autores, assim, refutam a Lei de
Say e a Teoria Quantitativa da Moeda, como destaca Mollo (2003). Tanto para Marx
quanto para Keynes a moeda ¢ um fenomeno social que une os individuos na sociedade
capitalista. A divisdo social do trabalho implica a validagdo social do trabalho privado
somente pelo dinheiro, para os marxistas, a0 mesmo tempo em que o crédito &
indissociavel do processo de acumulagdo, influenciando a natureza propria do
capitalismo. Em Keynes, a moeda decorre da necessidade que surge da incerteza e das
funcdes que exerce, e pode acalmar ou ndo os agentes, influenciando a preferéncia pela
liquidez na economia, variavel essencial que, por seu turno, estabelece, junto com a
eficiéncia marginal do capital, o nivel de investimento na economia'®. A moeda, nas duas
perspectivas, ndo pode ser neutra, pois ¢ um bem desejado, sem que isso signifique ilusdo
monetaria, uma vez que a forma dinheiro ou moeda ¢ a expressao de riqueza universal e
poder de compra puro, diferentemente de bens particulares ou riquezas especificas em
determinados usos.

O papel do Estado na economia € visto como relevante para as duas abordagens.
O papel das politicas fiscal e monetaria e do Estado no crescimento pode ser ativo, sem

que os efeitos dessas politicas sejam neutralizados com o tempo, como defendem autores

18 Em razdo do tempo histdrico e da incerteza, o investimento, causa causans da determinagdo do nivel de
demanda efetiva segundo Keynes (1936), pode acabar restringido, gerando limites monetarios ao
crescimento, como aponta Amado (2000).
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neoclassicos, em razdo dos supostos efeitos do crowding-out e da Teoria Quantitativa da
Moeda, conforme ressaltam Mollo e Fonseca (2013).

Mollo (2001) observa que os marxistas'® reconhecem o Estado como Estado de
classe. Ele ¢ ator importante do sistema capitalista, principalmente na regulagdo estatal
de duas mercadorias essenciais, a for¢a de trabalho e o dinheiro. Apesar de ser um Estado
de classe, ainda assim, a partir de argumentos desenvolvidos por Poulantzas, ¢ possivel
verificar certa autonomia do Estado frente as classes sociais, o que pode constituir
oportunidade para os trabalhadores pressionarem por melhorias no bem-estar e regulacdo
para melhorar a situagdo do emprego e do crescimento da economia e de sua insercao
social. Mesmo apontando as limitacdes do Estado burgués, que atua para salvar a
economia cuja logica pune os trabalhadores e ndo tem como superar definitivamente as
crises que surgem da dindmica econdmica, os marxistas admitem que as possibilidades
abertas com a melhoria das condigdes de vida e do emprego permitem contexto mais
adequado para barganhas salariais e desenvolvimento de a¢des coletivas.

Davidson (1991) salienta que os pés-keynesianos defendem papel pronunciado do
Estado para a estabilizagdo e o crescimento na economia. O governo pode ter visdo mais
ampla sobre as necessidades da comunidade, enquanto agentes privados sdo mais
motivados por oportunidade de lucro rapido. O governo é importante na determinagao da
escala das operacdes de investimento de longo prazo com beneficios sociais acima das
perspectivas de lucro privado, atuando, portanto, na auséncia de incentivos privados.
Keynes (1936) argumentava em favor da socializagdo do investimento promovida pelo
governo, para assegurar aproximacao ao pleno emprego. Embora ndo observem os limites
a atuagdo estatal previstos pelos marxistas, os pds-keynesianos ressaltam que o papel do
governo ¢ criar um ambiente que reduza fortemente os defeitos do sistema econdmico
sem eliminar suas vantagens

Partindo de uma nog¢ao de que o ambiente socioecondmico precede e interfere nos
comportamentos econdmicos dos agentes, o Estado pode ter um papel na gestdo desse
ambiente, por meio de politicas econdmicas. Com efeito, a formacdo de um ambiente
macroecondmico adequado torna-se necessaria para o desenvolvimento econémico. Para
isso, o Estado tem papel fundamental para a heterodoxia. Mollo e Teixeira (2008)

argumentam, utilizando influéncias heterodoxas que incluem Marx e Keynes, que as

19 De acordo com Mollo (2001), dentro dos debates entre os marxistas, existem correntes que ndo veem
possibilidade de melhoria por meio da atuagdo via Estado, com base na contribuicdo de Miliband, para
quem o Estado € mero braco da burguesia.

34



capacidades macrodindmicas sdo fundamentais. A énfase da literatura sobre capacidades
dinamicas recai frequentemente sobre a analise microeconomica, mas a promocao de
mudancas estruturais requer uma perspectiva macroecondmica, em que um contexto
macrodindmico apropriado ao progresso econdmico e social exerce influéncia decisiva.
Os autores (2008, p. 267) destacam

the importance of a macroeconomic and institutional foundation linking investment,

technology and the macro-management of the economy. Prosperity cannot be regarded

as natural and expected as a matter of course. Nor can it be characterized by an afflux of
new technology, business organization, financial flows, or whatever, unless institutional
environment and historical conditions are proper.

Seja para melhor gerir as condi¢gdes de incerteza, no caso keynesiano, ou para
melhorar a insercdo social dos trabalhadores na relagdo capital-trabalho, no caso marxista,
algumas linhas de politica econdmica podem, como sugerido por Mollo e Teixeira (2008),
ser buscadas para a sustentacdo de ambiente que se coadune aos fundamentos
macroecondmicos verificados nas economias capitalistas. Sdo relevantes uma estrutura
adequada de juros reais para estimular o investimento; uma estrutura de or¢camento
sustentavel sem divida excessiva, com reestruturag@o da divida publica sem pressionar a
taxa de juros; uma taxa de cambio competitiva; um Banco Central com foco na
estabilidade financeira, mas também na producao e no emprego; controle prudencial do
sistema bancario para evitar fragilidade financeira; e regulacdo estatal para inibir a
supremacia financeira sobre a produ¢do. Também a criacdo de condicdes institucionais
de demanda, regulagdo e aprendizado propicia capacidades macrodindmicas importantes
no sistema economico. Nesse sentido, sdo apontados a prioridade ao crescimento com
melhor distribui¢do de renda e riqueza; geracdo de empregos para absorver mao de obra
qualificada e menos qualificada do exército industrial de reserva; criacao de sistema de
seguridade de massa; reforma do sistema tributario para reduzir incidéncia de impostos
sobre classes de menor renda; e estratégias de longo prazo para financiar projetos de

investimento publicos, principalmente em infraestrutura, satde, educacdo e P&D.

1.6. Comentarios Finais
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Os fundamentos microecondmicos na abordagem ortodoxa podem ser revistos
com base em argumentos presentes até na escola neocldssica. No entanto, os conceitos e
a formulag@o teorica trazidos por Marx e Keynes elucidam aspectos essenciais do sistema
capitalista que tornam necessario o entendimento de fundamentos macroeconémicos para
o comportamento microecondmico. As abordagens marxista e pds-keynesiana definem o
papel e o comportamento dos agentes econdmicos a partir de um contexto macro,
respectivamente, a evolugdo capitalista fundada na lei do valor ou permeado pela
incerteza que permeia as decisdes econOmicas em economias monetarias. Essas
abordagens heterodoxas permitem compreensdo mais ampla da complexidade existente
no capitalismo.

As nocdes avancadas por Marx e Keynes sdo uteis ao entendimento das limita¢des
ao desenvolvimento econdmico no capitalismo e a avaliacdo da pertinéncia de politicas
econdmicas conducentes ao crescimento ou que mitiguem os efeitos da instabilidade e da
desigualdade inerentes ao sistema. Diferentemente da perspectiva neoclassica, que nao
admite intervencdes estatais ou as delimita a momentos de estabiliza¢do de curto prazo,
as duas correntes heterodoxas reconhecem possibilidades de atuagdo concreta do Estado
no desenvolvimento, em particular para agir sobre o contexto macroecondmico que afeta

o comportamento dos agentes.
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Capitulo 2. Elementos da firma, do investimento e da industria
inspirados em Marx e Keynes

2.1. Introducgao

O ambiente macroecondémico torna-se fundamental para o desenvolvimento
econdmico também quanto ao papel da atuacdo estatal na estrutura produtiva. As relagdes
entre a macroeconomia e as agdes dos agentes tornam-se mais claras com a compreensao
dos limites e instabilidades existentes no capitalismo. Outrossim, o entendimento sobre
as caracteristicas das agdes dos agentes econdmicos ganha novo relevo com base em
outros fundamentos.

Alguns elementos tedricos com base em Marx e Keynes destacam-se na
justificativa tedrica do comportamento das firmas, incluindo as relacdes na esfera
produtiva e financeira quanto ao investimento e a reprodu¢do ampliada nas economias
capitalistas. Esses elementos distinguem-se de algumas nog¢des influentes na nova
economia institucional. Os conceitos derivados de Marx e Keynes sdo importantes para
definicdes da natureza da firma e da acumulacdo em meio a desigualdade e incerteza.
Tornam-se relevantes diversos aspectos do investimento e a preocupagdo com a
composi¢do setorial da economia.

Além desta introducdo, o capitulo divide-se em secdes que tratam de discussdo
teorica sobre aspectos fundamentais para a noc¢do de firma e do investimento ¢ da
composi¢do setorial da economia inspirados em Marx ¢ Keynes e formulagdes com
fundagdo nesses autores. Inicialmente, discorre-se brevemente sobre a nogdo da firma na
nova economia institucional e algumas criticas a essa perspectiva. Na se¢do 2.3, sdo
examinados o conceito de firma em Marx e os elementos da acumulagdo de capital com
base nessa perspectiva. Na secdo 2.4, sdo discutidos a firma em Keynes, nos pos-
keynesianos e o papel do investimento no contexto das economias monetarias de
produgdo. A secdo 2.5 articula elementos da firma, do investimento ¢ da analise setorial
no capitalismo com fundamento nas contribui¢gdes de Marx e Keynes estudada. Por fim,

sdo feitos comentarios finais a discussao apresentada.
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2.2.Nog¢ao de firma na nova economia institucional e perspectivas
alternativas

A nova economia institucional tem desenvolvido explicacdo influente para uma
renovada teoria da firma na perspectiva ortodoxa. A nogdo de custos de transacdo
permitiu a teoria neocldssica explicar a possibilidade tedrica da firma no capitalismo, a
partir das contribuigdes como as de Coase (1937) e Williamson (1985, 2002). Para além
de fungdes e fatores de produgdo nas explicacdes tradicionais marginalistas, essa
perspectiva enfatiza a organizagdo, a governanga, os contratos e os direitos de propriedade
a partir das transagdes na economia?’,

Para Coase (1937), os mercados e as firmas sdo modos alternativos de
coordenac¢do na alocagdo de recursos, em que a firma suplanta o mecanismo de mercado
por meio do comando sobre os recursos na economia. A alocacdo por meio do
planejamento ou comando, em contraste com a utilizacdo direta do mercado, estd
associada ao fato de que o uso do mecanismo de pregos relativos tem custos. Sdo gastos
recursos para descobrir os precos relevantes via processo de negociagdo e
estabelecimento de comportamento contratual. O comando, pelo qual uma parte segue a
direcdo de outra, diminui a necessidade de continuas e custosas renegociagdes e
reformulacdes de contratos. As instituicoes econdmicas, como a firma, economizam
recursos no que respeita aos custos de contratar via mercado, embora ndo os eliminem.

Williamson (1985, 2002) denominou custo de transa¢do esse dispéndio de
recursos para realizar trocas e, por meio desse conceito e de outros, tornou-se um dos
expoentes da chamada nova economia institucional. Para Williamson, deve ser feita
reconceitualizagao da firma como estrutura de governanga, ndo como funcao de producdo
como na “science of choice tradition”. A unidade de analise ¢ a transacdo, enquanto os
agentes apresentam racionalidade limitada frente a contratos limitados e oportunismo. As
transacdes sdo planejadas para economizar frente aos custos de conhecimento e
computagdo associados a racionalidade limitada e para proteger as transagdes do
oportunismo dos agentes. De acordo com Williamson (2002, p .174, grifos no original),
o estudo da governanga “also appeals to bounded rationality, but the main lesson for the

science of contract is different: All complex contracts are unavoidably incomplete”.

20 Para Coriat € Weinstein (2010), de Coase a Williamson, passando por Alchian e Demsetz, a concepgdo
contratual da firma apresenta-se hoje como a nova ortodoxia sobre o tema.
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As principais dimensdes por meio das quais as transagdes se diferenciam para
Williamson sdo a especificidade, a incerteza ¢ a frequéncia. A maior especificidade dos
ativos e a maior frequéncia com que as transagdes devem acontecer sdo determinantes
para a escolha de integrar as transagdes a estrutura da firma. A racionalidade limitada se
refere na realidade a incompletude dos contratos e a ocorréncia de comportamento
oportunista dos agentes, ja que os contratos ndo podem prever todas as possibilidades e
os agentes podem encontrar meios de obter vantagens sobre os outros.

A escolha entre modos distintos de contratacdo tem como critério a economia de
custos de transacdo, bem como a avaliagdo das diferencas entre custos de transacdo
envolve comparagdo institucional. Assim, a verificacdo de custos relativos a
especificidade de ativos, racionalidade limitada e oportunismo explicam a integracdo
vertical e o surgimento de modos de organizacgdo hierarquicos como a firma. As firmas,
para Williamson, sdo compreendidas como unidades administrativas ou hierarquias, ao
invés de unidades de producdo, identificadas com determinadas fun¢des de producio,
como na teoria marginalista convencional. Assim, a producdo por meio da integracdo
vertical das operacdes ndao se desenrola por motivos tecnologicos, mas sim por
necessidade associada a governanga. A “science of contracts” proposta ndo indica
oposi¢ao entre hierarquias e mercados, mas sim pretende analisar as situagdes em que €
preferido um ao outro.

Apesar da influéncia sobre a visdo dominante em Economia, a perspectiva dos
custos de transacdo ndo estd isenta de criticas. Hodgson (1998) contesta essa teoria
contratual da firma e avalia que o impeto para o desenvolvimento de teoria da firma
baseada em competéncias advém da insatisfacdo com a explicacdo exclusiva pelos custos
de transacdo ou com os argumentos calcados na logica desses custos. Hodgson identifica
trés problemas presentes na visdo contratualista. As transagdes entre individuos
atomisticos maximizadores com preferéncias independentes sdo o ponto de partida
analitico, o que negligencia os limites dos contratos e das trocas e das relacdes ndo
contratuais. A analise da firma ¢ reduzida a contratos entre individuos, com preocupagio
apenas na escolha de governanca, minimizagdo de custos de transacdo e eficiéncia
alocativa, o que retira énfase da producdo, da acumulagdo e do crescimento e separa
producdo e tecnologia das estruturas de governanga ou custos de transagdo. Existe
também foco maior em explicacdes baseadas em estatica comparativa, principalmente

pela comparacdo dos custos de transacdo entre diferentes arranjos organizacionais,
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levando a tratamento inadequado dos aspectos dindmicos como aprendizado, inovagao e
desenvolvimento tecnologico.

O distanciamento frente a consideragdo da esfera da produgdo parece constituir
elemento limitador da visdo dominante quanto a firma. Dunn (2002) reavalia a nogéo de
custos de transagdo e reconhece que a abordagem contratual sustenta preocupagdo
excessiva com mercados e trocas, negligenciando a principal atividade das firmas, que ¢
a organizacdo ¢ a execugdo da producdo. De fato, argumenta Williamson (1985, p. 87)
que “in the beginning there were markets”.

Chandler (1992) também discorda da concepgdo de que as transagdes sejam a
unidade de analise. Para o autor, a firma, com seus ativos fisicos e humanos, deve ser a
unidade de analise, sendo definida como um conjunto de capacidades organizacionais. A
especificidade dos ativos continua significativa, mas a natureza da estrutura fisica e das
habilidades ou capacidades ¢ mais importante do que a racionalidade limitada e o
oportunismo para moldar as decisdes de internalizar transagdes, em especial no longo
prazo, e determinar os limites entre a firma e o mercado.

As decisdes da firma na perspectiva contratual parecem mais voltadas para a
escolha das transagdes a integrar a organizacdo do que as decisdes estratégicas € o
aprendizado das firmas. Mesmo que Williamson se contraponha a denominada tradigao
da escolha e tenha como referéncia a racionalidade limitada de Simon (1957), os
fundamentos neocléssicos relacionados a teoria da agéncia e direitos de propriedade sdo
predominantes na abordagem contratual, conforme Coriat ¢ Weinstein (2010), faltando
abordar a gestdo das informagdes, a criagdo e gestdo dos conhecimentos e habilidades e
a gestao dos conflitos de interesse. Também Simon (1991), do ponto de vista a teoria das
organizagdes entende como incompleta a nova economia institucional e nota a falta
mecanismos organizacionais como autoridade, identificag¢@o e coordenacdo, em beneficio
da explicagdo com base nos conceitos de agéncia, informacdo imperfeita, custos de
transacdo e oportunismo da economia neoclassica.

Entre as nogdes alternativas da firma podem ser buscadas contribuigdes tedricas
inspiradas em Marx e Keynes. Além de constituir contraponto a visdo dos custos de
transacdo, podem ser notadas contribuigdes para o entendimento ampliado da natureza da
firma no sistema capitalista ou economia monetaria de produgdo. Aspectos importantes
da acumulacdo e do investimento nesses autores revelam caracteristicas significativas do

comportamento das firmas.
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2.3. Firma e acumulacao de capital inspirados em Marx

Nesta secdo, sdo discutidos elementos centrais da firma e da acumulagio de capital
no capitalismo inspirados em conceitos originados na obra de Marx. O modo de produgao
capitalista, para Marx, constitui totalidade complexa em que diferentes esferas da
realidade devem ser analisadas, a produgdo, distribuicdo, troca e consumo. A partir dessa
perspectiva, existe uma predominancia da produg@o, em decorréncia da forma como ¢
gerado o excedente na economia, sem que os outros momentos percam sua unidade
dialética ou deixem de ter importancia e interagdo entre si ¢ com a esfera produtiva. Nos

Grundrisse, Marx (1857/58, p. 75-76, grifos no original) assevera que:

O resultado a que chegamos ndo é que producdo, distribui¢do, troca e consumo sdo
idénticos, mas que todos eles sdo membros de uma totalidade, diferengas dentro de uma
unidade. A producdo estende-se tanto para além de si mesma na determinagdo antitética
da produg¢do, como sobrepée-se sobre os outros momentos. E a partir dela que o processo
sempre recomega. (...) Uma produgdo determinada, portanto, determina um consumo,
uma troca e uma distribuicdo determinados, bem como relagdes determinadas desses
diferentes momentos entre si. A produgdo, por sua vez, certamente é também
determinada, em sua forma unilateral, pelos outros momentos. (...) Ha uma interagcdo
entre os diferentes momentos. Esse é o caso em qualquer todo organico.

Nesse todo orgénico, ¢ possivel destacar elementos relacionados ao conceito de
firma que constituem base importante para a compreensdo do capitalismo
contemporaneo. Marx, no Livro I de O Capital (1867), pretendeu analisar o processo de
producdo do capital. Na Parte 4, sobre a producdo de mais-valia relativa, ¢ tratada a
génese da forma verdadeiramente capitalista da organizacdo do trabalho, que passa a ser
subsumido ao capital. O Livro I de O Capital (1885) discute mais detidamente o processo
de circulagdo do capital e revela como a firma se comporta no capitalismo em diversos
aspectos, em especial quanto ao capital produtivo. Ja no Livro III (1894), sobre o processo
global de producao capitalista, sdo tratados aspectos da concorréncia e das financas que
influenciam o comportamento no capitalismo.

E possivel notar conjunto de autores que tomaram Marx como referéncia para
tratar de comportamentos individuais em Economia e outras areas das Ciéncias Sociais e
desenvolveram formulagdes para contestar o materialismo dialético na obra de Marx.

Utilizando diferente método, com base no formalismo matematico, escolha racional, na
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filosofia analitica € na economia neoclassica, entre outras influéncias ndo marxistas,
como salientam Boffo (2012) ¢ Howard e King (1992)?!, esses autores recebem
frequentemente a denominagdo de marxistas analiticos, mas também de marxistas de
escolha racional, subgrupo que lanca mao exclusivamente do individualismo
metodoldgico na definicdo de microfundamentos, abandonando a teoria do valor. Com
modifica¢des nos modelos neoclassicos de equilibrio geral, mercado de trabalho e outros,
foram desenvolvidos resultados diferentes da abordagem neoclassica que apresentavam
situacoes de exploracdo e luta de classes na esfera da circulacdo, como, por exemplo, em
Roemer (1981)*2.

Torna-se importante entender, como descrito no capitulo anterior, que essa
perspectiva apresenta método inconcilidvel ao de Marx e parece acrescentar menos
elementos a abordagem do préprio autor. Como sao buscados elementos das firmas dentro
do paradigma desenvolvido por Marx, essas interpretagdes fogem ao escopo do trabalho.
Ainda assim, Goldstein (2006) argumenta que, descartadas determinadas posi¢des
fundamentalistas, como a do individualismo metodolégico, sdo importantes os
comportamentos microecondomicos definidos a partir de Marx, que devem ser integrados
para melhor compreensdo e analise do capitalismo.

Assim, a discussdo a partir de Marx (1857/58, 1867, 1885, 1894), considerando
preocupagdes atuais na teoria econdmica, pode ser empreendida de acordo com a forma
como firma estd organizada na economia e com a acumulagdo e o circuito do capital

industrial e seus elementos.

2.3.1. A firma com base em Marx

A firma capitalista tem associag¢@o importante ao sistema que € regido por relagdes
mercantis, pela acumulacdo de capital e pelo objetivo do lucro. Ainda que Marx ndo trate
especificamente da teoria da firma como ¢ compreendido contemporanecamente esse

campo de pesquisa, parece implicita na concep¢ao de Marx a nocdo de firma como locus

2l De acordo com Howard e King (1992, p. 335), “in analysing Marx’s work, the concepts and ideas of
non-Marxian theory have figured prominently, and especially those of analytical philosophy, mathematical
model-building, modern psychology and neoclassical economics. Rational choice Marxism is therefore
clearly revisionist”.

22 As desigualdades nas dotagdes e direitos de propriedade seriam determinantes da exploragdo, a qual
deveria ser combatida em termos morais, para esses autores.
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do processo de trabalho e acumulag@o no capitalismo, por causa do desenvolvimento
historico da relag@o social insita no conceito de capital.

Em razdo da maneira pela qual se produz o lucro no capitalismo, a analise de Marx
(1867) ¢ centrada na produg@o de mais-valia ou mais-valor?®, que s6 ocorre por meio do
trabalho produtivo, gerador de excedente. A relacdo social vinculada a essa forma de
geracdo e apropriagdo de valor fornece conteudo ao conceito de modo de produgdo
capitalista’®. Nessa relagdo social, a firma produtiva adquire alguns contornos gerais, que
independem da mercadoria especifica produzida, mas que a posicionam no centro da
produgdo de valor da economia.

O trabalho, independentemente da formacgao social, corresponde a transformagao
ou a metabolismo entre os seres humanos e a natureza, em que o mundo natural ¢
consciente e intencionalmente modificado®. Os elementos mais simples do processo de
trabalho sdo o trabalho em si, atividade pretendida conscientemente; o objeto sobre o qual
atua o trabalho; e os instrumentos do trabalho. Compreendendo os meios de producéo e
sendo resultado de trabalho anterior, os objetos trabalhados sdo matérias-primas,
enquanto os instrumentos sdo ferramentas, maquinas e infraestrutura associada ao
processo.

No processo de trabalho especificamente capitalista, Marx mostra elementos da
organizagdo da produg¢do na qual os meios de produgdo e a forga de trabalho sdo
comprados pelo capitalista no mercado. A forga de trabalho ¢ consumida por meio da
supervisdo e controle do capitalista, que detém a propriedade do produto realizado. Marx

(1867, p. 262) entende que:

Como processo de consumo da for¢a de trabalho pelo capitalista, o processo de trabalho
revela dois fenomenos caracteristicos. (...) O trabalhador labora sob o controle do
capitalista, a quem pertence o seu trabalho. (...) Em segundo lugar, porém, o produto é
propriedade do capitalista, ndo do produtor direto, do trabalhador.

Ao mesmo tempo em que gera valores de uso, esse processo implica valorizagdo,

resultando em valor acima do que foi contratado, por causa do valor adicional criado pelo

23 A tradugdo mais-valor tem sido utilizada pela edigdo da Boitempo das obras de Marx e Engels de acordo
com a Marx-Engels-Gesamtausgabe (MEGA).

24 Segundo Harvey (1982, p. p. 25), “by the capitalist mode of production he often means the characteristic
form of the labour process under the class relations of capitalism (including, of course, the production of
surplus value), presuming production of commodities for exchange. This is the main way in which Marx
uses the concept throughout Capital”.

25 Lukécs (1984) ressalta como caracteristica ontoldgica do ser social esse por teleoldgico do trabalho.
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trabalho, frente ao que foi pago como forga de trabalho. O capital tem comando sobre a
for¢a de trabalho, que ndo tem outro meio de subsisténcia sendo apresentar-se para a
venda no mercado de trabalho. Também o capital tem comando sobre o trabalho, ao ditar
o ritmo ¢ a forma de produzir.

No processo de valorizacdo, o capitalista almeja produzir ndo apenas um valor de
uso, mas obter mais valor, o que advém do processo de trabalho produtivo que gera
mercadorias com maior valor do que foi contratado como capital, pela extracdo de mais-

valia. Marx (1867, p. 263) define que:

Na produgdo de mercadorias, o valor de uso ndo é, de modo algum, a coisa qu’on aime
pour lui méme [que se ama por ela mesma]. (...) [O capitalista] quer produzir ndo s6 um
valor de uso, mas uma mercadoria,; ndao so valor de uso, mas valor, e ndo so valor, mas
também mais-valor.

Desse modo, o processo de producdo mostra unidade entre geracao de valor e de mais-
valia?®,

Esses elementos do processo de trabalho indicam alguns tragos das firmas no
capitalismo. Para Hodgson (2001) e Cabello (2014), a defini¢do da firma para Marx pode
ser entendida como uma instituicdo na qual: o trabalhador trabalha sob o controle do
capitalista, a quem pertence o trabalho realizado; o produto ¢ propriedade do capitalista,
ndo do trabalhador; e as firmas produzem mercadorias para venda em busca de lucro.

As nogoes relacionadas ao processo de trabalho e a concepgao da firma devem ser
interpretadas em conjunto também com outras caracteristicas, como a cooperacgdo, a
divisdo do trabalho e a maquinaria. Marx, ao discutir a produ¢do de mais-valia relativa,
na Parte IV de O Capital (1867), mostra algumas caracteristicas que podem ser proprias
das firmas industriais e da especificidade da industria de transformacdo no capitalismo.

Na explicagdo do avango das forgas produtivas e da produgdo capitalista®’, sdo
estudados avangos organizacionais, como na cooperagdo e¢ na divisdo do trabalho, e
tecnologicos, como o uso de maquinas e automagdo. A produgdo capitalista s6 pode
comecar quando determinado capital individual, ou firma, ocupa nimero consideravel de
trabalhadores, ou seja, “o processo de trabalho aumenta seu volume e fornece produtos

numa escala quantitativa maior que antes” (ibid., p. 397).

26 Segundo Marx (1867, p. 273): “O processo de produgdo, como unidade dos processos de trabalho e de
formag@o de valor, é processo de produgdo de mercadorias; como unidade dos processos de trabalho e de
valorizagdo, ele € processo de producdo capitalista, forma capitalista da producdo de mercadorias.”

27 Especialmente na discussio sobre a produ¢io de mais-valia relativa, em Marx (1867, Parte Quarta).
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A cooperacdo e a divisdo do trabalho, que sdo verificadas ao longo da historia,
adquirem dimensdo ampliada e sistematica na organiza¢do do processo de trabalho no
capitalismo, em razao da disponibilidade de mao de obra assalariada em grande numero.
No processo de acumulacdo e concorréncia, a cooperagao torna-se cogente, uma vez que
o poder coletivo do trabalho deve ser utilizado para produzir de acordo com o tempo
socialmente necessario. Para Marx (ibid, p. 400), a “forma de trabalho dentro da qual
muitos individuos trabalham de modo planejado uns ao lado dos outros ¢ em conjunto,
no mesmo processo de producdo ou em processos de producdo diferentes porém
conexos[,] chama-se cooperagao”.

Passa a ocorrer tanto a elevagdo da for¢a produtiva individual quanto a criacdo de
uma forca produtiva nova, derivada do trabalhador coletivo, sem que se majorem os
salarios individuais. Verifica-se que “a forca produtiva especifica da jornada de trabalho
combinada ¢ a for¢a produtiva social do trabalho ou forga produtiva do trabalho social.
Ela deriva da propria cooperacdo. Ao cooperar com outros de modo planejado, o
trabalhador supera suas limitagdes individuais e desenvolve sua capacidade genérica
[Gattungsvermdgen]” (ibid., p. 405)%8,

No contexto da cooperagdo, a jornada coletiva adquire dimensao social importante
e ndo configura apenas aumento da forga produtiva individual, mas sim for¢a de massas
que supera a soma das jornadas individuais e gera montante mais elevado de valor de uso.

Essa cooperagdo (ibid., p. 401):

surge da fusdo de muitas for¢as numa forca conjunta, o simples contato social provoca,
na maior parte dos trabalhos produtivos, emulagdo e excitagdo particular dos espiritos
vitais [animal spirits] que elevam o rendimento dos trabalhadores individuais (...). A
razdo disso esta em que o homem é, por natureza, se ndo um animal politico, como diz
Aristoteles, em todo caso um animal social.

Como escreve Marx®, os animal spirits dos trabalhadores sdo despertados pela
cooperagdo e sdo deslanchados por causa da natureza humana de animal social.
Para Marx, duas condi¢des para a cooperagdo estdo associadas ao capitalista. Para

a organizacao cooperativa, necessita-se de escala e capital minimos, ja que (ibid., p. 405)

a “concentracdo de grandes quantidades de meios de produgdo em mios de cada

28 Nesse caso, a traducdo da edigdo inglesa refere-se a “develops the capabilities of his Species”, ou seja,
enquanto desenvolve a capacidade como ser social.

29 A versdo original em alemdo continha o uso por Marx da expressdo animal spirits em inglés, que foi
mantida na tradug@o recente em portugués
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capitalista € (...) a condicao material para a cooperacao de trabalhadores assalariados, e a
extensdo da cooperagdo, ou a escala da produgdo, depende da amplitude dessa
concentracao.”

Ao mesmo tempo, a partir da cooperacdo ¢ da escala ampliada com muitos
assalariados, o comando ¢ a dire¢@o do capitalista tornam-se condigdo para a execugdo do
processo de trabalho, situagdo na qual a subsung@o do trabalho ao capital se torna real.
“Essa fun¢do de diregdo, supervisdo e mediagdo torna-se fun¢do do capital assim que o
trabalho a ele submetido se torna cooperativo” (ibid., p. 406). Como processo de
valorizagdo e produgdo de mais-valia, essa autoridade ¢ direcionada para disciplinar a
resisténcia dos trabalhadores e incorpora-los a relagio social do capital®’, bem como para
controlar a utilizacdo adequada, ou eficiéncia, dos meios de producdo. Como processo
social de trabalho para geracdo de valores de uso, a conexdo entre os trabalhadores e sua
unidade no corpo produtivo reside externamente sob o controle do capital. Dessa forma,
entende Marx (ibid., p. 408) que o “capitalista ndo ¢ capitalista por ser diretor da industria;
ao contrario, ele se torna chefe da industria por ser capitalista. O comando supremo na
industria torna-se atributo do capital (...)”. Esse controle despotico, associado a lei do
valor (determinado pelo tempo de trabalho socialmente necessdrio) e imposto pela
concorréncia, possibilita aumento na acumulac¢do ¢ na divisdo técnica do trabalho (ou
interna a firma).

A importancia da atividade do empreendedor ndo esta, pois, ausente, e figura,
inclusive, como trabalho produtivo, se realizado em atividades produtivas. Marx, em

Results of the Immediate Process of Production (1864, p. 1084)*!, expde que:

As the representative of productive capital engaged in the process of self-expansion, the
capitalist performs a productive function. It consists in the direction and exploitation of
productive labour. In contrast to his fellow-consumers of surplus-value who stand in no
such immediate and active relationship to their production, his class is the productive
class par excellence. (As the director of the labour process the capitalist performs
productive labour in the sense that his labour is involved in the total process that is
realized in the product.)

30 Com o desenvolvimento do capitalismo, o capitalista pode-se desfazer dessa atividade de supervisdo e
entrega-la a um tipo especial de assalariado, gerando separagao entre propriedade e controle.
31 Publicado no Brasil como o Capitulo VI Inédito de O Capital.
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O controle do processo de autoexpansdo torna-se atividade essencial da firma para a
direcdo e a exploragio de trabalho produtivo®2.

Na evolucdo de formas de producdo, a manufatura constitui forma de cooperagao
baseada em divisdo do trabalho com artesanato ou oficios manuais. Aumenta-se a
produtividade dentro da oficina por meio do chamado trabalhador coletivo, formado de
varios trabalhadores que realizam operagdes parciais ou especializadas para o capital e
constituem o item de maquinario da manufatura’’. A execugdo de operagdes parciais (com
a divisao do trabalho e a criacdo de ferramentas adaptadas) de maneira repetida implica
aprendizado e aumento de produtividade, como ja afirmara Smith (1776). Para Marx
(1867), esse aprendizado toma dimensdo ampliada por causa do trabalhador coletivo e
influencia toda a economia®*. A escala (¢ o volume minimo de capital necessario)
expande-se com o maior nimero de trabalhadores e meios de producao.

A divisao do trabalho ocorre em beneficio do capital, que se apropria das
vantagens advindas dessas transformagdes. Os ganhos organizacionais do trabalho
coletivo sdo incorporados sem custo. Desenvolve-se hierarquia das forg¢as produtivas a
partir da classificagdo dos trabalhadores segundo a qualificacdo, para permitir salarios
diferenciados e racionaliza¢do dos custos com capital variavel, o que seria a caracteristica
fundamental da divisdo do trabalho, ressalta Braverman (1974). Ao mesmo tempo,

diminuem-se habilidades individuais por causa da fragmentagdo, simplificacdo e

32 Menos do que a busca da eficiéncia e da diminuicdo de custos, o controle na firma pretende,
principalmente, a incorporagdo e a submissdo dos trabalhadores para a continuidade do trabalho no processo
de valorizag@o. Ver, nesse sentido, Marglin (1974).

33 Marx (1867, p. 423) explica que: “O trabalhador coletivo dispde agora de todas as qualidades produtivas
no mesmo grau de virtuosidade e as despende, ao mesmo tempo, do modo mais econdmico, concentrando
todos os seus orgaos, individualizados em trabalhadores ou grupos de trabalhadores especializados, no
desempenho exclusivo de suas fungdes especificas. A unilateralidade e mesmo a imperfeigdo do trabalhador
parcial convertem-se em sua perfeicdo como membro do trabalhador coletivo.”

34 Nesse aspecto, Tregenna (2013) reconhece o conceito de learning-by-doing na discussdo empreendida
em O Capital. As observagdes de Marx permitem entender economias dindmicas de escala associadas a
divisdo do trabalho e a socializa¢do do trabalho. Com efeito, Marx (1867, p. 414) esclarece “um trabalhador
que executa uma mesma operagdo simples durante toda sua vida transforma seu corpo inteiro num 6rgao
automaticamente unilateral dessa operagdo e, consequentemente, precisa de menos tempo para executa-la
do que o artesdo que executa alternadamente toda uma série de operagdes. Mas o trabalhador coletivo
combinado, que constitui 0 mecanismo vivo da manufatura, consiste de muitos desses trabalhadores
parciais e unilaterais. Por isso, em comparac¢do com o oficio autbnomo, produz-se mais em menos tempo,
ou a for¢a produtiva do trabalhador é aumentada (...). Também o método do trabalho parcial se aperfeigoa
depois de estar autonomizado como func@o exclusiva da pessoa. Como a experiéncia o demonstra, a
continua repeticdo da mesma acdo limitada e a concentragdo da atengdo nessa agdo ensinam a atingir o
efeito util visado com o minimo de dispéndio de for¢ca. Mas como diferentes geragdes de trabalhadores
convivem simultaneamente e cooperam nas mesmas manufaturas, os artificios [Kunstgriffe] técnicos assim
obtidos se consolidam, se acumulam e sdo transmitidos com rapidez (...). A manufatura produz, com efeito,
a virtuosidade do trabalhador detalhista, quando, no interior da oficina, reproduz e leva sistematicamente
ao extremo a diferenciagdo natural-espontanea dos oficios.”

47



especializacdo do trabalho, separando mais os trabalhadores dos meios de producao e
distanciando-os, como individuos, do trabalho social realizado®®. A especializagdo
excessiva, diminuindo o valor da mao de obra, ao gerar mais trabalhadores nao
qualificado, pode implicar também falta de desenvolvimento de habilidades®.

A divisdo do trabalho interna a firma no capitalismo se destaca pelo carater
planejado, a priori, em contraste com a divisdo social do trabalho, que corresponde a
situacdo de anarquia de produtores independentes, com trocas de mercadorias realizadas
a posteriori. Enquanto a divisdo social do trabalho constitui totalidade de formas
heterogéneas de trabalho 1til, trocando-se mercadorias diferentes, Marx (1867, p. 429)
nota que, na divisdo manufatureira do trabalho, “o trabalhador parcial ndo produz
mercadoria” e apenas “o produto comum dos trabalhadores parciais converte-se em

mercadoria”. Dessa forma:

Enquanto a divisdo manufatureira do trabalho pressupde a concentra¢do dos meios de
produc¢do nas mdos de um capitalista, a divisdo social do trabalho pressupoe a
fragmenta¢do dos meios de produgdo entre muitos produtores de mercadorias
independentes entre si.

A economia politica classica, inclusive Smith (1776), ndo reconhecia essa separacdo, que
¢ distintiva do carater capitalista da divisdo manufatureira do trabalho’’. A economia

politica admitiria diferenca apenas de grau. O contraste feito por Marx entre essas formas

35 Segundo Tauile (2001, p. 63), a organizagdo da producgio pelo empresério capitalista estd associada a
atribuicdo de tarefas diferentes a pessoas distintas, implicando a quebra do monopolio do conhecimento do
trabalho sobre o processo de trabalho. O trabalho torna-se menos qualificado. O autor pondera que a defesa
feita por Smith (1776) da divisdo do trabalho pela especializagdo ndo significa que ocorre maior
qualificagdo. As habilidades dos trabalhadores se tornam menores, ao realizarem tarefas mais
especializadas.

36 Para Marx (1867, p. 424), “Em todo oficio de que se apodera, a manufatura cria, portanto, uma classe
dos chamados trabalhadores ndo qualificados, antes rigorosamente excluidos pelo artesanato. Ao mesmo
tempo que se desenvolve, a custa de capacidade total de trabalho, a especialidade totalmente unilateralizada,
que chega ao ponto da virtuosidade ela ja comega a transformar numa especialidade a falta absoluta de
desenvolvimento. Juntamente com a gradagdo hierarquica, surge a simples separacdo dos trabalhadores em
qualificados e ndo qualificados. Para estes tltimos, os custos de aprendizagem desparecem por completo,
¢ para os primeiros esses custos s30 menores, em comparagdo com o artesdo, devido a fungao simplificada.
Em ambos os casos diminui o valor da for¢a de trabalho. Excegdes ocorrem na medida em que a
decomposig@o do processo de trabalho gera fungdes novas e abrangentes que no artesanato nao existiam,
ou pelo menos ndo na mesma extensdo. A desvalorizagdo relativa da forca de trabalho, decorrente da
eliminagdo ou reducgdo dos custos de aprendizagem, implica imediatamente uma maior valorizagdo do
capital, pois tudo o que encurta o tempo de trabalho necessario para a reprodugdo da forga de trabalho
estende, a0 mesmo tempo, os dominios do mais-trabalho”.

37 Para Marx, em Smith a divisdo social do trabalho teria distingdo apenas subjetiva da divisdo do trabalho
na manufatura, sendo mais dificil de observar diretamente os ramos da producéo fora do espago da oficina.
Marx destaca que existe discrepancia essencial entre as duas formas de divisao do trabalho.
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de divisdo do trabalho suscita implicitamente a possibilidade de supor outras formas de
controle e regulacdo social conscientes do processo social de producdo®®.

A base ainda existente de oficio manual da manufatura, que conferia certa
autonomia ao trabalhador, pdde ser eliminada com a introdugdo da maquinaria na
industria moderna, na qual a produgdo ¢ revolucionada pelos meios e instrumentos de
trabalho, e ndo apenas pela forca de trabalho. As caracteristicas de subjetividade da
especializacdo e das habilidades humanas sdo substituidas pelo processo objetivo de
relagdes entre numero, tamanho e velocidade das maquinas, que levam a automagao na
grande industria. Responsavel pela Revolugdo Industrial do século XVIII*, a maquina-
ferramenta ¢ elemento central da industria e constitui mecanismo que “executa com suas
ferramentas as mesmas operacdes que antes o trabalhador executava com ferramentas
semelhantes” (ibid., p. 447-48). Concretiza-se transferéncia das habilidades e
conhecimento produtivo humanos da esfera do trabalho para a do capital.

A habilidade do trabalhador ¢ transferida, com a ferramenta de trabalho, para a
maquina, tornando a capacidade de rendimento da ferramenta emancipada das limitagdes
pessoais da forca humana de trabalho. Supera-se, desse modo, a base técnica da divisdo
do trabalho na manufatura. Utilizando-se a poténcia proveniente da maquina motriz e
eliminando também os limites fisicos da forca humana, diversas maquinas-ferramentas
podem ser movidas ao mesmo tempo. Por meio da divisdo do trabalho na grande industria,
reaparece a cooperagdo peculiar 8 manufatura, com a combinacdo de maquinas parciais
que engendra o sistema de maquinaria. A produgdo mecanizada atinge forma mais
desenvolvida com o sistema articulado de maquinas de trabalho movidas por um
autdémato central via maquinaria de transmissao. Assim, na perspectiva dialética de Marx,
o autdmato mecanico torna-se sujeito e os operarios, objeto do processo de trabalho,

invertendo-se a situacdo anterior. Enquanto na manufatura e no artesanato o trabalhador

3% Marx (1867, p. 430), embora ndo elabore sobre outras possibilidades, limitando-se a ressaltar formas
sociais anteriores ao capitalismo, nas quais existe divisao social do trabalho submetida a planejamento e
autoridade, sem divisdo manufatureira do trabalho (como as comunidades indianas, ou ainda as corporagdes
de oficio), indica como existe aversdo ao pensamento sobre alternativas: “a mesma consciéncia burguesa
que festeja a divisdo manufatureira do trabalho, a anexago vitalicia do trabalhador a uma operagdo
detalhista e a subordinagdo incondicional dos trabalhadores parciais ao capital como uma organiza¢do do
trabalho que aumenta a forga produtiva denuncia com o mesmo alarde todo e qualquer controle e regulagao
social consciente do processo social de produ¢do como um ataque aos inviolaveis direitos de propriedade,
liberdade e a ‘genialidade’ autodeterminante do capitalista individual”.

39 Essa inovagdo, emblematica no caso da méaquina de fiar, seria mais importante do que as partes do
maquinario utilizadas como fonte de for¢a motora, como a maquina a vapor, ou os mecanismos de
transmissdo. A maquina a vapor ndo originou a Revolucdo Industrial, mas as maquinas-ferramentas
geraram demanda para aquela maquina, para substituir a for¢a motriz humana, que ¢ limitada.
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se serve da ferramenta, na fabrica ele serve a maquina®. Ademais, a maquina associa-se
ao prolongamento (por meio da necessidade técnica e econdmica de utilizar a0 maximo
a maquina) e a intensificacao (pela diminui¢@o da porosidade do trabalho) da jornada de
trabalho.

A firma industrial apresenta caracteristicas proprias no capitalismo em
decorréncia da subsuncdo real do trabalho ao capital. O assalariamento, que esta
associado a subsungao formal, ndo transforma a esséncia do processo de trabalho. Marx
(1864) revela que a subsungdo se torna real quando os capitalistas reorganizam o processo
de trabalho para a extracdo de mais-valia relativa, por meio da utilizagdo das maquinas-
ferramentas, ocorrendo assim a forma especificamente capitalista de producdo. As
mudangas tecnologicas, como a evolugdo da maquinaria e o uso sistematico da ciéncia no
processo produtivo, estdo vinculadas a essas relacdes sociais.

A maquinaria e a mecanizagdo tornam-se centrais para o desenvolvimento
econdmico e se desenvolvem com a expansdo da firma essencialmente capitalista. A
grande industria criou base técnica adequada ao incorporar a produ¢do maquinas por meio
de maquinas. A industria de transformacgdo, que produz as maquinas e equipamentos,
ganha relevo para a expansao dos meios de produgdo e para economia como um todo.

Desse modo, Marx (ibid., p. 532) assinala que:

Com o desenvolvimento do sistema fabril e o conseguinte revolucionamento da
agricultura, ndo so se amplia a escala da produ¢do nos demais ramos da industria
como também se modifica seu carater. Por toda parte torna-se determinante o
principio da produgdo mecanizada, a saber, analisar o processo de produgcdo em
suas fases constitutivas e resolver os problemas assim dados por meio da
aplica¢do da mecdnica, da quimica etc., em suma, das ciéncias naturais. Logo, a
maquinaria se impde, ora neste, ora naquele processo parcial no interior das
manufaturas.

Os encadeamentos gerados pela atividade industrial tornam-se essenciais para o
desenvolvimento das forgas produtivas. O efeito intersetorial da induistria, ao penetrar em
processos produtivos de outras atividades, ¢ igualmente ressaltado por Marx (ibid., p.

516):

40 Cabe notar que Marx ndo acredita que o processo histérico de subordinagdo do trabalho tenha ocorrido
sem contestagdes. A acgdo violenta de empresarios e do Estado, além de praticas de roubo e espoliagdo
foram marcantes.
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A medida que a indistria mecanizada, com um nimero de trabalhadores
relativamente menor, fornece uma massa cada vez maior de matérias-primas,
produtos semiacabados, instrumentos de trabalho etc., a elaboragdo dessas
matérias-primas e produtos intermediarios se divide em intimeras subespécies e
incrementa, assim, a diversidade dos ramos da produgdo social. A industria
mecanizada impulsiona a divisdo social do trabalho muito mais do que a
manufatura, pois amplia em grau incomparavelmente maior a for¢a produtiva
dos setores de que se apodera.

Ainda que se dissemine no capitalismo, o processo de mecanizacdo tem
contradi¢des e limites, assim como impactos significativos sobre o emprego. A
produtividade da maquina é medida pelo grau em que substitui a for¢a humana de
trabalho. O valor da maquina deve superar a economia com gastos salariais. Assim, (ibid.,

p- 480):

Na aplicagdo da maquinaria a produgdo de mais-valor reside (...) uma
contradi¢do imanente, ja que dos dois fatores que compdem o mais-valor
fornecido por um capital de dada grandeza, um deles, a taxa de mais-valor,
aumenta somente na medida em que reduz o outro fator, o numero de
trabalhadores. Essa contradi¢do imanente se manifesta assim que, com a
generalizacdo da maquinaria num ramo industrial, o valor da mercadoria
produzida mecanicamente se converte no valor social que regula todas as
mercadorias do mesmo tipo.

Com a cristalizacdo do novo tempo socialmente necessario de trabalho para determinada
mercadoria, os ganhos com monopolio temporario da tecnologia anterior exaurem-se
(comparativamente a situag@o anterior). Como consequéncia, ha queda na taxa de lucro
da firma, que aumentou a composicao do capital constante frente ao capital variavel, ndo
obstante possa haver aumento da massa de lucros, o que importa para o capitalista.
Dessa forma, a firma para Marx pode ser compreendida como categoria decorrente
do desenvolvimento histérico e ndo esta associada apenas a racionalizacdo de custos ou
a ganhos de escala*'. A organizagdo da produgdo por meio da firma capitalista tem
caracteristicas essenciais que a diferenciam de outras formas organizacionais em

diferentes formagoes sociais. O processo de trabalho no capitalismo, alicer¢ado na relagdo

41 Para Cabello (2014), a autoridade e a hierarquia na firma capitalista, bem como a relagido contratual de
emprego, presentes na concepcdo de Marx, estariam proximas da perspectiva de Coase (1937). Também a
firma seria forma de redugdo de custos para Coase ¢ Marx, possibilitando economia com relagdo ao uso do
mecanismo de mercado, para o primeiro, € com respeito a escala de produg@o, para o segundo. A perspectiva
historica de Marx diferenciar-se-ia da abordagem em termos logicos (e atemporais) de Coase. Como
discutido, do ponto de vista de Marx, a firma nao se justifica pela eficiéncia, mas sim pela atuacdo essencial
no processo de trabalho capitalista.
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de valor, ¢ central para explicacdo de Marx e fornece diversos elementos teéricos para a
interpretagdo da firma, em aspectos como hierarquia e controle, qualificacdes e
capacidades e divisdo do trabalho no sistema capitalista*’. A concepgdo da firma, no
entanto, ndo deixa de revelar contradigGes associadas a lei do valor, como a relagdo entre
o trabalho individual abstrato e menos qualificado® e os animal spirits advindos da

cooperagdo e da divisdo do trabalho na firma capitalista.

2.3.2. Elementos da acumulacdo de capital

Além da organizacdo interna, o circuito ou ciclo de circulagdo do capital, em que
sdo analisadas as fases ou metamorfoses do processo de valorizacdo, e a interagdo entre
diversas formas de capital também fornecem elementos para o entendimento da firma e
do capital individual. As metamorfoses do capital, nos estagios D-M, P ¢ M’-D’, sdo
discutidas mais minuciosamente no Livro II de O Capital (1885)*. Os conceitos
associados a acumulagdo adquirem carater mais concreto de determinagdo com base na
analise da esfera da circulacdo e da complexidade a ela associada também no Livro III
(1894), podendo ser avaliados de maneira mais sistematica. S3o notadas possibilidades
de interrupcdo das etapas do circuito do capital, o que pode tornar problematico o
processo de valorizagdo. Ainda que toda venda implique uma compra, existe a
possibilidade de que nem toda riqueza seja realizada®. O tempo de rotagdo do capital

torna-se importante para o objetivo da acumulagdo, ja que a maior rapidez com o que o

42 Interpretagdes como a de Ho (2015), que destacam a divisdo do trabalho em autores como Smith, Marx,
Young e Hirschman, muitas vezes deixam de considerar a diferenciagdo fundamental da divisdo do
trabalho. Ho (2015) considera que podem ser encontradas em Smith (1776) duas formas distintas de divisdo
do trabalho, a de operagdes de produgao (division of production operations) e a de especializagdo em
produtos finais (final product specialisation). A diferenga entre as duas formas parece mais relacionada ao
papel das trocas no comércio internacional, se realizadas, respectivamente, em produtos intermediarios ou
finais. Nessa interpretacdo, embora sejam salientados aspectos relevantes da organizagdo produtiva,
permanece a percepc¢do indiferenciada da divisdo do trabalho interna a firma (que pode se estender
internacionalmente) e da divisdo social do trabalho. Destacando efeitos nocivos da especializagdo em certos
elos menos qualificados das cadeias produtivas, Ho avanga ao reconhecer a hierarquia de qualificacdo dos
trabalhadores e a diminuig¢@o da qualificagdo com o desenvolvimento da industria, ainda que considere essa
discussdo pouco comentada na literatura marxista.

43 Como destaca Tauile (2001), que frisa a abstratifica¢do do trabalho.

44 Nessa andlise do circuito, sdo feitas as hipoteses de que as mercadorias sio vendidas a seus valores e que
ndo ha mudanga tecnoldgica.

45 Para Lukdcs (1984, p. 323), “o fato de que da venda de uma mercadoria (M-D) ndo se segue
necessariamente a compra de outra mercadoria (D-M) aponta, na forma de uma casualidade irrevogavel,
para a natureza distinta do processo global diante dos atos individuais. S6 quando o processo global ¢
investigado quanto as suas leis, relativas a totalidade da economia, € que essa apreensao formal deixa de
ser suficiente”
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ciclo inicia e termina aumenta o lucro do capitalista. Também as relacdes setoriais e entre
produgdes com distintos valores de usos sdo observadas.

O capitalista individual adianta capital-dinheiro (D) para comprar mercadorias
(M) na forma de insumos. S3o comprados forca de trabalho (FT), também chamado
capital variavel, e meios de producdo (MP), conhecidos como capital constante, como
maquinas e matérias-primas. Nessa situacdo, o dinheiro funciona ndo como meio de
circulag@o ou pagamento, mas como capital. Esses insumos configuram capital produtivo
que sera transformado no processo de producdo (P), ao final do qual serdo geradas
diferentes mercadorias com maior valor em relagdo ao que foi adiantado, quando vendidas
por dinheiro D’=D+d, em que d representa dinheiro adicional.

Esse valor adicionado, a mais-valia (s) criada, resulta da diferenca entre o que foi
pago como capital varidvel, o salario aos trabalhadores, e o valor gerado pela forca de
trabalho durante o processo produtivo, ou entre o trabalho pago e o ndo pago. Apesar de
parecer que todos os insumos criam valor, essa interpretagdo superficial encobre a relagdo
social de exploracao por tras desse fendmeno, que ¢ a diferenga entre o trabalho pago e o
ndo pago, ja que o valor dos meios de producao ¢ simplesmente transferido para o produto
final e apenas o trabalho vivo gera valor. O lucro serd obtido ao fim do processo, enquanto
os salérios sdo adiantados como capital variavel.

O capital ¢ relagdo que se apresenta como processo, no qual é o dinheiro ou valor
que se autoexpande, de acordo com a producao, apropriagdo e acumulagdo de mais-valia.
E o valor no processo de reproduzir-se como capital. No circuito do capital industrial, o
capital toma diferentes formas, como capital-dinheiro (D), capital produtivo (P) e capital-
mercadoria (M). A esfera da producdo gera mais-valia entre M e M’, enquanto a da
circulagdo ou troca contém o processo de venda de mercadorias, em que ocorre a
realizagdo da mais-valia s. Essas metamorfoses encontram-se integradas pelo movimento
do capital como valor que ¢ produzido, distribuido e trocado. Se alguma parcela da mais-
valia (s) for acumulada para uso como capital, ocorre reprodu¢ao ampliada. No entanto,
a realizagdo da mais-valia pode ndo ocorrer, enquanto a venda D’=D-+d pode trazer
dinheiro adicional que pode ser entesourado, gasto em consumo ou adicionado ao circuito
do capital.

Na relacio D-M, o comprador transforma o dinheiro em mercadorias, os
vendedores, suas mercadorias em dinheiro. Nem todo dinheiro ¢ capital. O dinheiro s6 se
transforma em capital se entrar no circuito de valorizagdo do capital. Parte do dinheiro

vai para o trabalhador, cujo circuito se torna M-D-M, de compra de bens salarios, sem
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constituir uma circulagdo de capital, mas compreendendo o dinheiro como meio de
circulag@o apenas, com a conversdao de uma mercadoria em outra. A etapa D-FT ¢ uma
caracteristica do capitalismo, por causa dos salarios monetarios e do mercado de trabalho,
em que os agentes sdo vendedores independentes, e s6 pode ocorrer se tiver havido o
processo historico de separagio de propriedade dos meios de produgio. E necessario
haver mercados definidos de bens salarios, de meios de produgéo e de forga de trabalho.

Na relacdo D-M, o capital-dinheiro pode estar fundado em lucros retidos, de
propriedade do capitalista industrial, ou pode advir da moeda privada de crédito, que se
situa na base da piramide monetaria na economia capitalista (Brunhoff, 1985). A moeda
de crédito ¢ criada e destruida nas transagdes entre bancos e capitalistas industriais. O
empréstimo do banco para financiar a produ¢ao e a venda de mercadorias ocorre por meio
de emissdo de moeda, sendo que, no final do circuito D-M-D’, esse empréstimo devera
ser pago.

Embora as firmas, de um ponto de vista individual, estejam perseguindo ganho
monetario, cuja expressdo maior, de venda mais cara do que a compra, esta associada ao
capital mercantil e ao capital portador de juros, apenas na esfera da producdo ¢ gerado
valor, o que impde limites ao desenvolvimento de uma economia. A criagdo de valor na
producdo so ¢ efetivada por meio da realizagdo pela venda, o que ¢ incerto. A reproducdo
ampliada ¢ dificultada também pela necessidade de acumular montante suficiente de
capital-dinheiro para ampliar o processo de producdo. Marx reconhece esse requerimento
de capital minimo e admite a necessidade de entesouramento para financiar essa expansao
da escala*®.

Os trés circuitos do capital sdo formados do circuito como um todo, o capital
industrial. Diferentes visdes do processo de reprodugdo do capital podem ser

compreendidas de acordo com cada circuito. Marx (1885, p. 182) argumenta que:

46 Marx (1885, p. 157) expde que: “Como as propor¢des em que se pode ampliar o processo de produgio
sdo determinadas ndo de forma arbitraria, mas de forma técnica, pode ocorrer, e de fato ocorre com
frequéncia, que o mais-valor realizado, embora destinado a capitalizacdo, cresg¢a (sendo, portanto,
acumulado nas proporgdes necessarias), mediante a repeti¢do dos diferentes ciclos, até atingir o volume em
que pode realmente funcionar como capital adicional ou ingressar no ciclo do valor de capital em processo.
O mais-valor imobiliza-se, assim, como tesouro e, sob essa forma, constitui o capital monetario latente.
Latente porque, enquanto imobilizado sob a forma-dinheiro, ndo pode atuar como capital (...). Assim, o
entesouramento aparece aqui como um momento implicito no processo capitalista de acumulagdo, um
momento que lhe ¢ inerente mas, a0 mesmo tempo, dele essencialmente distinto. Pois o proprio processo
de reproducdo ndo é ampliado mediante a formagdo do capital monetario latente. Ao contrario, o capital
monetario latente € aqui constituido porque o produtor capitalista ndo pode ampliar imediatamente a escala
de sua produgdo.”
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o verdadeiro ciclo do capital industrial, em sua continuidade, ndo é apenas a
unidade dos processos de circulagdo e producdo, mas a unidade de todos os seus
trés ciclos. (...) O ciclo inteiro se apresenta para cada forma funcional do capital
como seu ciclo especifico, e cada um desses ciclos condiciona a continuidade do
processo em seu conjunto, o processo ciclico de uma forma funcional condiciona
o da outra. E uma condi¢do necessiria ao processo total de producdo,
especialmente para o capital social, que ele seja simultaneamente processo de
reprodugdo e, assim, ciclo de cada um de seus momentos. Diferentes fracoes do
capital percorrem sucessivamente os diversos estdgios e formas funcionais. Cada
forma funcional, embora nela se expresse sempre outra parte do capital, percorre
seu proprio ciclo ao mesmo tempo que as outras. Uma parte do capital, que muda
e se reproduz sem cessar, existe como capital-mercadoria, que se converte em
dinheiro; outra parte existe como capital monetdrio, que se converte em capital
produtivo; a terceira, capital produtivo, se converte em capital-mercadoria. A
existéncia constante dessas trés formas é mediada justamente pelo ciclo do capital
total que percorre essas trés fases.

Lukacs (1984, p. 323-24) entende que o processo global da reproducdo econdmica
compreendido na unidade desses trés processos, cada qual com trés niveis (os ciclos do
capital-dinheiro, do capital produtivo e do capital-mercadoria) nido se trata de
decomposicdo simplesmente metodologica, mas do fato de que trés processos
econ0micos reais se articulam em conjunto, em um processo unitario. Assim, “a
decomposicdo conceitual ndo é nada mais que um espelhamento no pensamento dos trés
processos da reproducdo: o capital industrial, o capital comercial e o capital monetario”.

Desse modo, a acumulagdo de capital torna-se a aplicagdo de mais-valor como
capital ou a reconversdo de mais-valor em capital. A acumulagao constitui reproducdo do
capital em escala progressiva. Ocorre crescimento tanto no capital constante quanto no
capital variavel, mas em proporgoes diversas. A escala ampliada difere da reproducdo
simples em razdo de o mais-valor ndo ser todo direcionado a gasto capitalista em consumo
proprio e trabalho para satisfacdo de necessidades naturais ou sociais, que constitui renda.
Marx (1867) explica que a concepcao da Economia Politica classica sobre acumulagdo ¢
erronea, ao associar a reprodugdo em escala ampliada com a abstinéncia. Esse processo
deve-se ao investimento, que vai gerar a renda que podera ser poupada posteriormente.

De acordo com a Marx (ibid., p. 670), apresenta-se como imperativo ao capital a
“acumulag¢do pela acumulagio, a produgao pela producao”:

¢

Acumulai, acumulai! Eis Moisés e os profetas! ‘A industria prové o material que a
poupanc¢a acumula’ (...). Portanto, poupai, poupai, isto é, reconvertei em capital a maior
parte possivel do mais-valor ou do mais-produto!
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Marx (1867, p. 690) formula também que, do ponto de vista do capital individual, apenas

a expansdo continua faculta sobrevivéncia da firma:

o desenvolvimento da producgdo capitalista torna necessaria a elevagdo continua do
capital empregado num empreendimento industrial, e a concorréncia impde a cada
capitalista as leis imanentes do modo capitalista de producdo como leis coercitivas
externas. Compele-o a expandir continuamente seu capital para conserva-lo, e so pode
expandi-lo por meio da acumulagdo progressiva.

Cabe notar que a concorréncia refor¢a a necessidade de acumulacdo de capital,
para Marx (1894), em especial na consideracdo da pluralidade de capitais heterogéneos
na dinAmica relacionada a pregos e valores*’. Diferentemente da perspectiva mainstream,
que contrapde a concorréncia a concentragdo, Marx estabelece teoricamente a inclinagdo
do capitalismo para a crescente concentragdo de capitais, em duas dimensdes,
denominadas de concentragdo ¢ centralizacdo, ambas verificadas no processo de
reproducdo em escala ampliada do desenvolvimento econdmico. A concentragdo esta
associada ao aumento de riqueza de um capital individual, e criacdo de novos capitais, ou
do capital social da economia de maneira proporcional*. Ja a centraliza¢do implica a
redistribuicdo de capitais entre os capitalistas, com aumento da propor¢do do capital
social abarcada por determinados capitalistas, ou a concentracdo dos capitais ja

formados®.

47 A concorréncia, conquanto ndo tenha precedéncia légica sobre outros conceitos, desempenha papel
fundamental no sistema tedrico do autor, como também na consideragdo da dindmica de valores e pregos
da pluralidade de capitais no Livro III. Passagem importante de Marx (1857/58, p. 737) evidencia o papel
teodrico da concorréncia, que, embora seja locomotiva fundamental da economia, “ndo estabelece suas leis,
mas ¢ sua executora. Por essa razdo, a concorréncia ilimitada (...) ndo é o pressuposto para a verdade das
leis econdmicas, mas a consequéncia — a forma de manifestagdo em que sua necessidade se realiza.” Possas
(1989, p. 61), ainda que entenda a concorréncia como instancia logica que antecede o valor, admite que “O
capital como valor em processo de auto-expansdo ou que se ‘auto-valoriza’ supde (...) a concorréncia (...)
como a forma necessaria de sua existéncia, entendida a lei do valor quer sob a ética da reprodugao social
do capital, como base para a norma de sua distribuigdo entre setores e Orbitas de a¢do, quer na qualidade de
principio geral das leis de movimento no capitalismo, que ndo podem ser pensadas e se manifestar sendo
mediante a interagdo dos multiplos capitais em presenca.”

48 Marx (1867, p. 728-29) argumenta que “Todo capital individual é uma concentragdo maior ou menor dos
meios de produgdo, com o comando correspondente sobre um exército maior ou menor de trabalhadores.
Cada acumulag@o se torna meio de nova acumulagdo. Ao ampliar-se a massa de riqueza que funciona como
capital, a acumulagdo aumenta a concentragdo dessa riqueza nas méos de capitalistas individuais e, em
consequéncia, a base da produgdo em grande escala e dos métodos de producdo especificamente
capitalistas. O crescimento do capital social realiza-se através do crescimento de muitos capitais
individuais. Nao se alterando as demais condigdes, os capitais individuais e, com eles, a concentragao dos
meios de producdo aumentam enquanto o capital social acresce. Ao mesmo tempo, fracdes dos capitais
originais destes se destacam e funcionam como novos capitais independentes”.

49 J4 a centralizagdo de capitais (ibid. p. 701-02), constitui “a concentragdo de capitais j& constituidos”,
mediante a “supressdo [Aufhebung] de sua independéncia individual, expropriagdo de capitalista por
capitalista, conversao de muitos capitais menores em poucos capitais maiores”
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Na acumulagdo progressiva, a relacdo com a tecnologia ¢ intrinseca para Marx.
Cabe notar que o pensamento de Marx acerca da influéncia da tecnologia sobre a acdo

humana néo deve ser caracterizado como determinista. Marx (1867, p. 446) sustenta que:

A tecnologia desvela a atitude ativa do homem em relagdo a natureza, o processo
imediato de producdo de sua vida e, com isso, também de suas condi¢oes sociais de vida
e das concepgdes espirituais que delas decorrem.

Menos do que considerar a evolugdo das forcas produtivas e da base tecnologica como
determinantes externos da atitude ativa do homem, a tecnologia (e seu estudo) revela as
relagdes sociais e intelectuais vinculadas a produ¢io da vida humana™.

Dessa maneira, Marx (1867, capitulo 23) define duas formas pelas quais acontece
o processo de acumulagdo, sem ¢ com mudanga tecnologica. Na primeira situacdo, ¢
mantida a composi¢do organica do capital, o que implica que a acumulagdo ocorre com
elevacdes proporcionais de capital constante e varidvel. J& se houver progresso
tecnologico, existe substitui¢dao de trabalho vivo por trabalho morto, ou trabalho subjetivo
por objetivo. Nesse caso, causa-se aumento na composi¢do organica do capital, e, dessa
maneira, o capital varidvel ¢ aumentado em propor¢do menor do o capital constante.

O mercado de trabalho tem determinacdes importantes para Marx. Como a
demanda de trabalho ndo ¢ definida pelo volume do capital total, mas por seu componente
variavel, ela decresce progressivamente com o crescimento do capital total. Os
movimentos gerais do salario sdo regulados pela expansdo e contracdo do exército
industrial de reserva, que se regem, por sua vez, pela alternancia periddica do ciclo
industrial. Nao se determinam, portanto, pelo movimento do numero absoluto da
populacdo trabalhadora, mas pela propor¢do em que a classe trabalhadora se divide em
exército ativo e exército de reserva, pelo aumento ou redugdo do tamanho relativo da
superpopulagdo, pelo grau em que ela ¢ ora absorvida, ou liberada.

O aumento da mais-valia relativa ¢ uma das principais agdes para expandir a
extracdo de mais-valia, pelo crescimento da produtividade do trabalho e da queda no valor
dos bens-salarios. O capitalista inovador aufere lucros extras, derivados de mais-valia

extra, ao vender produtos fabricados com métodos e equipamentos mais produtivos que

30 Harvey (2010, p. 193) entende que os elementos descritos nesta citagdo sio momentos distintos do que é
o processo de evolugdo humana: “technologies and organizational forms internalize a certain relation to
nature as well as to mental conceptions and social relations, daily life and labor processes. By virtue of
this internalization, the study of technologies and organizational forms is bound to "reveal" or "disclose"
a great deal about all the other elements.”
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reduzam o custo unitario em termos de valor até o momento em que essa inovagdo seja
imitada e se torne o novo padrido socialmente necessario de valor na economia. Ja o
aumento da produtividade nos setores de bens-salarios possibilita, especialmente, a
diminui¢do do valor geral da forga de trabalho®! e, portanto, o aumento do trabalho
excedente em toda a economia. Ainda assim, Marx argumenta que o capitalista ndo
procura conscientemente quedas especificas em bens-salario, mas busca crescimento da
produtividade em geral, em decorréncia da coergdo advinda da concorréncia™2.

A inovagdo na economia ¢ determinada de maneira endogena, por causa da busca
pelo lucro e pela concorréncia. O resultado da inovagao em geral pode ser entendido pelo
movimento de queda nos pregos, causado por menores valores unitarios. As firmas que
ndo conseguirem produtividade semelhante aos lideres passam a receber menores lucros,
o0 que gera redistribuicdo da mais-valia das firmas com tecnologia inferior para aquelas
com tecnologia superior. As firmas com pior tecnologia, para sobreviver, devem adotar a
nova técnica. Assim, o tempo de trabalho necessario para esse bem ou servigo deve

diminuir. Como escreve Marx (1867, p. 393):

A mesma lei da determinagdo do valor pelo tempo de trabalho, que se apresentou
ao capitalista, juntamente com o novo método de producdo. Sob a forma de que
ele é obrigado a vender sua mercadoria abaixo de seu valor social, for¢a seus
concorrentes, como lei coercitiva da concorréncia, a aplicar o novo modo de
produgado.

Os lucros extraordinarios sdo, portanto, individuais e transitorios, exceto quando atingem
os bens-salarios.

Os ganhos com produtividade podem ndo ser todos extraidos pelo capital. Pode
haver melhoria para os trabalhadores por meio de maior acesso a valores-de-uso, mesmo
com uma taxa de exploracao crescente, como nota Harvey (2010). Igualmente, uma queda
nos salarios que ndo seja equivalente ao aumento da produtividade do trabalho, o que ¢
factivel por ndo haver relagdo entre produtividade marginal e salarios, como na teoria

neoclassica, pode engendrar elevacdo da renda dos trabalhadores.

31O que possibilita 0 aumento da taxa de exploragio, definida pela relagdo s/v, entre mais-valia (s) e capital
variavel (v).

52 Marx (1867, p. 367) explica que “Se um capitalista, individualmente, barateia camisas, elevando a forga
produtiva de trabalho [produtividade], ndo tem ele necessariamente em mira reduzir em determinada
percentagem o valor da forg¢a de trabalho e, consequentemente, o tempo de trabalho necessario, mas, na
medida em que, por fim, contribui para esse resultado, concorre para elevar a taxa geral de mais-valia (...).
As tendéncias gerais e necessarias do capital devem ser distinguidas de suas formas de manifestagdo.”
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Na discussdo empreendida por Marx, o investimento em capital fixo em geral
impde desafios ao processo de acumulagdo. Continuidade, fluidez e velocidade sdo
qualidades essenciais do fluxo de capital. O capital fixo auxilia na fluidez do circuito do
capital, contudo, niio se apresenta como fluido. E forma de capital que precisa ser fixada
para que o resto do capital se mantenha em movimento.

No processo produtivo, Marx diferencia capital constante e variavel, mas também
capital fixo e circulante. O capital fixo, constituido por meios de producao que transferem
valor aos poucos as mercadorias e duram mais de um periodo produtivo (maquinas e
infraestrutura fisica de producdo), contrasta com o capital circulante, que ¢é transferido
integralmente as mercadorias e formado por trabalho e meios de produgao como matérias-
primas, materiais auxiliares e energia. O capital fixo ndo transfere valor de uso as
mercadorias, mas o mantém, enquanto insere parcela de valor na mercadoria.

A depreciacdo do capital fixo torna-se complexa. Marx (1885, capitulo 9) sustenta
que a depreciagdo ¢ a parcela do valor que o capital fixo transfere para o produto a medida
que ¢ utilizado, de acordo com certo grau médio de perda de valor-de-uso. Ja a
depreciagdo moral do capital fixo esta associada a necessidade de substituicdo antes da
exaustagdo fisica do equipamento, por causa da revolugcdo constante nos meios de
producdo, a partir da concorréncia com maquinas mais produtivas e de mais baixo custo.
Dessa forma, o valor do capital fixo n3o estda isento de mudangas no tempo (e
possivelmente no espago)’>.

Para Marx (1867, p. 477), a maquina sofre um desgaste moral, ao perder valor de
troca quando maquinas de mesmo tipo sdo produzidas a custo mais baixo ou maquinas
melhores passam a ser concorrentes. O valor da maquina antiga ja ndo ¢ determinado pelo
tempo de trabalho efetivamente objetivado nela, mas pelo tempo de trabalho necessario
a sua propria reproducdo ou a reprodug¢do da maquina aperfeicoada. De acordo com
Harvey (1982), a defini¢ao de capital fixo de Marx revela aspectos fisicos e economicos

para a mensuragdo do valor dessa espécie de capital. Para Harvey (1982, p. 212):

The capitalist discards a machine not because it is worn out physically, but because a
higher profit can be had by replacing it. The use value of the machine to the capitalist is
that it allows the latter to produce greater surplus value, and this use value, as Marx
clearly recognizes, changes with social circumstances. The economic lifetime of a
machine cannot, therefore, be known in advance, since it depends upon changes in the

33 Harvey (1982, p. 2010) expde que “the value of machinery is in a perpetual state of flux - a conclusion
that is incompatible with a conception of value as 'embodied labour time' but which is surely consistent
with Marx's conception of value as a social relation”.
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design and cost of machinery, the general rate and form of technological change, the
conditions affecting the rate of exploitation of labour power (the ebb and flow of the
industrial reserve army, for example), profit rate differentials under different
technologies within a given line of production, and so on. The lifetime of machines, being
a social determination, is at best variable and at worst quite unpredictable - blown hither
and thither by the winds of competition, the restless search for profit and an accumulation
process that spawns such a dramatic pace of technological change. What began by
seeming a solid material foundation for the analysis of value transfer is transformed by
social processes into a quagmire of uncertainty.

Crotty (1993) também salienta que o capital fixo se desvaloriza com o progresso
técnico. O valor do capital fixo para o capitalista depende da capacidade de extrair mais-
valia do trabalho vivo. Como o progresso técnico reduz os custos unitarios médios e,
assim, abaixa o pre¢o do produto final, havera declinio da mais-valia gerada pelo capital
fixo, o que, portanto, o desvalorizara. Dessa forma, a maneira pela qual o progresso
técnico destrdéi o valor do capital fixo ¢ indissociavel do carater contraditorio da
acumulagio.

O processo de acumulacdo ndo esta associado apenas a forma do capital produtivo,
como se nota no circuito do capital. Outras formas permitem a firma, de um ponto de
vista microecondmico, acumular capital, encurtando ou eliminando a necessidade do
processo produtivo (P), ainda que, de um ponto de vista global, a geragdo de valor se
mantenha apenas nesta tltima esfera. Marx expoe outras formas de capital conforme o
vinculo ao circuito especifico, mas também relaciona essas formas a rendimentos e
fragdes de classe especificos, em que os diversos capitais concorrem por maior parcela
da mais-valia gerada na produgao.

Para Mollo (2011, 2015), o desenvolvimento do crédito e do capital financeiro no
capitalismo permite o desenvolvimento da producdo, mas gera também tensdes na esfera
da circulagdo. O crédito potencializa a concentracdo e centralizagdo de capitais. O crédito,
ao ser tomado pelo capitalista industrial, intensifica a produgao e agiliza a reproducdo do
capital. A utilizacdo de recursos de terceiros possibilita que o capitalista invista em meios
de producdo e contratagdo da forca de trabalho antes de auferir lucro suficiente para
financiar com recursos proprios o investimento.

A taxa de juros, para os marxistas, ndo ¢ resultado de alguma tendéncia natural,
mas de uma relagdo de for¢a. Chesnais (2010) ressalta a distingdo de Marx (1894) entre
lucro da empresa, que remunera o capitalista ativo e permite o investimento, € os juros,
pertencentes ao capitalista passivo que se apropria de parcela da mais-valia gerada. Esse

lucro aproxima-se do conceito de lucro retido. A taxa de juros resulta de relacdo de forga,
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uma vez que ndo existe taxa natural. Do ponto de vista qualitativo, os juros sdo a mais-
valia obtida pela simples posse do capital.

Para Marx, o capital produtor de juros so cria juros se o dinheiro emprestado se
converter em capital ¢ for gerado excedente, do qual sdo retirados os juros. A
desvinculagdo entre o capital portador de juros e o circuito do capital industrial produz o
capital ficticio, o qual se descola da produgio, conforme Mollo (2011, 2015)**. O capital
financeiro, na concepcdo de Marx, inclui tanto o capital de empréstimo produtor de juros
quanto o capital ficticio. A possibilidade de crise associada a esfera financeira esta
associada a dificuldade de continuar a valorizagdo do capital financeiro. O quadro ¢

agravado com o capital ficticio, que retira recursos da acumulacao de capital.

2.4. A firma em Keynes e nos Pds-Keynesianos e o papel do
investimento nas economias monetarias de producao

Nesta se¢do, sdo avaliados aspectos fundamentais da nogado de firma e os aspectos
microecondmicos associados a organizagdo, expectativas e dindmica das firmas segundo
a abordagem de Keynes e dos pos-keynesianos, assim como discutidos elementos centrais
do investimento nas economias monetarias de producdo. Esses autores enfatizam o papel
da incerteza e das condi¢cdes monetarias e financeiras no comportamento das firmas e do
investimento na economia.

A perspectiva pos-keynesiana, embora identificada com pesquisas em nivel
macroecondmico, apresenta contribuigdes a teoria microecondmica, em especial na teoria
da firma e na economia industrial. Diversos aspectos dos trabalhos seminais de Keynes
(1936, 1937) e Chick (1983) podem ser notados com respeito ao comportamento
microecondmico dos agentes. A literatura pos-keynesiana, que encontra muita interagao
com outras correntes de pensamento, observa questoes essenciais da microeconomia, com
base no comportamento dos individuos e das firmas em face de incerteza e mercados

imperfeitos, em contraposi¢ao a teoria neocldssica.

54 Essa nogdo do capital ficticio, embora mais adequada a concepgdo de Marx, ndo é consensual entre os
marxistas, observa Mollo (2011).
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O conceito de firma para Keynes e os pos-keynesianos estd associado as
caracteristicas essenciais das economias monetarias de producdo. A formulagdo tedrica
de Keynes sobre a incerteza, as expectativas e a importancia do investimento em bens de
capital parece determinante para contribui¢des posteriores.

Assim, sdo comentados elementos presentes principalmente na Teoria Geral de
Keynes (1936), que se seguem das formulagdes pos-keynesianas sobre a organizagdo ¢ a
dinamica das firmas, principalmente das grandes empresas. Conquanto existam certas
diferengas entre a abordagem seguida na Teoria Geral (1936) e as contribuicdes pos-
keynesianas, os conceitos definidos por Keynes para a escolha sob incerteza fundamental

constituem base para desenvolvimentos posteriores sobre a teoria da firma.

2.4.1. Firma para Keynes

O objetivo do lucro para Keynes, ja ressaltado anteriormente, aparece na formula
de maximizagdo segundo a qual (1936, p. 24-25) “entrepreneurs will endeavour to fix the
amount of employment at the level which they expect to maximise the excess of the
proceeds over the factor cost”. As firmas vao maximizar o lucro esperado, que ¢ definido
em termos monetarios como as receitas menos os custos dos fatores. Foi utilizada a
hipotese de pequena firma na Teoria Geral, malgrado ja existisse, nas décadas de 1920 e
1930, discussdo critica relevante e proxima ao autor sobre concorréncia imperfeita,
lembra Chick (1985). Ainda assim, a incerteza real das economias monetarias e o papel
das expectativas tornam a escolha das firmas muito distinta do comportamento previsto
na teoria ortodoxa.

Chick (1983) evidencia fundamentos microecondmicos presentes na Teoria Geral
e destaca a concepcao especifica das firmas nessa perspectiva, as quais a autora denomina
polipolisticas®. As decisdes das firmas sdo consideradas centrais na Teoria Geral. A firma
caracteristica para Keynes ¢ uma anomalia do ponto de vista do pensamento estabelecido,
uma vez que representa agente atomistico que opera sob incerteza e ndo se constitui como
tomador de preco. A consideragdo da firma pequena causa desapontamentos a diversos
intérpretes, por causa da falta de realismo ou de adequacgdo dessa hipotese. No entanto, a

escolha de Keynes vem da vontade de desafiar a teoria neoclassica em seus proprios

55 Sdo firmas que atuam em estrutura de mercado designada por Chick (1983) de polipélio (polypoly), em
que ha muitos vendedores.
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termos, mudando apenas a hipdtese de conhecimento perfeito, a qual gera os resultados

neoclassicos. Tem-se, assim, conforme Chick (1983, p. 25, grifos no original):

(...) the power of Keynes argument. Keynes showed that, even taking the assumption of’
neoclassical analysis, he could produce non-neoclassical results. Monopoly elements
then strengthen the argument, but the argument does not depend on them.

Como nao ha conhecimento e capacidade de previsdo perfeitos e como a producao implica
a destinacao de recursos para um mercado no futuro incerto, as firmas nao sdo tomadoras
de preco para Keynes e o prego ndo é dado pelo mercado. O preco constitui representacdo
da demanda nesse sistema. No modelo usual de pequena firma, quando o prego ¢é
determinado, ha certeza plena da demanda e da possibilidade de venda aquele preco dado,
sendo necessario decidir apenas a quantidade a ser produzida, a partir de custos,
tecnologia e saldrios estabelecidos. A eliminacgao da hipotese de previsdo perfeita exclui
a possibilidade de conhecer de antemao os pregos e a demanda, informagdes que devem
ser coletadas a cada vez que ha possibilidade de mudanga. Segundo Chick (1983, p. 25),
“Keynes insisted that the fundamental feature of production was the necessity of committing
resources to production for a market which in the nature of things exists in the future and is
therefore uncertain”. A curva de demanda esperada estimada pela firma pequena ainda sera
horizontal, semelhantemente & curva de demanda do tomador de pregos neoclassico®®. A
diferenga é que a curva ¢ baseada em expectativas sobre a demanda de mercado ¢ as
respostas de oferta das outras firmas®’.

Também a curva de oferta individual da firma polipolistica ndo deve ser entendida
como conjunto de reagdes ao mercado. E um experimento mental no qual o produtor se
pergunta sobre a oferta 6tima frente a determinadas condi¢des de demanda imaginadas,
que sdo possibilidades constituidas por diversas curvas de demanda hipotéticas. Como os

niveis de demanda que compdem a curva de oferta sdo puramente hipotéticos, a curva de

36 Chick (1983) estipula que essa perspectiva quanto ao prego segue formula mais geral que permite avaliar
também firmas com tamanho e poder de mercado significativos. Se a elasticidade da demanda ndo for
desprezivel, o preco pode ser definido como:
_nl

nl—1
Em que: P ¢ o preco; 1 ¢é a elasticidade no ponto relevante; RM ¢ a receita marginal.
57 Considerando que os consumidores sdo indiferentes aos produtos, se a firma definir prego acima daquele
revelado como correto (pela previsdo das outras firmas), a firma ndo vendera nada. Analogamente, se a
firma fixar o prego abaixo do apurado no mercado, vendera tudo e mais estoques. Essas situagdes devem
provocar mudangas na estratégia de prego e produgido nos proximos periodos.

RM

63



oferta ¢ completamente independente do nivel de demanda esperada ou realizada®®. Dessa
forma, a curva de oferta da firma indica o nivel de maximizacao de lucro da producio e
do preco, considerados diversos niveis de demanda e o planejamento para acumular ou
desacumular estoques de bens acabados. Esse resultado, acredita Chick, ¢ uma estratégia
geral, incorporada na curva de oferta, capaz de associar-se a qualquer expectativa de
demanda especifica ou qualquer porte de empresa, pequena ou grande*”.

O estabelecimento do preco e da produgdo correspondentes depende da escolha
de determinado nivel de demanda esperada. Em conjun¢do com o nivel da curva de oferta,
¢ definido o nivel de produgdo. Se o nivel de producdo pretendido equivaler ao nivel
realizado, ocorre situacdo que pode ser chamada de equilibrio, a partir da qual ndo ha
incentivo a mudar, em periodos subsequentes, a expectativa de demanda. Se houver
desapontamento quanto ao nivel de producdo realizado, no momento seguinte a firma
deve escolher outro nivel hipotético de produgao.

Na agregacdo setorial, podem ser discernidos alguns supostos da firma com
relagdo as respostas de oferta e preco das outras firmas. Chick (1983, p. 88) apura que a
curva de demanda horizontal ¢ adequada para a pequena firma nao porque ela pode vender
qualquer quantidade ao prego verificado, mas sim porque “if'it prices low enough to sell
anything, it can sell at least as much as it produces”. Desse modo, a curva de demanda
tornar-se-4 negativamente inclinada a partir de certo ponto determinado pela curva de
demanda do mercado e pela fatia de mercado da firma individual. Se, por exemplo, as
firmas tiverem custos idénticos, as curvas de demanda individuais (que dependem dos
tamanhos relativos das firmas) inclinar-se-do para baixo no ponto de intersecdo com o
custo marginal. A forma da curva de demanda individual da firma ndo depende de atitudes
price-taking ou price-making, mas sim do tamanho relativo da firma, do grau em que as
firmas do setor interpretam o mercado de maneira semelhante e do grau em que as firmas
estabelecem os pre¢os de maneira independente®®. As inferéncias dos empresarios podem
ndo ser corretas, ainda que estimem acertadamente a demanda de mercado. Podem existir

falhas de coordenacdo, principalmente em razdo do conhecimento precario sobre a agao

% Ainda que esses niveis de demanda tenham caracteristicas comuns adequagdo ao ambiente institucional
no qual esta inserida a firma.

39 Chick (p. 1983) ressalta que “These two stages of decision-making, the formation of a general strategy
and the taking of a specific decision, do not involve the actual level of demand. (...) Thus it is unambiguous
that both the supply curve and the amount supplied are independent of actual demand.”

60 Chick (1983) ressalta que a exposigdo tradicional sobre a agregagio de curvas de demanda individuais é
inconsistente, uma vez que a soma de curvas de demanda horizontais nao resulta em curva inclinada para
baixo. Suposi¢des adicionais coerentes sobre o comportamento da firma permitem andlise tedrica mais
adequada e geral.
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das outras firmas, levando a oferta excessiva ou reduzida em virtude dos precos. A
agregacao setorial e da economia supde que os produtores realizam inferéncias razoaveis
sobre a expectativa da demanda e da estrutura produtiva e corrigem seus erros®!.

No caso do investimento, essa decisdo empresarial serd informada pela
possibilidade de inovar para reduzir custos e elevar o lucro, considerando determinados
niveis imaginados de demanda em espago de tempo que ultrapassa um periodo produtivo
e estd no contexto de expectativas de longo prazo. O investimento comegara a sera
recuperado no futuro, a partir de quando entrara em operagao. Também ¢ significativo o
fato de que lucro sera obtido futuramente, a0 passo que se incorre em custos no presente.
Os ganhos com o investimento devem ser ponderados com o custo corrente do capital
fixo, o resultado liquido frente a alternativa de emprestar a juros o montante de recursos
disponivel e o custo de eventual financiamento a ser contraido.

Na concep¢do de Keynes (1936, capitulos 11 e 12), a eficiéncia marginal do
capital e os animal spirits desempenham fungdo central na decisdo de investimento®2. O
investimento ou compra de cada ativo de capital corresponde ao direito a série de retornos
futuros esperados durante o ciclo de vida desse bem, apds as vendas e a dedugdo dos
gastos com a produgdo. O ativo de capital é ofertado a determinado prego que induziria
uma empresa manufatureira a produzir uma unidade adicional do bem. A eficiéncia
marginal do capital constitui a taxa que equaliza o valor presente do fluxo de retorno
esperado do ativo de capital a seu preco corrente de oferta. A eficiéncia marginal varia
diretamente com a escassez dos bens de capital, o que significa, para Carvalho (1992),

que Keynes utiliza no¢do marshalliana de quase-rendas advindas da posse do bem de

1 A agregacio da oferta, no nivel setorial € da economia, estd associada ao valor da receita que justifica a
contratagdo de certo volume de emprego, mostra. Chick (1983). As dimensdes de preco e quantidade
trabalhadas na teoria da firma estdo relacionadas com nivel de emprego definido implicitamente. Ja na
agregacdo macroecondmica, utilizam-se as dimensdes prego X quantidade e emprego. A curva de oferta
setorial, que ¢ escrita a partir da fun¢do de produgéo e é fungéo explicita do emprego, pode ser apresentada
como:
_ml w4

Coml -1
Sendo: N, o nivel de emprego; Q’, o produto marginal fisico do trabalho, derivado de Q(N), o volume de
produto em fungdo de N; Z, a oferta; A; = Q;/N;, o produto médio do trabalho; 1, a elasticidade da curva
de demanda no ponto relevante; w, as unidades de salario. Os subscritos representam a firma i = 1...n na
economia.
A agregacdo no nivel da economia tem como fonte as decisdes de oferta individuais, segundo a distribui¢ao
da produgdo. Keynes supds, no capitulo 20 da Teoria Geral, que toda expansdo ocorria no setor de bens de
investimento. Outra maneira de simplificar € manter a distribuicao setorial inalterada. A agregag@o no nivel
da economia, representada sem os subscritos, ¢ mostrada como:

Inl wA

Thi-10Q"

92 Ver também Amado (2000).
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capital. As eficiéncias marginais de cada projeto e cada empreendedor podem ser
comparadas de forma decrescente para gerar a curva de eficiéncia marginal do capital.
Teoricamente, a taxa de investimento corrente real mover-se-a até o ponto em que ndo
existe nenhuma classe de ativos de capital cuja eficiéncia marginal exceda a taxa de juros
corrente, ou seja, até o ponto em que a curva de eficiéncia marginal se igualar a taxa de
juros de mercado corrente®3-64,

Essa eficiéncia marginal esta definida em termos da expectativa de retorno e do
preco de oferta corrente do ativo de capital, ndo do resultado historico mostrado.
Consequentemente, considerando o carater prospectivo do preco de demanda dos ativos
duraveis, Keynes (1936, p. 145) avalia que “The schedule of the marginal efficiency of
capital is of fundamental importance because it is mainly through this factor (...) that the
expectation of the future influences the present”. Desse modo, a influéncia do
investimento em bens de capital sera decisiva para a expansdo das firmas e para o nivel
de emprego na economia. Em especial, a existéncia de capital fixo sera importante ligacdo
entre o presente e o futuro, na qual escolhas estratégicas sobre este influenciam aquele.

Keynes (ibid., p. 146) reconhece que:

1t is by reason of the existence of durable equipment that the economic future is linked to
the present. It is, therefore, consonant with, and agreeable to, our broad principles of
thought, that the expectation of the future should affect the present through the demand
price for durable equipment.

A base de conhecimento para a avaliagdo do rendimento esperado dos
investimentos, no entanto, apresenta-se como precaria®® em razdo da incerteza, o que
implica, na formagdo de expectativas de longo prazo, a consideragdo de ambiente
associado a determinado estado de confianga (state of confidence) e ao comportamento
convencional. A expectativa de longo prazo estd vinculada, para Keynes, aos eventos

futuros que podem ser previstos com mais ou menos confianga, como: mudangas futuras

6 A teoria da demanda por investimento de Keynes, indica Chick (1983, p. 118), “depends on
distinguishing between the valuation of existing capital and the price at which new capital can profitably
be produced, and between the rate of return on capital equipment and the rate of interest — things
neoclassical theory often confuses”.

64 Cabe notar que nem sempre as firmas obterdo muitos projetos de investimento a seu dispor, sendo varios
dos quais marcados pela indivisibilidade, nem a avaliagdo objetiva sera tdo definitiva quanto a vontade de
agir dos empreendedores.

%5 Keynes (ibid., p. 149) considera que “The outstanding fact is the extreme precariousness of the basis of
knowledge on which our estimates of prospective yield have to be made. Our knowledge of the factors which
will govern the yield of an investment some years hence is usually very slight and often negligible. (...) In
fact, those who seriously attempt to make any such estimate are often so much in the minority that their
behaviour does not govern the market”.
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no tipo e na quantidade do estoque de ativos de capital e nos gostos dos consumidores;
forca da demanda efetiva ao longo do ciclo de vida do investimento; ¢ variagdes na
unidade de saldrios em termos monetarios. J& que as expectativas de longo prazo
dependem da melhor previsdo possivel e da confianca nessa previsdo, Keynes entende
que o estado de confianga estard vinculado, no comportamento de practical, assim como
rational, economic men,’® a convengdes atuais sobre o estado da economia. Assim, (ibid.,

p. 152):

In practice we have tacitly agreed, as a rule, to fall back on what is, in truth, a convention.
The essence of this convention — though it does not, of course, work out quite so simply
— lies in assuming that the existing state of affairs will continue indefinitely, except in so
far as we have specific reasons to expect a change.

Apesar do comportamento convencional, e certa estabilidade das expectativas de longo
prazo, as convencdes estdo sujeitas a alteracdes violentas, quando ha motivos para
desconfiar do estado de expectativas.

Nesse contexto de incerteza, as atividades empresariais no longo prazo ndo estio
dissociadas das escolhas frente a aplicacdo da riqueza e a liquidez. Keynes separa os
conceitos de especulagdo (speculation) e empreendimento (enterprise), relativos a
previsdo, respectivamente, da psicologia do mercado e dos rendimentos futuros. Ainda
que o surgimento e a expansao de mercados secundarios sejam importantes para melhorar
a liquidez do investimento, a especulagdo aumenta com a organizacdo dos mercados de
investimentos e pode ser disruptiva se envolver em bolhas especulativas os
empreendimentos. A liquidez dos mercados de investimento pode melhorar ou impedir

novos investimento:

This is the dilemma. So long as it is open to the individual to employ his wealth in
hoarding or lending money, the alternative of purchasing actual capital assets cannot be
rendered sufficiently attractive (especially to the man who does not manage the capital
assets and knows very little about them), except by organising markets wherein these
assets can be easily realised for money.

Semelhante interpretag@o se encontra apresentada em maior profundidade no capitulo 17

da Teoria Geral, no qual ¢ formulado modelo geral de escolha de ativos alicercado nas

66 Como ja observado no capitulo 1, em que é ressaltada a formulagdo de Keynes (1937), o comportamento
com base em convengdes ¢ considerado resposta racional a incerteza nas economias monetarias de
produgéo.

67



diferengas relativas de liquidez e retornos de capital (somados a eventuais ganhos de
capital e liquidos de custos de carregamento), como discutido mais adiante.

Nao obstante incerteza e¢ dilemas, parece configurar-se, na economia, certa
inclinagd@o dos empreendedores para agir, no contexto do progndstico futuro de lucros,
mas ndo somente com base nessa avaliagdo. Se apenas o calculo de lucros futuros fosse
determinante para o investimento, poucos projetos teriam sido encetados. Os empresarios
mostram comportamento econdmico em que se destacam capacidades e procura de
eventuais oportunidades®’, assim como, em muitos momentos, otimismo espontineo.
Principalmente, os empreendedores, explica Keynes (1936, p. 1961-63), ao invés de aferir
média ponderada de beneficios multiplicados por probabilidades, sdo dotados de animal
Spirits, que constituem “a spontaneous urge to action rather than inaction” e apoiam
grande parte das decisdes de investimento. Desse modo, “individual initiative will only
be adequate when reasonable calculation is supplemented and supported by animal
spirits.” Ainda assim, quedas e depressdes tornam-se mais acentuadas com variagdes na
atmosfera politica e social®®. A influéncia sera significativa ao ponto de que "if the animal
spirits are dimmed and the spontaneous optimism falters, leaving us to depend on nothing
but a mathematical expectation, enterprise will fade and die; — though fears of loss may
have a basis no more reasonable than hopes of profit had before”. No entanto, Keynes
aceita que a realidade ndo serd formada por ondas de psicologia irracional. A

racionalidade individual implica que:

human decisions affecting the future, whether personal or political or economic, cannot
depend on strict mathematical expectation, since the basis for making such calculations
does not exist; and that it is our innate urge to activity which makes the wheels go round,
our rational selves choosing between the alternatives as best we are able, calculating
where we can, but often falling back for our motive on whim or sentiment or chance.

As acdes estratégicas na formulagdo e execucdo de empreendimentos no contexto

da incerteza das atividades de negocios parecem constituir a base tedrica da firma

7 Keynes (1936, p. 150) nio descarta apostas ousadas dos empreendedores: “Business men play a mixed
game of skill and chance, the average results of which to the players are not known by those who take a
hand. If human nature felt no temptation to take a chance, no satisfaction (profit apart) in constructing a
factory, a railway, a mine or a farm, there might not be much investment merely as a result of cold
calculation”.

8 Reconhece Keynes (1936, p. 1962) que “This means, unfortunately, not only that slumps and depressions
are exaggerated in degree, but that economic prosperity is excessively dependent on a political and social
atmosphere which is congenial to the average business man”. Os humores dos empresarios, inclusive em
decorréncia de descontentamentos com o grupo politico no poder, podem implicar redugdo no nivel de
investimento e de atividade econdmica.
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produtiva para Keynes, assim como se apresentam como fundamentais as restri¢cdes

monetdrias e financeiras ao comportamento desse agente econdmico.

2.4.2. Contribuicdes pos-keynesianas para teoria da firma

As contribuicdes teoricas de Keynes, principalmente quanto a incerteza, serdo
importantes para trabalhos posteriores na teoria da firma. Autores como King (2008)
avaliam que a microeconomia poés-keynesiana se apresenta relativamente pouco
desenvolvida em comparagdo com a macroeconomia, por razdes metodoldgicas como a
compreensdo de que nao haveria necessidade de microfundamentos para a
macroeconomia. Ainda assim, parecem existir formulagdes analiticas microeconémicas
importantes, em especial para a concepg@o de firma. Os pos-keynesianos dirigem criticas
também a microeconomia neocldssica, entre as quais: a modelagem de equilibrio; a
eliminagdo da incerteza por meio da definicdo de magnitudes equivalentes a uma posicao
de certeza; ¢ a confianga em agentes idénticos ou representativos, ao invés de
heterogéneos.

Assim como na macroeconomia, King (2008) afirma que os pos-keynesianos
estdo preocupados, na microeconomia, com o mundo real e a explicagdo de fatos
estilizados. Esses autores se enderecam mais a firma oligopolista, ndo ao mundo
considerado imaginario da concorréncia perfeita. Assim, na teoria dos pregos, autores
como Lee (1999) observam mercados oligopolistas, utilizando a perspectiva dos pregos
administrados. Ja a teoria do consumidor seria ainda incipiente. Contudo, na sintese de
teoria do consumidor proposta por Lavoie (2014), ¢ conferida mais énfase nos efeitos
renda do que os de substituicdo, bem como os axiomas neoclassicos de escolha racional
sdo trocados pela teoria das preferéncias lexicograficas. Nessa perspectiva, habito,
costume e convengdes sociais sdo restrigdes importantes sobre o comportamento
individual, enquanto a escolha individual segue ordenamento de bens conforme
hierarquia baseada na satisfagdo de necessidade humanas, em que o aumento da renda
implica eleva¢do na hierarquia.

Lavoie (2014) conclui que contribuigdes de diversos autores®® configuram uma

perspectiva pds-keynesiana da teoria da firma comum desde a década de 1960. Essa

% Entre os quais, além de Eichner e Penrose, cita: Kaldor, Robinson, Kalecki, Steindl, Harrod, Andrews,
Brunner, Means, Lanzilotti, Galbraith, Baran, Sweezy ¢ Lee.
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abordagem utiliza elementos tedricos distintos daqueles presentes em Keynes (1936), ao
apresentar principios de poder de monopodlio e precos administrados a andlise. A
caracteristica comum entre eles ¢ o reconhecimento de que os precos definidos pelas
firmas no curto prazo nao sdo equilibrados pelo mercado (market-clearing), mas sim
administrados pelas firmas’, o que constituiria distingdo fundamental frente a teoria
neoclassica. De acordo com essa abordagem, a definicdo de megacorp utilizada por
Eichner (1976) conformaria base para a visdo pds-keynesiana da firma na economia
contemporinea’!. Essa firma tem como caracteristicas a grande dimensdo, a
administracdo separada da propriedade, custos marginais aproximadamente constantes e
operagdo da firma em pelo menos uma industria oligopolista’.

Cabe notar também que a concorréncia para os pos-keynesianos, segundo Lavoie
(2014), ndo seria observada tanto via preco, mas principalmente por meio dos custos, em
que se busca a reducdo dos custos unitarios e a expansdo das margens de lucro frente as
dos concorrentes, em especial por meio de inovagdes. Observar-se-ia visdao da
concorréncia proxima da perspectiva neoschumpeteriana e evolucionista, com
diferenciagdo da qualidade e valor dos bens ¢ dos métodos de produgdo, bem como
distingdes nas capacidades das firmas, como na inova¢do em produtos e processos. O
carater dinamico da concorréncia ndo estaria associado apenas a competicdo via preco,
que achata margens e leva a faléncias, comportamentos arriscados e piora na qualidade
de produtos. Assim, embora o valor atribuido a concorréncia seja ambiguo para os pos-
keynesianos, destaca Lavoie, essa concorréncia ndo seria 6tima ou eficiente.

Além da discussdo sobre o porte e a estrutura de custos ou mercados, a
preocupagdo analitica com o comportamento em uma economia monetaria de producao

afigura-se como central na perspectiva pds-keynesiana da firma. Como proposto por

70 Existe divergéncia quanto a formagio de precos, se ocorreria em situagdo de oligopélio ou de pequenas
firmas. Ainda assim, a existéncia de pre¢os administrados, por meio da regra de mark-up a partir dos custos
(verificada empiricamente desde o estudo classico de Hall e Hitch, 1939), seria disseminada na pratica em
diversas estruturas de mercado.

7! Shapiro (2011) atribui também importancia destacada a formulagdo de Galbraith (1967), para quem a
grande empresa industrial moderna seria capaz de mobilizar recursos suficientes para desenvolver dinamica
e estrutura proprias. A escala e o poder de mercado da grande empresa industrial ensejariam maior
financiamento para inovagdo, a0 mesmo tempo em que a existéncia de barreiras a entrada diminuiria riscos
para o investimento de longo prazo. A base de capital elevada e a organizagdo de trabalhadores
especializados em tecnoestrutura vinculada & empresa sustentaria as conquistas da grande empresa no
crescimento e no desenvolvimento tecnologico.

72O papel da grande empresa industrial para o crescimento é enfatizado por Eichner (1976). O tamanho e
o poder de mercado fornecem e asseguram financiamento suficiente, o que ¢ primordial para o investimento
de longo prazo. A organizagdo corporativa dessa empresa ¢ central também para o investimento, ao estarem
separadas a geréncia e a propriedade, garantindo-se gestdo profissional.
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Carvalho (1992), o principio da producdo nas economias monetarias associa-se
especificamente ao comportamento das firmas. A particularidade da firma como agente
econémico implica o reconhecimento de que esse agente tem atividades exclusivas e
motivos e objetivos diferentes de outros agentes na economia, como as familias. Como ja
apresentado, a firma produz para obter lucros, ndo gerar utilidade para outros. Carvalho
(1992, p. 44) define que “The firm exists (...) to accumulate wealth and its ‘satisfaction’
is reached when it is able to increase the command it has over wealth.” Essa acumulagio
¢ de riqueza em geral, o que toma a forma de moeda’>.

Também a consideragdo de que a economia monetaria é regida por um principio
de estratégia dominante ressalta a importancia das firmas, que se situam em posi¢do
hierarquica superior frente a outros agentes. O montante de emprego e de poupanga
depende das decisdes das firmas de produzir e investir, enquanto os trabalhadores e os
poupadores se adaptam as decisdes daqueles agentes. Os bancos sdo centrais no processo
de financiamento do investimento. Carvalho explica que essa hierarquia existe por que a
distribuicdo dos recursos produtivos ¢ desigual na economia, uma vez que o capital, para
Keynes, é considerado escasso em relagdo ao trabalho. O controle dos meios de produgédo,
dessa maneira, ndo ¢ igualmente acessivel aos agentes na economia.

Cabe notar que o motivo do lucro, nas discussdes entre os pos-keynesianos, pode
estar relacionado com outros objetivos, ainda que ndo paregam substituir a nog¢ao de que
o fundamento da firma é recalmente obter mais lucros, em associagdo com outros
elementos de crescimento ou poder. Autores como Lavoie (2014) argumentam que o
principal objetivo da firma seria aumentar seu poder sobre o ambiente em que atua, seja
econdmica, social ou politicamente. Esse objetivo independeria, na verdade, da
propriedade e do tamanho e ndo seria a maximizag@o de lucros. Os lucros constituiriam
um meio para atingir esse objetivo. Dessa forma, ha o desejo de exercer maior grau de
controle sobre eventos futuros, restricdes financeiras, qualidade da mao de obra, pregos
no setor ou possibilidade de realizagdo de fusdes e aquisi¢des. Esse objetivo seria
alcangado por meio do crescimento da firma, o que se coadunaria com a perspectiva

avancada por Penrose (1959). A firma, para satisfazer esse objetivo, ndo esta imune a

73 O indicador de poder de compra para comparar a riqueza ¢ o salario monetario, que mede o comando
sobre a riqueza real ou o poder para gerar riqueza real representada por certa quantidade de moeda. Carvalho
(1992, p. 45) entende que “Specific goods may be meaningful indices in specific sector, but only labour is
of interest to all firms and that is why the money wage is the most strategic price for the decisions of firms
as a whole”.
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restrigdes ao crescimento. Os lucros permitem que a firma cresca, mas podem depender
também de restri¢gdes financeiras’.

Nas economias monetarias de produgdo, as firmas, ao buscarem o lucro, estdo
associadas a capacidades, recursos e decisdes frente a concorréncia e a incerteza. Feijo
(1993) propugna que a firma, na visdo pos-keynesiana, ¢ identificada como instituicao
que controla ativos produtivos e que pode absorver recursos da comunidade por meio do
mercado financeiro, para coloca-los em agdo ou expandir a capacidade produtiva.
Verifica-se a transformacdo tanto de recursos reais em produto quanto de recursos
financeiros, sendo a eficiente administragdo desses recursos o que assegura a
sobrevivéncia da firma no longo prazo. A firma pds-keynesiana pode operar com varias
plantas e em diversos mercados, bem como diversificar aplicagdes em mercados
financeiros, embora mostre principal preocupacdo com atividades produtivas e de
investimento, no caso da empresa industrial em concorréncia imperfeita. A sobrevivéncia
dessa organizacdo, em meio a concorréncia, esta associada ao crescimento, enquanto seu
principal objetivo ¢ produzir para aumentar lucros monetarios e, em consequéncia, o
potencial de crescimento. Desse modo, a interagdo da firma com o ambiente externo é
determinante para a trajetoria de crescimento, considerando a incerteza e o carater
irreversivel do tempo historico.

Nessa perspectiva, as nogdes essenciais de recursos, crescimento e de estratégia
encontram-se presentes em diversas formulagdes. Com base na preocupacdo de Penrose
(1959) com o crescimento da firma, distingue-se a firma industrial como organizacdo
administrativa que representa conjunto de recursos produtivos, tanto humanos quanto
materiais, para a producdo de bens e servigos de acordo com planejamento desenvolvido
internamente. Assim, “a firm is more than an administrative unit; it is also a collection
of productive resources the disposal of which between different uses and over time is
determined by administrative decision” (ibid., p. 21). As competéncias desenvolvidas
pela firma ndo estdo apenas nos individuos, mas sdo dependentes do contexto
organizacional. Esses recursos produtivos sdo heterogéneos e conferem singularidade a

cada firma’.

74 Assim, Lavoie (2014, p. 135) defende que “The consensus opinion among post-Keynesians is that profits
are the means which allow firms to grow. By financial necessity, profits cannot be disconnected from
investment and growth. The growth objectives set by the decision makers are constrained by the financial
requirements of profitability, past and expected”.

5 Escreve Penrose (1959, p. 67) que “It is the heterogeneity, and not the homogeneity, of the productive
services available or potentially available from its resources that gives each firm its unique character”.
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A hierarquia proveniente de uma administrag@o central ¢ base para o planejamento
dentro da organizacdo administrativa, tornando a firma essencialmente distinta do
mercado. Quanto maior for o crescimento da firma, a unidade administrativa industrial
sera mais importante, para diminuir a extensao da alocag@o de recursos diretamente pelas
forcas de mercado e aumentar o escopo para o “conscious planning of economic
activity”’s. A firma ird maximizar seu crescimento, o qual estd vinculado ao motivo de
buscar lucros. Crescimento e lucros se tornam equivalentes, considerando a politica de
investimento no longo prazo. Assim, “investment decisions are guided by opportunities
to make money; in other words that firms are in search of profits”, bem como “profits
would be desired for the sake of the firm itself and in order to make more profit through
expansion” (ibid., p. 24 e 26).

A influéncia das expectativas apresenta-se como determinante para os poOs-

keynesianos, Penrose (ibid., p. 37) explica que:

‘Expectations’ and not ‘objective facts’ are the immediate determinants of a firm’s
behaviour, although there may be a relationship between expectations and ‘facts—
indeed there must be if action is to be successful, for the success of a firm’s plans depends
only partly on the execution of them and partly on whether they are based on sound
Jjudgment about the possibilities for successful action.

O comportamento da firma esté associado a nog¢do de estratégia em uma economia
monetaria incerta, assim como fora observado em Keynes. Shackle (1970, p. 20) define
que “The essence of the firm is that here production is designed. (...) The concept of the
firm is that of a centre of policy-making, of decision or policy-revision, and of
management or policy execution”. As decisdes do empreendedor estdo atreladas a
incerteza e ao tempo, em que ndo ha como saber com exatidao as consequéncias das agdes
tomadas. Nao obstante, o empreendedor ndo ¢ apenas uma vitima da incerteza, mas
também, a todo o tempo, cria racionalmente, com seus atos, mais incerteza, ao introduzir
mudancas no curso da historia e modificar a base de conhecimento existente na sociedade,
em meio a concorréncia e a interacdo com outras firmas. Assim, o autor (ibid., p. 22-23)

exprime que:

76 Penrose (1959, p. 14) afirma que “the industrial administrative unit is of importance because the larger
this unit is, the smaller is the extent to which the allocation of productive resources to different uses and
overtime is directly governed by market forces and the greater is the scope for conscious planning of
economic activity”. A autora ainda observa que “All such units have some form of central managerial
direction responsible for the general policies under which the firm’s administrative hierarchy operates. Let

EET)

us call this ‘court of last resort’ in the firm ‘central management’.
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The businessman desires, and strives, to gain advantage over his rivals by innovation, by
novelty in products or technology. The fact that a field for such innovation exists is itself
a proof that business uncertainty is inescapable. Businessmen compete with each other
largely by policies which directly create uncertainty. Innovation is the chief means of
business success. There is in consequence a compulsion upon businessmen to search for
possibilities of innovation and thus to bring about the continual evolution of society's
productive system as a whole.

Entre as estratégias e as escolhas associadas, o investimento adquire carater
fundamental para o comportamento da firma. Os programas de investimentos, por sua
inovac¢ao, indivisibilidade e irreversibilidade, ndo raro se apresentam como eventos ou
experimentos cruciais, na acepcao de Shackle (1970, p. 109). Inexiste forma de obter
referéncias relevantes e calcular probabilidades de éxito quando ha a incorporacdo de
“novelty of technique or product in a plant which must be built and operated as a whole
on a scale costing an appreciable part of the firm's entire resources”. Nesse sentido,

Shackle entende que:

Above all, how can such a probability have meaning for a firm which can only build such
a plant once in twenty years? Such an investment has something of the character of a
crucial experiment, one whose repetition is logically impossible because its very
performance destroys for ever the conditions in which it was undertaken, which form an
essential part of it. Novelty does not remain novel. Once illustrated in practice, an
invention can be imitated. The ignorance or distrust of a new technique, once banished
from the minds of a firm's rivals, can never be restored. The success of the investment
may set the firm on the road to a vast expansion, or its failure may ruin the firm. These
results are not reversible. The firm has a personal identity, large-scale events which
happen to it are, from its viewpoint, each essentially unique. The firm needs a scheme of
thought quite different from that of averaging the things that have happened to others, it
needs a scheme which places in a strong light the worst that 'can’ happen to itself, through
the adoption of this investment-programme or that.

Mais especificamente, a implementacdo das decisdes implica sequéncia de
eventos, uma vez que, conforme Feijo (1993), a atividade produtiva configura “ordenacdo
de processos complexos” ao longo do tempo. Verifica-se comprometimento gradual de
recursos que serdo remunerados apenas ao fim da sequéncia. A consecugdo do plano e a
heranca de planos anteriores constituem restrigdes as acdes, dada a irreversibilidade do
tempo. Nesse processo, a formacdo das expectativas, de curto e longo prazos, sera
determinante nas escolhas e agdes dos empresarios. Os empreendedores estabelecerdo
planos de investimento com base nas expectativas de longo prazo e na consideracdo dos

recursos internos e externos A realizacdo das expectativas de curto prazo pode aumentar
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o grau de confianca na economia, ja que a implementacdo de planos de longo prazo ¢
realizada por meio de atividades no curto prazo’’. Para o crescimento da firma, a forma
de obter fundos no curto prazo para financiar planos de investimento torna-se
fundamental e fornece exemplo de interacdo entre curto e longo prazo.

Na teoria pos-keynesiana, nota Feijo (ibid.), as decisdes de prego estdo associadas
ao investimento, por causa do objetivo de, pelo menos em parte, reter lucros para a
expansdo, bem como da necessidade de honrar dividas contraidas com recursos externos.
Na decis@o de preco esta contida escolha também sobre a taxa de crescimento da firma.
Em situacdo de incerteza, os empresarios podem escolher uma taxa de retorno sobre
determinado volume de produto, correspondendo a fixacdo de um mark-up. De acordo

com Eichner (1976, p. 2-3):

In the oligopolistic pricing model (...), a change in the industry price level is held to be a
function, costs remaining constant, of a change in the rate of growth of investment relative
to the rate of growth of internal funds generation. Put another way, prices in the
oligopolistic sector are set not to maximize short-run profits but rather to enable the firms
in that sector to finance the level of investment necessary to maximize — or at least move
further toward maximizing — their own long-run growth.

O preco determinado pelas firmas deve ser considerado como estratégico, uma
vez que embute também o aspecto financeiro e a dinamica de concorréncia no mercado.
Ainda que os empresarios queiram pregos maiores para financiar o investimento, devem
defini-los de modo que desestimulem ou erijam barreiras a entrada de concorrentes
(mesmo que uma baixa elasticidade da demanda permita elevagdes de preco), além de
atuar de acordo com o nivel de maturidade dos mercados’®.

Feijo (1993) identifica, na teoria pos-keynesiana, énfase no estudo das decisdes
de acumulacao de ativos de capital fixo, que compreendem a maquinas e equipamentos e
plantas industriais, que sdo menos liquidos e t€ém com duracdo continuada por diversos

periodos produtivos. A escolha sobre a alocagdo dos recursos para investimento depende

77 Nio obstante a formagdo das expectativas de longo prazo seja independente das de curto prazo, estas
ultimas podem influenciar o grau de confianga daquelas expectativas. A divergéncia entre os valores de
curto e de longo prazos pode gerar interpretacdo de que foi inadequada a decisdo tomada, levando a
mudangas entre as posi¢des de curto prazo.

78 Para Feijo (1993), o grau de maturidade dos mercados também influencia na decisdo de prego. Mercados
maduros mostram pequena quantidade de firmas dominantes com capacidade produtiva em excesso com
relagdo ao mercado, como resultado da concorréncia via expansdo da produtividade e da capacidade. A
competi¢do por meio do preco é mitigada entre as firmas sobreviventes, que se dedicam a diferenciacdo de
produtos e, para tanto, se utilizam de mark-ups mais altos. No entanto, a atuagdo em mercados mais maduros
relaciona-se com ritmo de crescimento mais limitado, apesar dos mark-ups maiores, gerando incentivo para
diversificagdo em direcdo a mercados novos, nos quais a competi¢ao via prego € mais importante.
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da avaliagdo da firma sobre ganhos futuros. O ritmo dos investimentos em ativos fixos
vai depender do grau de confianca no futuro para investir em ativos menos liquidos. As
expectativas sobre a lucratividade futura de aplicacdes e a preferéncia pela liquidez,
portanto, sdo determinantes para os planos de investimento. A firma decidira trajetoria de
crescimento com base nos recursos de que dispde e na percepgdo sobre o ambiente
externo.

No caso dos recursos, diferentes agcdes podem ser direcionadas de acordo com a
decisdo sobre utilizar recursos internos ou externos em planos de investimento que
comprometem recursos financeiros hoje diante de um futuro incerto. Na escolha entre a
acumulacdo interna de fundos e a obtencdo de recursos externos, a firma decidira em
fung¢io dos custos incorridos em cada modalidade. Os recursos internos’ podem advir da
poupanca interna e de formas de reorganizar a producdo de maneira mais intensa ou
lucrativa, ou ainda por meio da diversificacdo de atividades, com produtos derivados e
outros tipos de producdo conjunta.

O motivo financiamento (finance), que foi desenvolvido por Keynes no debate
com Bertil Ohlin em 1937%, esta relacionado com a demanda antecipada por dinheiro
face a despesas discriciondrias planejadas, principalmente investimento em bens de
capital. S3o gastos menos rotineiros e de grande monta, requerendo um provimento
financeiro em forma de saldos monetarios inativos. Dessa maneira, os agentes, ao
planejarem uma compra de bens de investimento, devem antecipar estes saldos através da
venda de bens e servicos ou de ativos liquidos ou ainda via empréstimos junto aos bancos.
Esta retengdo de fundos é provisodria, pois quando é realizada a compra do bem de capital
parte do dinheiro volta a circulacdo monetaria, ficando parte nos bancos, constituindo-se
assim um fundo rotativo. O investimento ex ante é suprido em boa parte pelos recursos
do financiamento ex post. Por conseguinte, este motivo ¢ definido em fungdo do
investimento na economia; se, por exemplo, a taxa de investimento estiver aumentando,
mais dinheiro serd demandado.

Os recursos externos exercem influéncia nas decisdes de investimento mediante

alterag¢des no nivel de endividamento da firma ou na necessidade de pagar dividendos. Os

7% Qs fundos internos, advindos das decisdes de prego, dependem das condi¢des de demanda e de
concorréncia e podem ser baixos devido a concorréncia ou podem implicar perda de posi¢do de mercado.
80 Ver em Keynes (1987a): Alternative Theories of the Rate of Interest (p. 201-15) e The Ex Ante Theory of
the Rate of Interest (p.215-23).
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recursos serdo combinados segundo propor¢do considerada segura, ainda que de maneira
subjetiva, pela firma®!.

O perfil do fluxo de caixa, para que se mantenha a liquidez considerada adequada
pela empresa, confirma, segundo Feijo (1993), o contexto no qual a decisdo de
investimento deve ser considerada também uma decisdo de portfolio®?. A decisdo de
investir, relacionada as expectativas de longo prazo sobre um futuro incerto, pode ser
embargada pela falta de interesse em comprometer recursos financeiros em atividades
produtivas. No curto prazo, interrupgdes e atrasos na implementacdo de projetos de
investimento podem ocorrer devido a aumentos na incerteza ¢ diminuigdo da confianga
nas expectativas de longo prazo. Os investimentos em ativos fixos podem ser deslocados
para investimentos financeiros mais liquidos. Embora o investimento em atividades
produtivas ndo deva ser adiado indefinidamente, no caso da firma industrial, os planos de
investimento podem ser repensados, considerando-se a ocorréncia de mudangas no
ambiente externo no contexto de tempo histdrico.

As condicdes de financiamento sdo centrais para os pos-keynesianos, pois podem
atuar como estimulo ou restri¢do ao investimento em ativos fixos. No caso de recursos
externos, o financiamento via empréstimo bancario ou de outras institui¢cdes financeiras
tem implicagcdes importantes para as firmas. A divida nova compromete receitas futuras
e incertas frente a pagamentos certos durante determinado periodo de tempo, aumentando
o risco do tomador de empréstimo. O empréstimo ainda esta sujeito as condi¢cdes do
emprestador ¢ da avaliagdo subjetiva deste quanto ao passivo da firma. Os bancos e
instituicdes financeiras estardo mais dispostos a aceitar maior nivel de endividamento dos
emprestadores quando as expectativas estiverem mais otimistas, ocorrendo o inverso por
ocasido de cendrio pessimista. As firmas, desse modo, procuram escolher o nivel de
endividamento conforme esse contexto.

Minsky (1975, p. 84) considera que a atitude das firmas frente ao endividamento
constitui forma de especulagdo na economia. Apesar do futuro incerto, aposta-se na

possibilidade de realizar os pagamentos:

81 De acordo com Lavoie (2014), é importante na discussdo pos-keynesiana, desde a nogdo de risco
crescente de Kalecki (1937), a propor¢ao de recursos internos e externos e a fronteira ou restrigdo de
financiamento. No caso de empréstimos, o custo explicito é taxa de juros para a firma, que pode tornar-se
insolvente. Ja o langamento de a¢des gera a necessidade de pagar dividendos e pode resultar em perda de
controle administrativo.

82 No caso da utilizagdo de recursos internos, por exemplo, a acumulagio relaciona-se com a mudanga na
composi¢do de portfolio da firma, realocando recursos de ativos financeiros (como moeda) para o novo
projeto.
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Liabilities (debts) are issued to finance—or pay for—positions in owned assets; for
operating firms the plant and equipment are the owned assets. The liabilities set up dated,
demand, and contingent cash-payment commitments. Each firm speculates when it
undertakes such commitments. As it undertakes these commitments the firm envisages
situations in which the payments can be met, as well as others in which they cannot be
met or can be met only at a substantial cost. The firm in accepting a liability structure in
order to hold assets is betting that the ruling situation at the future dates will be such that
the cash payment commitments can be met: it is estimating that the odds in an uncertain
future are favorable.

As posturas financeiras exercem papel significativo na dindmica das firmas, de
acordo com Feijo (1993). A necessidade de recursos varia ao longo da implementacdo
dos projetos de investimento, como decorréncia da disponibilidade de fundos externos e
da confirmagdo das expectativas quanto a geracao de fundos internos. Nesse processo de
implementagdo, sdo importantes a estrutura administrativa e a estrutura financeira da
firma. Para Minsky (1982, 1986), na analise do balango da firma, ¢ importante o perfil
das receitas e das despesas ao longo do tempo. Os pagamentos de juros e impostos ¢ a
remuneragdo de socios vém da renda bruta de capital (a receita total menos os gastos com
mao de obra e insumos). Trés perfis, hedge, especulativo e Ponzi, podem ser adotadoss
pela firma de acordo com a estratégia de portfolio e a renda bruta de capital. Em
determinado periodo de tempo, a postura sedge mostra fluxo de caixa esperado maior do
que os pagamentos relativos a divida, sendo a mais independente de flutuagdes. O
comportamento especulativo cobrird apenas os juros em certo periodo, podendo
reequilibrar-se para pagar o principal se conseguir mais recursos no futuro. A postura
Ponzi ndo tem fundos para cobrir os juros, aumentando o montante de divida. Flutuagodes
na economia e na renda bruta podem gerar niveis diferenciados de vulnerabilidade e
instabilidade nas firmas.

Embora possam existir distingdes entre as contribui¢des, as nogdes sobre as
capacidades da firma como centro de estratégia em uma economia monetaria producgao
parecem comuns no ambito da teoria pos-keynesiana. Sdo consideradas relevantes a
estratégia, a concorréncia, a utilizacdo de recursos e as decisdes financeiras. As firmas
precisam desenvolver capacidades para lidar com o ambiente econdmico no contexto de

incerteza.

2.4.3. Ativos e investimento nas economias monetdrias de producao
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A determinacdo do investimento, para Keynes e os pos-keynesianos, ¢ essencial
para o entendimento das flutuagdes e do desenvolvimento na economia. O montante de
emprego que os empreendedores pretendem utilizar depende do ponto de demanda
efetiva, que é a soma dos gastos esperados com bens de consumo, que dependem da lei
psicoldgica da propensdo a consumir®?, e com bens de investimento®, que dependem das
acoes dos empreendedores. O consumo representa propor¢do da renda gerada e ndo
permite sozinho atingir o pleno emprego. O investimento constitui a principal variavel
que permite reduzir a distdncia frente a utilizagdo plena de fatores ou recursos da
economia. A maneira como os agentes alocam a riqueza sera determinante para a alocacao
de recursos em bens de capital. Keynes e os pods-keynesianos enfatizam estes
investimentos e reconhecem a importancia de diminuir a escassez de bens de capital.

Os ativos constituem direito sobre renda futura. Keynes (1936, capitulo 7)
enfatizou que € possivel para um individuo elevar sua poupanga ao comprar tanto ativos
novos, recém-criados, quanto antigos. Se um novo ativo for criado, ocorre investimento
de fato, o que conforma caso relevante para a acumulacdo de capital. Se for comprado
ativo ja existente, a poupanga do individuo equivale a despoupanga de outro agente®.
Como apresentado anteriormente, os ativos direcionados a inovagdo ¢ ao aumento de
capacidade no processo produtivo adquirem relevancia para a firma produtiva.

Keynes (1936), no capitulo 17 da Teoria Geral, descreve uma perspectiva geral da
escolha sobre o emprego da riqueza e elabora teoria de escolha de ativos, como apontam
Chick (1983) e Carvalho (1992)%, definindo o status de ativo do dinheiro perante os
outros®’. Cada ativo tem uma taxa propria de juros (own-rate of interest), que é calculada

segundo o prec¢o corrente (spot) do ativo e seu prego futuro (forward) esperado, definido

8 De acordo com Keynes (1936, cap. 8 e 9), o consumo agregado nio representa a decisio de consumir
hoje ou amanha, mas sim o conjunto especifico de habitos, da cultura, da sociedade. Existem caracteristicas
objetivas e subjetivas da propensdo a consumir que, apesar de estarem sujeitas a mudangas, sdo
razoavelmente estaveis no curto prazo e determinam uma propensdo marginal a consumir menor do que a
unidade.

8 Pela defini¢do de Keynes (1936, cap. 7), ndo ¢é necessdrio haver poupanga prévia para financiar o
investimento. A poupanca ¢ o que sobra da renda menos o que ndo é gasto com consumo, entdo a
determinacdo da poupanga, que é sempre igual ao investimento em termos agregados, ¢ definida ex post,
apos a determinag@o do investimento, que propicia a defini¢do do nivel de renda.

85 Para Keynes, o investimento agregado ndo esté restrito & poupanga, mas, de fato, gera igual montante de
poupanga agregada ex post, via efeito multiplicador, ja que a poupanga é determinada pelo nivel de renda.
8 Para Carvalho (1992, p. 93), “The model of own-rates of interest is (...) the heart of Keynes’s and Post
Keynesian macroeconomics because it is the general model from which the more specific theories of
liquidity preference and the marginal efficiency of capital will be derived”.”

87 Essa nogao de preferéncia pela liquidez mais abrangente, preferida por diversos autores pds-keynesianos,
como aponta Carvalho (1992), contrasta com a formulagdo restrita de demanda por moeda presente no
capitulo 15.
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pelos valores esperados dos quatro atributos que cada ativo i possui em maior ou menor
grau, ao longo de determinado periodo de tempo:
a) Taxa de retorno ou produto (g;): rendimentos proporcionados pelo ativo por meio de
algum processo de producdo ou suprindo servicos a um consumidor;
b) Custo de carregamento (c;): devido a desperdicio ou algum custo envolvido com a
posse do ativo no tempo, independente do seu rendimento (sendo mais significativo
considerar a relagdo combinada q; — ¢;);
c¢) Prémio de liquidez (I;): relaciona-se a seguranga que confere o ativo para ser negociado
com facilidade e conservar seu valor.
d) Apreciacdo esperada (a;): refere-se a ganhos (ou perdas) de capital, ou seja, a variagdo
do preco de mercado do ativo no final do periodo considerado.

Dessa maneira, a taxa propria de juros (ra;), ou retorno esperado total, de cada

ativo ¢ determinada pela equagdo:

raizai+qi—ci+li

Em equilibrio, os rendimentos esperados a serem obtidos pelos proprietarios dos
ativos (ndo-monetarios) devem ser iguais a sua liquidez relativa quando comparados ao
dinheiro, de modo a igualar as vantagens marginais entre os ativos. Os precos se moverao
até que as vantagens relativas de um ativo sobre qualquer outro desaparegam. Em termos
da formula da taxa propria de juros, para aqueles ativos que oferecem melhores retornos
prospectivos, os precos correntes (que sdo o denominador de todos elementos)
aumentardo até que a; ¢ q; — ¢; sejam entdo reduzidos, de forma que os ganhos extras,
que eram antecipados, desaparecam. O oposto ocorre com ativos de baixo rendimento: os
precos caem de forma que os valores de a; e q; — ¢; se elevem.

Com base nessa concepgao, ¢ possivel classificar os ativos em conformidade com
seus rendimentos, custos de carregamento, taxa de apreciacdo e liquidez. Ativos com
diferentes prémios de liquidez devem fornecer retornos monetarios para compensar a
iliquidez relativa medida frente ao ativo de referéncia. A composi¢do da demanda por
ativos na economia reflete, em equilibrio, a preferéncia dos agentes por combinagdes
entre liquidez e retornos esperados. A preferéncia pela liquidez sera definida segundo o
tradeoff entre retornos esperados (a; + q; — ¢;) € o prémio de liquidez (I;). O dinheiro

tem o maior prémio de liquidez entre os ativos, ao passo que ndo apresenta rendimento.
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Os bens de capital estdo entre os menos liquidos, enquanto os ativos financeiros (como
titulos de divida publica) que possuem um mercado secundério desenvolvido estdo mais
proximos da (alta) liquidez do dinheiro. O atributo da liquidez ¢ mais apreciado quando
ha um aumento da incerteza.

Quando as expectativas dos agentes estdo otimistas e a incerteza é baixa, o atributo
de liquidez ndo deve ser tdo importante quanto a possibilidade de auferir ganhos
monetarios. A taxa propria de juros de ativos liquidos torna-se mais baixa do que as taxas
proprias daqueles ativos cujos ganhos sdo maiores em a; ou em @q; — ¢;, como os bens de
capital. Os agentes economicos devem abrir mdo do dinheiro para obter bens de
investimento, cujos pregos spot se elevardo e estimulardio nova producdo.
Alternativamente, se a incerteza for alta, o prémio de liquidez do dinheiro sera
provavelmente mais elevado do que os rendimentos monetarios oferecidos para outros
ativos, como bens de capital e titulos. Com maior incerteza, os agentes tentardo manter
portfolios liquidos, deprimindo os pregos de ativos como bens de capital e levando a uma
contracdo no setor produtor desses bens.

Ainda que a escolha da alocacdo da riqueza possa ser dirigida a ativos mais
liquidos, os bens de capital, como observado anteriormente, sdo determinantes para as
estratégias de expansdo e o funcionamento das firmas. Carvalho (1992), a partir do
modelo de escolha de ativos, salienta a no¢do mais geral, advinda desse modelo, de como
a eficiéncia marginal do capital deve igualar-se a taxa de juros. O excesso de rendimentos
em moeda esperados dos bens de capital frente aos titulos deve equivaler ao excesso de
risco que aqueles bens representam relativamente®®. No caso do capital fixo, a duragdo
maior, as indivisibilidades e a especializagdo quanto ao uso tornam esses bens muito
iliquidos. A estratégia de acumulacdo ¢ arriscada e precisa ser induzida por expectativas
otimistas sobre o futuro das quase-rendas associadas a esse investimento.

Nesse sentido, as expectativas e a agdo frente a incerteza revelam-se novamente
dominantes na estratégia de acumulagdo. Como notado em Keynes, o investimento
responde as expectativas de longo prazo, associadas a determinado estado de confianca

convencionalmente seguido sobre os rendimentos dos ativos. Ainda assim, as suposi¢des

88 Denominando k o bem de capital € b certo conjunto de titulos financeiros (mas com notagio distinta), a
situacdo de equilibrio ¢ estabelecida com igualagdo das taxas internas de juros dos dois ativos (ra; = ray).
Rearranjando os termos, obtém-se a relagdo que indica como os rendimentos esperados dos bens de capital
devem  exceder a  diferenca entre o  prémio de liquidez de cada um:

(ar +qe—cp) —(ap +qp —cp) =L — 1
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sobre o rendimento futuro sdo “figments, not facts”, como ressalta Shackle®. Os animal
spirits dos empreendedores, ao impulsionarem a agdo, funcionam complementarmente a

avaliagOes sobre os rendimentos esperados, salienta Carvalho (1992, p. 122):

So the decision to act based on these consciously known, imperfectly informed
expectations will depend on how confident the agent is about them, in other words, on
how significant is the weight of the evidence from which the expectations were formed.
This is where ‘animal spirits’ come into play. Considerations of animal spirits is not
contradictory per se with calculations. It refers to the course of action that will be chosen
on the basis of these calculations. Its relevance is in making it possible for an agent to
act even if the weight of the evidence he possesses is small. If he is confident about his
power to identify sequels and relevant influences in the future, he will act even if the
objective knowledge basis on which the decision is sustained is slight.

O financiamento e as varidveis financeiras t&ém papel importante no investimento
em bens de capital, principalmente a taxa de juros e a questdo da disponibilidade de
fundos, destaca Carvalho (1992). A disponibilidade depende da disposi¢do e das
condi¢les das instituicdes financeiras para prover recursos a determinado plano de
investimentos. A taxa de juros € variavel importante para estabelecer o preco de demanda
dos ativos, o qual ¢ derivado do valor presente dos rendimentos esperados, mas também
¢ significativa para o custo de empréstimos®. A influéncia da taxa de juros torna-se maior
com a extensdo prolongada do periodo de retengdo do ativo e menor com a consideracdo
de incertezas especificas ao ativo (como a falta de mercados secundarios organizados).
Os juros impactariam em maior grau os bens de capital mais durdveis e que possuem
mercados secundarios mais definidos, tendo menos influéncia naqueles capitais com
caracteristicas opostas.

As quase-rendas obtidas podem ser mantidas dependendo do grau de
disseminagdo do capital. Cabe notar que a nogdo de investimento em bens de capital em
Keynes leva em conta a escassez relativa desses bens e certo entendimento sobre a
ampliacdo da base produtiva da economia. A eficiéncia marginal do capital declina com

a acumulacdo de capital, pela circunstancia de que os retornos do capital decorrem de sua

8 Para Shackle (1970, p. 75-76), as suposi¢des sobre os rendimentos relacionam-se a construcdes
intelectuais fundamentadas, mas ndo garantidas, na realidade: “the firm must try to form some conception
of the possible net revenue from such a piece of equipment far into future years, and in deciding whether
or not to buy that equipment, it must remember that its suppositions about their net revenues are, in essence,
figments and not facts. They are not fictions in the sense of mental creations unrelated to contemporary
evidence concerning the perceived world. But they are intellectual constructs only founded on, and not
guaranteed by, such evidence. They are highly, and irredeemably, uncertain”.

% Também os ativos usados como garantia podem ser afetados, em razdo de reavaliagdes, uma vez que um
aumento nas taxas de juros reduz o valor dos ativos usados como colateral. A oferta de empréstimos pode
ser diminuida se o tomador ndo tiver ativos adicionais.
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escassez. Quanto mais disseminado for o capital, menores serdo seus retornos. Chick
(1983) explica que, a medida que a acumulagao ocorre, ¢ verificada elevacdo do prego de
oferta dos bens de capital. Minsky (1986, p. 200) nota que o investimento é empreendido
“to alleviate a shortage of particular types of capital as made manifest by profits earned
and anticipated. The level and the composition of demand determine the profits that
capital assets earn, and capital assets are valuable only because they earn profits.”
Para Keynes a ideia de que um capital ¢ produtivo advém da obtencdo de
rendimento ao longo do ciclo de vida acima do prego de oferta, o que ocorre por meio da
escassez relativa do capital. A relacdo da escolha de ativos sera determinante para essa
escassez. Com o aumento da acumulagdo, embora as propriedades técnicas do capital ndo
reduzam a produtividade fisica, passa a haver reducdo no rendimento em excesso. Nas

palavras do autor (1936, p. 213):

the only reason why an asset offers a prospect of yielding during its life services having
an aggregate value greater than its initial supply price is because it is scarce, and it is
kept scarce because of the competition of the rate of interest on money. If capital becomes
less scarce, the excess yield will diminish, without its having become less productive —
at least in the physical sense.

A oposi¢ado que se pode formar entre investimento em bens de capital e aplicacdes
financeiras estd presente no mecanismo de precos relativos do modelo de escolha de
ativos e pode ser objeto de politicas publicas. A taxa de juros propria da moeda
desempenha papel essencial no estimulo ou restricdo ao investimento, como destaca
Amado (2000).

Além da possibilidade de manter taxa de juros em nivel condizente com o pleno
emprego, Keynes, no capitulo 24 da Teoria Geral, via espago para disseminacdo do capital
na economia, para aproximagdo com o nivel de pleno emprego. Foi defendida certa
socializacdo do investimento, com maior participacdo dos investimentos publicos para
mitigar a possibilidade de demanda efetiva insuficiente, sem excluir a cooperacdo
publico-privada. Assim, a expansdo do investimento deve implicar a diminuicdo da

escassez dos bens de capital e das rendas obtidas com essa escassez’!.

1 O fim da escassez geraria, na expressdo de Keynes, a eutandsia do rentista, consolidando “the euthanasia
of the cumulative oppressive power of the capitalist to exploit the scarcity-value of capital”. O autor nota
que “there are no intrinsic reasons for the scarcity of capital”, uma vez que 0s juros ndo remuneram
qualquer sacrificio ou abstinéncia. O fim do rentista, o “functionless investor”, aconteceria de modo gradual
com o aumento do investimento, sem necessidade de revolugao.
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A perspectiva de Keynes e dos pos-keynesianos fornece elementos tedricos para
entender a firma e o investimento nas economias monetarias de producdo. A firma,
independentemente do porte ou da estrutura de mercado, existe para acumular riqueza em
forma monetaria e esta associada a capacidades, recursos e decisoes frente a concorréncia
e a incerteza. A decisdo de investimento, notadamente em ativos fixos e bens de capital
no caso da firma produtiva, torna-se crucial e estratégica na economia e se encontra

amalgamada a diversas escolhas relacionadas a precos e concorréncia.

2.5. Firma, investimento e analise setorial no capitalismo

Nesta se¢do, sdo avaliadas contribuigdes de Marx e Keynes que podem notadas de
acordo com os assuntos discutidos anteriormente no capitulo quanto a concepcao de firma
e do investimento e do papel da industria e da distribuicdo setorial na economia. As
caracteristicas proprias das firmas no sistema capitalista ou economia monetaria de
producdo podem ser observadas nas capacidades que cada firma desenvolve. O processo
de trabalho e a estratégia frente a incerteza podem ser destacados. O investimento em
bens de capital ou ativos fixos é muito relevante para os dois autores. Alguns conceitos
podem ser utilizados para entender a importancia da industria e da distribui¢@o setorial na
economia, de maneira que Keynes e pos-keynesianos e Marx permitam contribuir com o
estudo do papel diferenciado da geragdo de valor na economia e seu efeito setorial sobre

0 crescimento.

2.5.1. Firma

A concep¢do sobre a natureza das firmas no capitalismo pode apresentar
complexidade quanto as capacidades e estratégias desses agentes nas economias
capitalistas ou monetarias de produc@o. A nogdo de capacidades caracteristicas apontadas
pela teoria neoclassica na versdao dos custos de transacdo apresentam limitagdes. Marx e
Keynes fornecem elementos tedricos para reformular a l6gica da importancia analitica
das firmas. O processo de trabalho capitalista, em especial no caso da firma produtiva,

torna clara a prevaléncia da cooperagdo, do controle e da divisdo do trabalho para a
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existéncia da firma. A incerteza fundamental em Keynes e a agdo estratégica formam a
base também para a presenca da firma na economia.

A busca pelo lucro e a acumulagdo sdo centrais para Marx e para os pos-
keynesianos. A firma para Marx e para pos-keynesianos, como notado por Shapiro
(2011), tem como objetivo comum essa busca. O motivo do lucro também vai além do
mercado, pois se torna a norma da produgdo e se institucionaliza na firma®2. A autora
pondera que os mercados podem coordenar as operagdes da produgdo, mas ndo pensar
sobre elas e as conexdes e dificuldades na sua organizagdo. O desenho dessa atividade ¢
fungdo da geréncia, que ¢ realizada dentro das firmas por pessoal especializado. Sao
desenvolvidos conhecimentos proprios a firma na coordenacdo da produgdo e do trabalho.

Nesse sentido, o processo de trabalho e as vantagens organizacionais sao
determinantes. As firmas unem o conhecimento de muitos, ao combinar, por meio de sua
organizagdo, o trabalho realizado. Dessa forma, o trabalhador coletivo definido por Marx
permite a criagdo de novo poder produtivo. O que pode ser empreendido dentro das firmas
¢, quantitativa e qualitativamente, mais do que ¢ realizado pelos individuos trabalhando
isolados. Por esse motivo as firmas aparecem nos mercados ¢ se tornam a forma
dominante na produgdo capitalista. De maneira semelhante, a vantagem organizacional
da firma, em especial a grande corporagdo (megacorp), é importante para autores pos-
keynesianos, como Eichner (1976), com relagdo ao crescimento economico e a
acumulacgdo de capital, sendo a eficiéncia dindmica do investimento e da inovagdo mais
importante do que a eficiéncia alocativa.

A visdo da firma baseada em recursos ou competéncias parece mais adequada as
nog¢des evidenciadas por Marx e Keynes®, em contraste com a visio contratual dos custos
de transacdo. Autores como Hodgson (1998, p. 25) definem a firma baseada em

competéncias ou capacidades® como:

92 Nas palavras de Shapiro (2011, p. 17), “The profit incentive of markets requires more than markets. Profit
has to be legitimated for individuals to devote themselves to its pursuit, and production geared to its
requirements. Profit has to become the norm of production, the measure of its efficiency and value, and this
is not possible without the institutionalisation of profit in the for-profit firm”.

93 Em especial quanto a capacidade de geragdo de lucros.

9 Para Hodgson (1998) pode ser identificado grupo de teorias da firma denominadas diversamente como
“capabilities”, “resource-based”, or “competence-based’. A perspectiva da firma evolucinaria, baseada na
metafora da selecdo natural no contexto da concorréncia, conformaria um subconjunto desse grupo. Coriat
e Weinstein (2010) enfatizam a nogédo evolucinaria da firma e de suas rotinas, caracterizando-a como nexo
de competéncias. A nogdo de firma evolucionaria, em que se destacam as rotinas organizacionais, os
mecanismos de busca e aprendizado e o ambiente de sele¢do e competi¢ao, tem como referéncia o trabalho
de Nelson e Winter (1982). Na perspectiva evolucionaria, as capacidades devem ser consideradas também
quanto ao aspecto dinamico, como Katkalo et al. (2010).
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The competence-based perspective sees the existence, structure and boundaries of the
firm as explained in some way by the associated existence of individual or team
competences — such as skills and tacit knowledge — which are in some way fostered and
maintained by that organization.

Enquanto Coase considera as competéncias gerenciais como potencialmente contrataveis,
Hodgson (ibid., p. 39) afirma que o que estd associado com “managerial and
entrepreneurial skills is not mere information or knowledge but sophisticated but
essentially idiosyncratic judgements and conjectures in the context of uncertainty”.

Nessa nogdo de competéncias, entendem-se como cruciais a divisdo e o
gerenciamento do trabalho para as capacidades e as razdes para existéncia das firmas,
presentes em diversas tradi¢des, ressalta Hodgson (ibid.). Marx e Smith® enfatizaram os
processos dindmicos de produgdo e divis@o do trabalho, que foram negligenciados pela
teoria marginalista, preocupada com curvas de custos e receita. Essa perspectiva
encontra-se igualmente presente em autores como Knight e Penrose, mas também ¢
significativamente proxima a abordagem de Keynes. Para Penrose, a consideragdo do
processo de desenvolvimento interno de conhecimento tacito e outras capacidades ¢
fundamental no crescimento da firma.

A caracterizagdo das firmas mostrada por Marx e pos-keynesianos é propria do
sistema capitalista ou economia monetdria de producdo. Conforme se nota nas
contribui¢cdes associadas a esses autores, o carater historico e concreto desse agente
econdmico distancia-se da perspectiva neocléssica, calcada na universalidade dos custos
de transagdo na explicagdo para o surgimento da firma®®. A firma descrita por Marx
aparece e evolui com base na relagdo social especifica do capital como l6cus do processo
de trabalho e acumulagdo no capitalismo. Na vis@o presente em Keynes e desenvolvida
pelos pos-keynesianos, a firma como centro de decis@o estratégica apenas ¢ concebida

dentro do ambito da incerteza do mundo ndo ergddico das economias monetarias.

95 Conforme discutido anteriormente, a perspectiva de Smith sobre a divisdo do trabalho distingue-se da de
Marx, para quem ha diferenga essencial entre divisdo do trabalho interna e social.

9 Malgrado as semelhangas apontadas, cabe notar que Marx e Keynes partem de nogdes diferenciadas de
valor que influenciam a determinagdes fundamentais para a produgdo e o emprego. Marx, ao definir o
trabalho socialmente necessario, relaciona entende o trabalho como fonte da riqueza. Keynes nao abandona
o primeiro postulado da economia (neo)classica e mantém em seu arcabougo tedrico a nogdo de produto
marginal e a geracdo de riqueza pela contribuigdo de diferentes fatores produtivos. Ja autores pos-
keynesianos descartam essa nogdo marginalista, sem, contudo, utilizar necessariamente a teoria do valor
trabalho nas bases defendidas por Marx.
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Também as firmas moldam o mercado em que se inserem, principalmente as
grandes firmas. O principio da estratégia dominante ressaltado por Carvalho (1992) e
discutido anteriormente constitui particularidade essencial da operagdo das economias
capitalistas. Galbraith (1967), por exemplo, destaca a grande empresa que gasta recursos
em publicidade para manipular o consumidor e desenvolver mercado proprio. E possivel
depreender de Marx que as firmas sdo importantes agentes da economia na relagdo de
capital, ao ditarem a producgdo, o investimento ¢ o mercado de trabalho (do lado da
demanda e da oferta de mao de obra), impulsionadas pela lei do valor.

Ainda que algumas propostas de teorizacdo da firma pos-keynesiana admitam
carater contratual ao surgimento desse agente, como Dunn (2002), a incerteza em um
mundo ndo ergddico mesmo assim ¢ reafirmada como mais um elemento de justificativa
para a existéncia da firma. Configura-se como instituicdo que surge para diminuir a
incerteza fundamental no mundo econdmico, considerando aspectos mais complexos,
para além do oportunismo dos agentes. As decisdes estratégicas de investimento e sua
relagdo com a produgdo e o financiamento sdo mais relevantes do que a eventualidade de
serem quebrados contratos entre os agentes.

Apesar de reconhecer os contratos ¢ as transagdes entre produtores livres na
aparéncia do capitalismo, Marx situa as caracteristicas essenciais do capitalismo na
extragdo de mais-valor nas firmas produtivas, o que s6 ocorre a partir da subsungdo real
dos trabalhadores e opera de maneira coercitiva sobre os trabalhadores, que nao detém os
meios de producdo. Em razdo do desenvolvimento historico do processo de trabalho no
capitalismo, antes de pensar em custos de transacdo, tem-se interesse na organizagao e
controle do trabalho para o processo de valorizacdo. O capital variavel avangado pelos
capitalistas € contratado por meio de mercado de trabalho capitalista, no entanto, apenas
na aparéncia sdo os trabalhadores livres ofertantes de servicos produtivos. Caso ndo
fossem empregados pelo capital, ndo teriam o que ofertar, estariam no exército industrial
de reserva e ndo teriam outra forma, pelo mercado livre, de participar de qualquer
processo produtivo.

Com efeito, as noc¢des de processo de trabalho, acumulagdo e concorréncia podem
auxiliar na compreensdo de explicagdes mais profundas sobre a atuacao da firma na esfera
produtiva e industrial, enquanto a énfase sobre a organizacdo estratégica da firma e as
estruturas de mercado enseja entendimento sobre atualidade e a complexidade da
dindmica empresarial. Também esses aspectos sdo influentes na atuacdo transnacional

das firmas, como destacam Hymer (1976) e Cowling ¢ Sudgen (1987).
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Ainda que as capacidades das firmas no sistema capitalista sejam centrais para o
crescimento ¢ a acumula¢do produtiva, diversos autores chamam a atencdo para
comportamento financeiro das empresas ou a financeirizagdo no capitalismo
contemporaneo (ver Mollo, 2015). A financeirizagdo pode ser definida com o crescente
papel de motivos, mercados, instituicdes e atores financeiros operando nas economias,
com predominio das operagdes e transagdes financeiras sobre as produtivas, destaca
Epstein (2005).

Autores como Chesnais (2010) observam regime dominado pelas finangas, em
que o capital portador de juros esta no centro das relagdes econdmicas e sociais. A
mundializa¢do financeira, junto com desregulamentacdo e liberalizagdo, foi essencial
para o desenvolvimento desse capital. Esse fendmeno estd associado a formacgdo de
massa elevada de capital ficticio que implica vulnerabilidade sist€émica da economia
mundial. Nesse regime, hd preocupagdes de mais curto prazo e acumulacdo financeira
pelas firmas, em especial as transnacionais. Nesse contexto, Lazonick e O’Sullivan (1996,
2000)°7 verificam contraste da perspectiva de crescimento de longo prazo, conhecida
como “retain and invest’, presente nas empresas até¢ a década de 1970 nas economias
mais ricas, com, a partir do decénio seguinte, a mudanga na governanga corporativa em
direcdo ao “maximize shareholder value” ¢ “downsize and distribute”.

Segundo Crotty (2005), o periodo recente do capitalismo foi caracterizado pelo
“paradoxo neoliberal”, segundo o qual as corporagdes nao financeiras, para se manterem
na concorréncia, baixavam salarios, com isso baixavam demanda, incorriam em fraudes
para mostrar lucros e trocavam seus lucros operacionais por ganhos nos mercados
financeiros. A financeirizacao foi acompanhada de aumento da competi¢ao capitalista em
mercados oligopolizados mais centrais a produgdo mundial, bem como fusdes e
aquisi¢des. Embora as firmas ndo-financeiras tenham observado lucro e fluxo de caixa
menores, a contragdo de divida, o pagamento de dividendos (a partir da década de 1980),
e as recompras de agdes dessas empresas, em meio a incentivos direcionados a
maximizagdo do valor do acionista, contribuiram para a piora do desempenho econdmico
e para a propensao as crises. Os efeitos da financeiriza¢do podem ser sentidos também na

capacidade inovadora das firmas, nota Mazzucato (2013), as quais, em determinados

97 Lazonick e O’Sullivan (1996, 2000) questionam a sustentabilidade da prosperidade econdmica de acordo
com essa tendéncia, de transformacdo da estratégia corporativa nos EUA de retengdo de lucros e
reinvestimento para outra de downsizing da forga de trabalho e a distribuicdo de lucros aos acionistas.
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setores como farmacéutico e energias renovaveis, podem, de acordo com algumas
evidéncias empiricas, estar diminuindo pesquisa em favor de recompras de agoes.

A financeirizagdo recente, nota Mollo (2015), esta relacionada ao
desenvolvimento do capital financeiro, que s6 pdde realizar-se por causa da liberalizacdo
dos mercados financeiros. O capital financeiro permite que coisas que ndo tenham valor
apresentem um prego que se valoriza. A valorizagdo foi associada ao curto prazo com
especulagdo em titulos e pagamento de gerentes com opgdes de agdes, junto com
recompra de agdes, no caso da firma, enquanto, de maneira geral, desenvolvia-se o
comércio de moedas, de dividas (securitizagdo) e de dividas de dividas (derivativos). Essa
valorizacdo ficticia era concentrada em alguns mercados mais desenvolvidos. Mais
recursos se deslocam da esfera produtiva para a financeira.

De todo modo, ainda que haja maior inclinacdo financeira, com efeitos sobre o
crescimento e a instabilidade, as firmas produtivas ainda conservam base relacionada ao
objetivo lucro na produgédo e nas capacidades, em especial a inovacdo. Lavoie (2014)
encontra elementos fundamentais das firmas que remanescem no capitalismo.

O objetivo do lucro e do crescimento da firma ou da acumulacdo de capital,
mesmo em forma financeira e com visdo mais de curto prazo, ¢ dominante para marxistas
e pos-keynesianos, mesmo com as mudangas corporativas e de gestdo associadas a menor
regulacdo da atividade econdmica. A grande firma contemporanea parece estar vinculada
as transformagdes do sistema capitalista de maneira que se reforcem diversos elementos
conceituais presentes nas concepgoes de Marx e Keynes sobre a complexidade da atuagdo

desses agentes fundamentais na dinamica econémica.

2.5.2. Acumulagao e investimento

O motivo do lucro para as firmas estd associado ao ambiente competitivo,
tecnologico e financeiro para Marx e Keynes. Nas contribuigdes desses autores, alguns
elementos teodricos sdo relevantes para a compreensao do sistema capitalista quanto a
acumulacdo e ao investimento.

Existe uma diferenca entre o direcionamento de recursos para a producdo e o
investimento e a especulagdo ou esfera financeira. Em Marx, a oposi¢do pode dar-se entre
o lucro e os juros. Em Keynes, a diferenca entre especulagdo ¢ empreendimento ¢

relevante para o autor. Essa tensdo, com a possibilidade de direcionamento de mais
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recursos para ativos financeiros que nao adicionam capacidades produtivas na economia,
parece significativa para o desempenho geral na economia.

A instabilidade no capitalismo estd bastante associada ao investimento. Sdo
caracteristicas fundamentais do investimento em bens de capital a falta de liquidez e a
incerteza verdadeira associada a essa forma de investimento. Keynes atribui significativa
énfase a essa incerteza, que se vincula ao carater incerto, ainda que objetivo, da
determinagdo da eficiéncia marginal do capital para cada investimento em bens de capital
novos. Em Marx, esta implicita a nogao da possibilidade de desvalorizacdo do capital fixo
e da perda de seu valor de uso em razdo da capacidade de extrair mais-valia do trabalho
no processo produtivo, pelo desenvolvimento tecnoldgico. A dificuldade de avaliar o
valor dos investimentos pode adiar projetos e deslocar agdes para formas mais liquidas
de alocacdo de recursos.

A necessidade de levantar capital ou recursos monetarios para financiar o
investimento também ndo ¢ simples para Marx e Keynes. Nos dois autores, a incerteza
quanto a producdo e investimento nao torna irrelevante o papel da origem dos recursos
para financiamento®®. E essencial para Marx a nogao de que os juros constituem deducio
da mais-valia gerada e implicam relagdo de poder no capitalismo, sem que haja certeza
sobre a realizacdo dos lucros e obtengdo de moeda suficiente para honrar compromissos.
Em Keynes e nos pos-keynesianos, a fragilidade financeira se torna fundamental para
entender o comportamento das firmas e dos agentes, além das oscilagdes na economia.

O caso da demanda por moeda para o investimento também se torna significativo
nos dois autores. O entesouramento e os empréstimos sdo importantes para levantar
recursos para o investimento, em que Marx verifica entesouramento recorrente a partir do
volume de moeda gerado no ciclo do capital industrial. Para Keynes, o motivo
financiamento para reter moeda, conforme discutiu em artigos posteriores a Teoria Geral,
refere-se a demanda por moeda em antecipag@o despesas discricionarias planejadas, como
o investimento das firmas®.

Uma interpretagdo da complementaridade das contribui¢des Marx e Keynes pode
ser feita considerando-se formas distintas de comportamento das firmas frente a
concorréncia e incerteza com implicacdes distintas sobre o investimento e o trabalho na
economia. Quando os mercados estdo crescendo, pode haver acumulagdo de capital e

aumento de emprego e salarios.

%8 Diferentemente, pois, da previsdo decorrente do teorema de Modigliani-Miller.
% Ver, por exemplo, Mollo (2003).
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Em regime com mais competicdo e lucros menores, como no periodo neoliberal,
as firmas podem buscar estratégias de sobrevivéncia via projetos de investimento
cortando empregos e salarios e sem aumentar a capacidade produtiva, a0 mesmo tempo
em que se endividam e aumentam a fragilidade financeira, como formula Crotty (1993).
Esse regime, que esta associado a mudanca tecnoldgica, traz menos crescimento e
aumento no desemprego'?’. Nessa postura defensiva, a firma, voltada ao curto prazo, pode
ter postura de maior alavancagem e grau de fragilidade financeira, para levantar recursos
para a sobrevivéncia, e at¢ mesmo reduzir gastos com P&D em aumento de capacidade.
Adicionalmente, podem ser buscados lucros na esfera financeira.

Nota-se que a concorréncia e a operagdo livre da economia capitalista ndo estao
associadas a mecanismo de alocagdo de recursos eficiente, em especial quanto ao nivel
de emprego e renda. Para Marx, a acumulacdo de capital ¢ impelida pelo imperativo de
obter mais lucro, o que, combinado com a atividade inovadora, tem efeito de liberagdo ou
desemprego de mao de obra, bem como de disputa entre capital e trabalho pelo nivel dos
salarios reais. Assim, conforme Mollo (2001), diferentemente da visdo dominante em
economia, segundo a qual a concorréncia entre mercados ¢ paises ¢ salutar, conduzindo
a maior igualdade e maiores estabilidade e eficiéncia alocativa, a concep¢do marxista de
concorréncia leva a concentragao e centralizagdo do capital e ao desemprego estrutural
ou tecnoldgico. A concorréncia € responsavel por maior desigualdade e pobreza entre
paises e no interior dos paises e implica perdas para os trabalhadores.

Para Keynes, o mecanismo da concorréncia ndo ¢ neutro, uma vez que se deve
analisar a eficiéncia dindmica do ajustamento a luz de supostos mais realistas sobre a
operacdo do mercado. Em The end of laissez-faire, Keynes (1926) apresenta contestacao
a teoria microecondmica da concorréncia desregulada como meio central de coordenagdo

econdmica'®!. A avaliagdo a partir supostos irrealistas desconsidera os custos da disputa

100 Pode ocorrer, assim, recomposi¢do do exército industrial de reserva. Como salienta Crotty (1993), a
acumulagdo pode ocorrer sem mudanga significativa na composi¢do técnica do capital, com o objetivo de
aumentar a capacidade instalada em face de mercados crescentes e certa tecnologia de produgio e
determinado processo de trabalho. Essa concorréncia ndo ameaga a firma, que aumenta os lucros. Esse
aprofundamento de capital, no entanto, pode reduzir o exército industrial de reserva, gerar aumento de
salarios e minar as condi¢cdes de manutengdo desse modo de acumulagdo. Se houver esse aumento dos
salarios e, consequentemente, queda na taxa de exploragdo, desencadeia-se mudanca na estratégia
competitiva, em que as firmas passam a investir em plantas e equipamentos que incorporam progresso
técnico poupador de mio de obra. Como ha menos lucros para investir e cada unidade de capital requer
menos trabalho, o exército industrial de reserva recompor-se-a, junto com a taxa de exploragdo. Esse modo
de acumulagdo significa situacdo de investir ou morrer, por causa da necessidade de aumentar lucros e
crescimento em relagdo aos concorrentes.

101 Também em Keynes (1925, 1927) é contestada essa forma de coordenagio.
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no laissez-faire, ao olhar apenas os beneficios ao término do processo, que pode implicar

perda de postos de trabalho e diminui¢ao do nivel de atividade.

2.5.3. Papel da industria e distribuicao setorial na economia

A distribuigdo setorial na economia, embora ndo seja tratada diretamente por Marx
ou Keynes, pode ser discutida com base nos conceitos formulados por ambos. Nesse caso,
também se tornam relevantes as complementaridades entre as formulagdes. O estudo do
investimento em determinados setores considerados mais importantes de um ponto de
vista tedrico deve fornece elementos para a analise de opcdes de politica economica.

A discussdo sobre a firma realizada anteriormente ¢ relevante para a agregagao
setorial ou por atividade econdmica, ou ainda por produto, em uma economia. O
comportamento microecondmico pode ser agregado em setores conforme o tipo de
producdo realizada e aspectos das relagdes intersetoriais. O investimento em uma
economia envolve alguns produtos que estdo relacionados a setores cuja importancia ¢
imprescindivel para o crescimento. Dessa forma, a perspectivas com base nesses autores

pode indicar certas caracteristicas importantes para a composi¢do setorial da economia.

2.5.3.1. Contribuigdes keynesianas

A determinacgdo do nivel de emprego e a volatilidade na economia dependem do
investimento para Keynes. A acumulagdo de ativos fixos, como observado, ¢ essencial
para o crescimento. Como essa acumulagdo ocorre por meio de setores como a industria
de maquinas e equipamentos e a construgdo civil, a demanda por investimento nao ¢
neutra quanto ao setor.

Em particular, diversas contribui¢cdes keynesianas, fundamentadas nos trabalhos
de Kaldor, associam o desenvolvimento da industria de transformacdo ao
desenvolvimento geral das economias capitalistas. A demanda por bens da industria ¢
mais importante do que outros setores. A geragdo de valor adicionado em um setor pode
ndo ter o mesmo impacto na economia na comparagdo com outros, como na indugdo ou
aceleragdo do crescimento.

Kaldor (1966), ao discutir o fraco desempenho econdomico do Reino Unido,
chamou atengdo para a “premature maturity” dessa economia, que perdia folego antes da

hora. O autor reconhece como referéncias Adam Smith e Allyn Young, os quais
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enfatizaram interacdo entre fatores estaticos e dindmicos que causam retornos crescentes

com um aumento na escala das atividades industriais. Segundo Kaldor (ibid., p. 106):

A greater division of labour is more productive, partly because it generates more skill
and know-how,; more expertise in turn yields more innovations and design improvements.
We cannot isolate the influence of the economies of large-scale production due to
indivisibilities of various kinds, and which are in principle reversible, from such changes
in technology associated with a process of expansion which are not reversible. Learning
is the product of experience — which means, as Arrow has shown, (...) that productivity
tends to grow the faster, the faster output expands, it also means that the level of
productivity is a function of cumulative output (from the beginning) rather than of the
rate of production per unit of time.

A industria, em especial a de transformagdo, revelara propriedades mais diretamente
associadas a esse carater cumulativo na producdo e no aprendizado.

De maneira correspondente, as conhecidas leis de Kaldor vinculam-se a
regularidades empiricas verificadas no desenvolvimento econémico. Primeiro, quanto
maior a taxa de crescimento da manufatura, maior sera a taxa de crescimento da
economia. Segundo, a lei de Verdoorn estabelece que a taxa de crescimento da
produtividade do trabalho na manufatura ¢ endogena a taxa de crescimento da producdo
desse setor. A expansdo da produtividade agregada ¢ positivamente correlacionada com
o crescimento da producdo e do emprego na industria e negativamente relacionada com
o emprego fora da industria de transformagdo. Tregenna (2009) ressalta que, como as
externalidades associadas a essas caracteristicas podem ndo estar refletivas nos pregos
relativos, torna-se possivel a ocorréncia de estrutura setorial subotima para o crescimento.

A configuracdo de economias de escala dindmicas estd entre as principais
caracteristicas da manufatura, propiciando os efeitos de learning-by-doing, inovacao e
ligacdes intersetoriais que tornam a expansao da produtividade enddgena a evolucao da
industria. No processo de desenvolvimento econdmico, a migracdo de mao de obra para
um setor de maior produtividade como a industria engendra crescimento na produtividade
como um todo. As ligacdes a montante e a jusante sdo mais significativas na indastria. O
progresso técnico ¢ difundido, de maneira cumulativa, pelas maquinas e equipamentos
utilizados como insumos nos outros setores.

O papel do investimento, que ¢ variavel central do desenvolvimento para Keynes,
tem relevo de acordo com a composicdo setorial da economia. Como foi comentado, ¢
importante o investimento em bens de capital fixo. Em particular, esse investimento ¢

constituido em parte pela produgdo de setores como maquinas e equipamentos. Esses bens
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de capital, cujo uso incorpora maior progresso técnico, sdo utilizados por outros setores
e permitem a disseminacdo tecnologica na economia.

A discussdo em torno da questdo setorial reconhece que a produtividade é
especifica ao setor e ndo apenas as habilidades dos trabalhadores. Dessa forma, a alocagdo
setorial e a composicdo dos investimentos tornam-se fundamentais para o
desenvolvimento econdmico. A falta de liquidez dos bens de capital, que estdo associados
a usos especificos, também torna complexa a destina¢do de recursos a aquisicdo desses

bens em uma economia monetaria.

2.5.3.2. Contribuigdes marxistas

As caracteristicas do processo de trabalho, da cooperagdo e da maquinaria para
Marx discutidas anteriormente revelam preocupacdo com a industria no desenvolvimento
capitalista. Marx (1885) desenvolve analise em termos setoriais, em setores de meios de
producdo e de consumo, nos esquemas de reproducdo, observando divisdo por categoria
de uso. Algumas nocdes do autor, principalmente quanto ao papel da industria no
capitalismo estudado anteriormente, permitem entender o papel significativo da industria
e podem aproximar-se de contribuicdes conhecidas nessa area de estudos, como o
estruturalismo.

A geragdo de mais-valor na economia pode ser chave para a distribuicdo setorial
e o crescimento. Para Tregenna (2014), a perspectiva setorial do estruturalismo (seja
keynesiano, como o inspirado em Kaldor, ou no estilo cepalino), que parte teoricamente
dos setores economicos como unidade de analise, pode ser enriquecida considerando-se
a origem de geracdo de mais-valia setorialmente. Tregenna (2013, 2011) discute como a
classificacdo setorial pode ser feita a partir da nocdo de formacdo de mais-valia na
economia e, dessa maneira, do exercicio do trabalho produtivo, segundo a concepgéo de
Marx.

A analise de Marx ndo se d4 geralmente no nivel setorial, mas existem elementos
para entender também esse aspecto. Como discutido anteriormente, entre as
caracteristicas importantes da induastria para Marx estdo a divisdo do trabalho, a
socializacdo do trabalho, a mecanizag@o, os retornos crescentes de escala, o aprendizado
(learning-by-doing) e o potencial superior para expansdo cumulativa na produtividade.
Para Tregenna (2013), a especificidade das atividades para o crescimento a partir das

contribui¢cdes de Marx pode ser classificada em duas dimensdes, uma setorial e outra
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tecnologica-organizacional que (inclui escala, divis@o do trabalho, uso de maquinaria e
tecnologia, entre outras). Embora possam existir atividades fora da industria de
transformacdo que apresentem elevado grau de avango tecnologico-organizacional, as
caracteristicas da industria de transformacao tendem gerar maior associagao entre o setor
e o progresso tecnoldgico-organizacional. Muitas das ideias sobre as caracteristicas
especiais da industria e da causa¢do cumulativa, desenvolvidas na literatura kaldoriana,
podem ser encontradas em Marx'%?, como a l6gica dialética da relagdo entre mecanizagio,
divisdo do trabalho, acumulacdo e desenvolvimento capitalista.

A cooperacdo ou socializa¢do do trabalho ¢ a divisdo do trabalho s3o centrais para
os retornos crescentes de escala, conforme comentado anteriormente. Tregenna (2013)
enfatiza os animal spirits descritos por Marx, que constituem canal pelo qual a escala
crescente de producgdo e a cooperagdo podem aumentar a produtividade do trabalho, além
de outros associados a jornada coletiva. A divisdo do trabalho torna-se essencial para a
especializagdo, a qual, por sua vez, incrementa a produtividade e a extragdo de mais-valia.
Ha sinergia entre divisdo do trabalho, especializacdo e socializacdo do trabalho na
industria. A nogdo de causagdo cumulativa pode ser encontrada em Marx, argumenta
Tregenna, e ocasiona a possibilidade de histerese. Assim, uma economia em trajetoria de
mecanizagdo, progresso técnico, crescimento na manufatura e altas taxas de acumulagéo
e crescimento tende a seguir este caminho, ou, de maneira oposta, a ficar presa ao
subdesenvolvimento. A concepg¢ao do learning-by-doing, como visto anteriormente, esta
implicita no pensamento de Marx, em especial quanto ao aprendizado nos trabalhos
parciais.

Também a mecanizacdo tem papel fundamental na concorréncia e no
desenvolvimento. A competicdo acelera a divisdo do trabalho e a aplicacdo da
maquinaria. A industria de transformacao, que ¢ a base da mecanizagao, tem papel central.
O progresso tecnoldgico € incorporado em novos bens de capital, implicando que a
industria de transformagdo sobressai no avanco tecnologico. Nesse contexto, a
importacdo de bens de capital pode diminuir os beneficios associados a difusdo e ao

desenvolvimento de tecnologia.

102 Tregenna (2013) menciona que Marx “builds on Smith’s exposition of the progressive role of the division
of labour”. No entanto, deve-se lembrar a critica de Marx a analise restrita da divisdo do trabalho da
economia politica de sua época, a qual apenas destaca a geragdo de valores de uso e a diferenciacdo de
produtos, sem levar em conta a criagdo de valor no processo de trabalho. Também deve ser lembrada a
critica a especializacdo (ver Tauile, 2001, e Braverman, 1974), que, como foi apresentado anteriormente,
ndo € a principal caracteristica vinculada a divisdo do trabalho e permite delimitar os conceitos na
concepgao de Marx.
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A industrializacdo tem papel central para Marx, mas apresenta relacdes
complexas. Tregenna (2013) identifica em Marx carater progressista da industria de
transformacdo, assim como papel histérico da grande industria no desvelamento das
contradi¢des do capitalismo. J& com relacdo ao papel no desenvolvimento das forgas
produtivas e na consolida¢do do capitalismo, ¢ correto entender que a indistria representa
elemento historico essencial, no entanto, os aspectos mencionados de alienacdo
desqualifica¢do do trabalho devem suscitar avaliagdo critica dessa forma de producdo
social segundo a abordagem e a discussdo feita por Marx.

Também a desindustrializagdo pode ser pesquisada com outro enfoque. Tregenna
(2014) empreende classificagdo setorial com base nos conceitos de Marx com o intuito
de avaliar a desindustrializagdo sob outro prisma. Os setores, de acordo com a abordagem
de Marx, podem ser definidos de acordo com a geracdo de mais-valor, o que esta
associado a realizag@o de trabalho produtivo ou improdutivo, e podem ser enquadrados
nos trés setores presentes nas contas nacionais, agricultura, industria e servigos. Uma vez
que o trabalho improdutivo esté presente em todas as atividades, a principal classificacdo
refere-se aos setores geradores de mais-valor.

As atividades que geram mais-valor e apresentam trabalho produtivo
compreendem, segundo a autora, a producdo da industria de transformacao, da industria
extrativa, da agricultura, de servicos mercantis ¢ de transporte ¢ armazenamento. Os
ramos que geram mais-valor abarcam atividades capitalistas, enquanto as atividades ndo
produtoras de mais-valor podem ser capitalistas ou ndo capitalistas. Entre as ndo
produtoras de mais-valor, apenas os servicos relacionados a circulacdo, como os
financeiros, s@o capitalistas, ao passo que existem atividades ndo capitalistas nos setores
de transformacdo, agricultura e extrativo e de servicos.

Com relacdo aos servigos, Tregenna (2009) evidencia que Marx se mostra
contrario a nog¢ao fisica de trabalho produtivo, compartilhada pela economia classica,
segundo a qual apenas bens materiais seriam resultado dessa forma de trabalho. Marx
(1864) acreditava serem as atividades de servigos menos relevantes em comparacio a
producdo de bens, a época em que escrevia. Os servicos na economia capitalista
apresentam grande heterogeneidade quanto ao valor e ao trabalho, ndo devendo ser
tratados de maneira unitaria. Os servigos produtores de mercadorias estdo associados ao
trabalho produtivo e a geracdo de mais-valor. Cabe notar que atividades ou profissdes
iguais de servigos podem ser enquadradas de maneira diferenciada, como o jardineiro ou

o professor, dependendo de serem realizadas de maneira produtiva, no processo de
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autovalorizacdo do capital, ou de serem trocadas por renda (ou ainda nem serem
realizadas de maneira capitalista). Ja servigos circulatorios, que ndo transformam
produtos nem adicionam valor!®, representam custos de circulagdo financiados pelo
mais-valor gerado em outras atividades, embora constituam forma de trabalho
improdutivo que pode facilitar a realizag@o do capital industrial ou aumentar a velocidade
da circulagdo desse capital. Marx distingue, entre os custos de circulacdo, as atividades
produtivas de transporte € armazenamento, as quais t€ém trabalho produtivo por,
respectivamente, gerarem valor ou o preservarem.

Apesar da contribui¢do relevante, a classificacdo de Tregenna (2014) ndo

1194 que compde a

considera, pelo menos expressamente, o setor da construcido civi
industria nas contas nacionais. Essa auséncia pode ser significativa para a consideracdo
do investimento na economia, em particular pelo papel fundamental desempenhado pela
construcdo, mas também pelo destaque do capital fixo para a infraestrutura economica e
o desenvolvimento dos meios de produgdo. No caso do investimento, lembrando o
modelo de Marx no Livro II de O Capital (1885), observa-se que a construcao civil esta

presente no departamento produtor de meios de producdo, junto com a producdo de

maquinas e equipamentos.

2.6. Comentarios finais

Alguns fundamentos da firma e do investimento em Marx e Keynes sdo
importantes para construir interpretacdo alternativa a visdo dominante. O objetivo do
lucro e a necessidade de acumulacdo ou investimento sdo caracteristicas precipuas das
firmas, que sdo constituidas por competéncias especificas para esse objetivo em meio a
uma realidade ndo ergddica e a concorréncia no processo de acumulacdo. Uma dindmica
setorial associada intrinsecamente a industria quanto ao crescimento € o investimento

pode ser verificada em Marx e Keynes.

103 Tregenna (2009) comenta que os servigos circulatorios parecem transformar as mercadorias ou seu valor
de uso, conquanto, na verdade, apenas mudem a propriedade dessas mercadorias. As atividades de servigos
na esfera da circulagdo (como seria o caso de marketing) podem aumentar o pre¢o de determinada
mercadoria acima de seu valor subjacente, simulando a criagdo de valor, mas sem gera-lo.

104 Também os servigos industriais de utilidade publica, relativos a infraestrutura (energia elétrica, agua,
etc.), ndo estdo considerados explicitamente.
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Podem ser complementares para o entendimento de aspectos do comportamento
das firmas e do investimento e das perspectivas setoriais na economia as abordagens de
Marx e Keynes e contribuigdes posteriores com base nos dois autores. Enquanto os
animal spirits dos trabalhadores sdo despertados pela cooperacdo que se torna mais ampla
na industria, explica Marx, os animal spirits dos empresarios sdo imprescindiveis para a
tomada de acdo quanto ao investimento na economia, evidencia Keynes. Essas
consideragdes permitem compreender como sdo relevantes para o desenvolvimento
econdmico politicas para incentivar essas caracteristicas fundamentais que fornecem base
para o crescimento.

A agdo estratégica das firmas e o papel do investimento sdo importantes para Marx
e Keynes. Em Marx, a depreciagdo moral do capital pode ser decisiva para desvalorizar
o capital fixo frente a outros mais avangados tecnologicamente e, dessa forma, pode
tornar-se elemento de incerteza excessiva na decisdo dos capitalistas para ampliar
produgdo ¢ diminuir custos. Também a necessidade, para Keynes, de abrir mio do
dinheiro, a dificuldade e a volatilidade na previsdo da eficiéncia marginal do capital de
cada projeto de investimento e a consideragdo da liquidez nas escolhas de alocagdo da
riqueza sdo elementos fundamentais na decisdo de investimento. Desse modo, o
investimento em bens de capital tem cardter complexo no nivel da firma, ao estar
associado a incerteza sobre o valor ou o rendimento futuro desses bens, bem como ao
carater geralmente iliquido dos bens de capital.

Os elementos teodricos definidos por Marx e Keynes das economias capitalistas
destacam a importancia do objetivo do lucro, da complexidade e da instabilidade. A nogdo
de concorréncia fundamental prevista por Marx pode auxiliar a perspectiva pos-
keynesiana quanto ao papel da dindmica na analise economica. A énfase dos pos-
keynesianos no grau de monopolio e nas estruturas de mercados oligopolistas também se
torna fundamental para o capitalismo contemporaneo. A concorréncia e o capitalismo de
laissez-faire podem ser criticados e podem suscitar intervencdes estatais para diminuir os
custos associados a dinamica capitalista, embora as limitacdes da atuagdo governamental
sejam importantes também no capitalismo.

As perspectivas avancadas por Marx e Keynes sdo tuteis ao entendimento das
limitagdes ao desenvolvimento econdmico no capitalismo e para avaliar a pertinéncia de
politicas econdmicas conducentes ao crescimento ou que mitiguem os efeitos da

instabilidade e da desigualdade inerentes ao sistema.
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Tanto para Marx quanto para Keynes a interagdo entre producdo e o sistema
financeiro sdo fundamentais para a economia capitalista. O sistema financeiro ndo ¢ mero
alocar de recursos excedentes, mas pode atuar, de acordo com o comportamento dos
bancos, para reunir maiores somas de recursos para o processo de acumulagdo de capital,
auxiliando a concentracdo e centralizagdo dos capitais, ou para elevar a produgdo e o
investimento, por meio da facilitacdo do financiamento.

A industria de transformag@o pode ser vista como importante em perspectivas
originadas nos dois autores. A industria apresenta caracteristicas relacionadas com o
aprendizado e a disseminagdo do progresso técnico que a tornam importante para o
crescimento de toda a economia, como se nota na tradi¢ao kaldoriana, mas também em
Marx, para quem a geracao de valor pode ter aspectos setoriais significativos.

Os diversos aspectos tedricos mencionados podem servir de base tedrica para o
estudo do desenvolvimento produtivo. A analise da economia capitalista realizada por
Marx e Keynes ¢ relevante para auxiliar na compreensao da realidade complexa das
firmas, do investimento ou acumulacdo de capital e da dindmica setorial.

A fundamentag¢do macroecondmica associada a Marx e a Keynes define limites a
atuacdo dos agentes. Os elementos tedricos avaliados no presente capitulo constituem
base para entender outros aspectos da realidade economica. O debate atual sobre politicas
industriais ou de diversificagdo produtiva pode beneficiar-se de formulagdes tedricas

presentes em Marx e Keynes, em combinagdo com diversas perspectivas heterodoxas.
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Capitulo 3. Perspectivas sobre politicas de desenvolvimento
produtivo e desenvolvimentismo

3.1. Introducgao

Neste capitulo, sdo discutidas questdes importantes do desenvolvimento e das
politicas industriais em diversas perspectivas, da ortodoxia a heterodoxia. Com especial
interesse nas possibilidades de atuacdo estatal, outras formulagdes teoricas e historicas
heterodoxas fornecem elementos mais concretos para a analise de aspectos presentes nas
economias menos desenvolvidas, no que diz respeito a superagao dos desafios associados
ao processo de desenvolvimento econdmico e social, e, desse modo, sdo importantes para
a discussdo do desenvolvimento brasileiro.

Podem ser verificadas diversas abordagens sobre politicas de desenvolvimento
produtivo ou industriais. Embora tenha havido interesse recente por parte da ortodoxia no
estudo da diversificag@o produtiva e da recomendacgao de politicas industriais, podem ser
notadas algumas limitacdes quanto a aspectos tedricos e praticos nessa visdo. Ja as
correntes heterodoxas tém tradicionalmente apresentado discussdo sobre a necessidade
de mudanga estrutural para o desenvolvimento por meio de outros pressupostos e politicas
mais abrangentes.

As contribuicdes tedricas associadas ao contexto da periferia do capitalismo
merecem destaque. Aspectos do debate sobre desenvolvimento no Brasil € na América
Latina na perspectiva estruturalista sdo fundamentais para entender diferentes escolas e
perspectivas sobre esse processo em economias menos desenvolvidas ou periféricas. Os
problemas associados ao posicionamento da periferia na divisdo internacional do trabalho
e a formacdo das economias nacionais sdo importantes para a estrutura econdmica e as
politicas para a superagdo do subdesenvolvimento. E relevante a preocupagio com a
estrutura subjacente a essas economias.

Ja as perspectivas quanto a politica industrial e a diversificagdo produtiva tém
importancia decisiva nas perspectivas heterodoxas, estruturalistas e desenvolvimentistas,
em que se destaca o papel do Estado para superar entraves e fomentar atividades e
inovagdes que nao seriam desenvolvidas naturalmente pelo mercado. O debate brasileiro
esta associado a discussdo estruturalista e desenvolvimentista, para a qual podem ser
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trazidas algumas dimensdes teoricas discutidas com base em Marx e Keynes. As nogdes
associadas a contribuicdo tedrica desses ultimos autores, ainda que em diferentes
concepgdes, podem auxiliar no debate brasileiro e no destaque ao desenvolvimentismo
social.

Além dessa introdugdo, o capitulo esta organizado em mais cinco seg¢des. Sao
apresentados elementos da discussdo na ortodoxia sobre diversificagdo produtiva na se¢do
3.2. Na se¢do 3.3, aspectos do estruturalismo latino-americano e de politica industrial na
visdo desses autores sdo apresentados. A se¢do 3.4 utiliza elementos tedricos de Marx e
Keynes para discutir a atuagdo do Estado e politicas industriais. A se¢do 3.5 trata do
debate desenvolvimentista sobre desenvolvimento produtivo e politica industrial no
Brasil, incluindo consideragdes sobre os autores pesquisados. Em seguida, sdo

apresentados comentarios finais.

3.2. Politicas industriais e diversificacdo produtiva na ortodoxia

O debate recente sobre politica industrial, mesmo no campo ortodoxo, parece
ressurgir e convergir para a necessidade de buscar politicas de diversificagdo da atividade
produtiva e de desenvolvimento da capacidade inovadora. No entanto, ha limita¢des sobre
a escolha das atividades a serem incentivadas e sobre os instrumentos a serem usados, de
acordo com posigdes teodricas inerentes a visao mainstream. A fundamentacdo tedrica esta
associada a politicas que impliquem, em geral, a diminui¢do de falhas de mercado, como
informagao imperfeita e externalidades. A escolha setorial pode ser conduzida de maneira
diferenciada e seguir os mecanismos de mercado ou condigdes de oferta. A acdo estatal,
mesmo que se conceda essa possibilidade, ndo ¢ vista sem receio, em virtude da
possibilidade de falhas de governo.

O historico recente de indicacdo de politicas tem mostrado certas mudangas nas
recomendagdes com base em imperfeicoes de mercado. O fundamentalismo de mercado
pode ndo ser justificado teoricamente mesmo pela economia neoclassica recente, além de
fornecer orientagdes piores de politica econdmica. Stiglitz (2008) reconhece que, desde a
década de 1970, a teoria econdmica mostra que falhas de mercado, como externalidades,

imperfei¢cdes na informagdo, bens publicos, limitagdes na concorréncia e mercados
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incompletos, sdo pervasivas na economia e no processo de desenvolvimento e implicam,
nessas situagdes, que os mercados ndo sdo eficientes. Greenwald e Stiglitz (1986), por
exemplo, mostram como, na presenca de diversas externalidades relativas a informagao,
adicionalmente a diversas outras conhecidas na literatura, existe a possibilidade de intervengéo
estatal no sentido de uma melhoria de Pareto, para restabelecer a eficiéncia da economia
competitiva. Esses avangos na teoria econdmica neoclassica teriam removido o apoio
teorico ao fundamentalismo de mercado mesmo antes de o Consenso de Washington ser
disseminado no mundo em desenvolvimento'%.

Apesar dessas nocdes tedricas, a atividade estatal recente, voltada principalmente
a diversas formas de liberalizacdo e diminuicdo da participacdo governamental,
desconsiderou aspectos relativos a incentivos em face de imperfeigdes e questdes
distributivas, que sdo importantes at¢é mesmo para a eficiéncia, destaca Stiglitz (2008).
Igualmente, essa aplicacdo parece ter sido determinante no desempenho diferenciado na
economia mundial. Na América Latina, como resultado dessas politicas, a expansdo do
inicio dos anos 1990 foi seguida por anos de estagnacdo e recessao até o inicio da década
de 2000, o que representou a metade do crescimento durante os anos de substituicdo de
importagdes das décadas de 1950 a 1970 (que teriam sido ineficientes)!%. Ja os paises do
Leste da Asia tiveram maior desenvolvimento e seguiram conjunto distinto de politicas
exitosas ao promoverem atividades especificas, por meio da agdo estatal, ao mesmo
tempo em que a estabilidade macroecondmica foi seguida, houve demora na liberalizagdo
comercial e empresas estatais asiaticas se tornaram lideres globais.

Assim, autores como Stiglitz et al. (2013) tém reconhecido a necessidade de
politicas industriais e o rejuvenescimento do pensamento sobre essa forma de atuacdo
apos a crise em 2008-2009. O argumento tradicional era de que os mercados seriam
eficientes a ponto de ndo necessitarem de intervengdo na alocagdo setorial de recursos ou
na escolha de técnicas, assim como a intervencdo ndo seria eficiente.
Contemporaneamente, existiria novo impeto e aceitagdo, até mesmo por economistas
mainstream, para essas politicas, as quais s@o praticadas em economias desenvolvidas,

como EUA, Reino Unido e UE, e emergentes, como China, Russia, Brasil, ndia e

105 Stiglitz (2008, p. 43) escreve que “there is no theoretical underpinning to believe that in early stages of
development, markets by themselves will lead to efficient outcomes”.

106 Mesmo em paises que aplicaram o Consenso de Washington e parecem ter obtido melhor desempenho
no crescimento, nao ocorreu reducao significativa na pobreza.
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Indonésia'®’. Uma das principais questdes seria incorporar a importancia da aquisi¢do do
conhecimento ou aprendizagem, uma vez que os mercados falhavam ao maximizar essa
aquisi¢do!'%.

O conhecimento torna-se mais importante em alguns setores. Stiglitz e Greenwald
(2014) defendem que os incentivos setoriais sdo justificados pelo ganho com
conhecimento nos ramos mais promissores em termos de aprendizado, como a industria.
A avaliacdo da inovacdo implica a importancia da historia, em razdo de que a tecnologia
desenvolvida hoje ¢ remunerada no futuro. Existem spillovers de conhecimento que serdo
imperfeitamente internalizados na economia de mercado. Presentes essas imperfeigdes e
outras, os precos dos fatores, em especial nos paises em desenvolvimento, vao diferir dos
precos sombra (os verdadeiros custos sociais marginais), por causa de diversas falhas de
mercado'?”. Essa divergéncia gera perda de eficiéncia alocativa e pode ser corrigida pelo
governo (por meio, por exemplo, de subsidios), com ganhos dindmicos'!’. Nessa
intervengdo, existem custos ao governo e a possibilidade de distor¢ao nos mercados (pela
necessidade de instituir impostos), os quais, entretanto, podem ser compensados com a
inovacdo e o bem-estar gerado. Os objetivos da politica industrial estariam associados ao
alinhamento dos incentivos do mercado aos objetivos publicos.

A possibilidade e as necessidades de politica industrial podem ser bastante
variadas na ortodoxia, sem que deixem de ser feitas criticas frequentes as falhas de
governo e dessas politicas. Lin e Monga (2013) reiteram a presenga de externalidades
como a principal justificativa tedrica para a instituicao de politicas ativas, sejam setoriais
ou horizontais. A teoria neocléssica admite a necessidade de intervengdo governamental
apenas em situacdes de falhas de mercado, situagdo em que os mecanismos de mercado

ndo alocam recursos eficientemente!!!. E o caso de externalidades positivas, como P&D

107 Stiglitz et al. (2013, p. 1) chegam a afirmar que “Today, the relevance and pertinence of industrial
policies are acknowledged by mainstream economists and political leaders from all sides of the ideological
spectrum.”

198 Os economistas do desenvolvimento, surpreendemente, teriam “typically not focused on this issue, nor
on the implications for the desirability of government intervention”, segundo Stiglitz et al. (2013).

109 As proposicdes tedricas podem ser notadas por meio de ferramental préximo do presente na economia
do setor publico, com modelos de equilibrio geral com consumidores idénticos, otimizagdo e crescimento
da produtividade diferenciado entre setores, mostram Stiglitz ¢ Greenwald (2014). Se o governo conseguir
induzir pequeno aumento no consumo do setor com maior aprendizado (em detrimento dos outros), havera
perda de bem-estar no presente, mas crescimento da curva de possibilidades de produggo no futuro e maior
bem-estar.

110" A internaliza¢do desses custos pode ocorrer por meio, por exemplo, de monopélios. No entanto, a
produgdo nesse mercado ¢ mais baixa e requer intervengdo governamental.

1 Lin e Monga (2013) citam também, fora da escola neocléssica, abordagem evoluciondria, que prevé a
acumulagio de capacidades de maneira sistémica na economia.
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e aprendizado; de externalidades marshallianas, relativas a setores ou atividades, como
economias de aglomeracdo; falhas de coordenagdo, em razdo dos custos de transagdo e
das caracteristicas de bem publico da infraestrutura fisica e intangivel'!? (institui¢des); e
assimetrias de informagdo e mercados incompletos, que implicam selecdo adversa e risco
moral. Ainda assim, as falhas de politica industrial sdo assinaladas e associadas com
fraquezas das estratégias defendidas ideologicamente por estruturalistas antigos''3. A
obsessdo com falhas de mercado teria levado a politicas setoriais voltadas para dentro. Na
tentativa de buscar maior intensidade de capital, a literatura neoclassica atenta para
politicas de investimento ineficientes ¢ distor¢des de pregos; existéncia de empresas
publicas com monopolios; alto indice de captura e rent-seeking; e repressao financeira.
Para Lin e Monga, particularmente, as politicas industriais muitas vezes falharam por
conta da defini¢do de objetivos inconsistentes com a estrutura de dotagdes, gerando firmas
invidveis frente a concorréncia internacional, por causa da protecdo e do desvio frente as
vantagens comparativas das economias.

Nesse sentido, uma perspectiva influente na ortodoxia dirigida aos paises em
desenvolvimento ¢ a da nova economia estrutural (new structural economics), como
proposta por Lin (2012)'!4. A diferenga para a velha economia estrutural estaria no papel
relevante do Estado na promogéo da diversificagdo e do aprimoramento industrial como
facilitador do setor privado'!®, nas dreas em que a economia tem vantagem comparativa
corrente ou latente. Nesse caso, a estrutura industrial 6tima que fara a economia mais
competitiva interna e externamente em determinado momento ¢ considerada endogena
com relagdo as vantagens comparativas, que sdo definidas pela estrutura de dotagdes
dadas na economia no determinado momento.

Para a economia crescer sem distor¢des, nessa perspectiva, ¢ necessario sistema
de precos relativos que reflita a escassez dos fatores de produgao na estrutura de dotagdes.
Esse sistema de pregos relativos existe apenas em um sistema de mercado competitivo.

Como falta esse sistema nos paises em desenvolvimento, seria necessaria agdo

112 Lin (2012) denomina as infraestruturas hard e soft.

13 De acordo com Lin e Monga (2013), “Ideological motivations were reinforced by the early structuralist
approach to economic development, which centered on the elimination of market failures and argued that
industrialization and growth could not take place spontaneously in developing countries because of
structural rigidities and coordination problems.”

114 Essa maneira de adaptar prescrigdes de politica industrial aos paises menos desenvolvidos foi
amplamente divulgada recentemente pelo Banco Mundial, do qual Lin foi economista-chefe.

15 S30 também destacados por Lin (2012) o fornecimento de informagdo sobre novas atividades, a
coordenagdo dos investimentos entre firmas e sctores, a internaliza¢do de externalidades relativas a
informacdo e a preparacdo de novas atividades por meio do apoio a investimentos estrangeiros diretos
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governamental para melhorar as instituicdes de mercado e os mercados de fatores e
produtos, principalmente pela informagao suficiente para que os agentes compreendam a
escassez e, portanto, os pregos relativos''®. A acdo estatal que desafia as vantagens
comparativas vai direcionar recursos excessivos para prote¢cdo e subsidios a firmas que
ndo vdo tornar-se competitivas internacionalmente de maneira rapida''’. Assim, esses
fluxos de recursos serdo desviados de fatores de producdo necessarios para a estrutura
produtiva avancada no médio prazo, ocasionando igualmente a distor¢cdo de sinais de

mercado e encorajando as atividades rent-seeking''®

ao invés do empreendedorismo
produtivo.

A critica excessiva as falhas de governo, cujas distor¢des seriam maiores do que
a ineficiéncia da aloca¢@o de mercado e a divergéncia entre precos sombra e de mercado,
pode ser considerada exagerada, pois ndo haveria nem razdes tedricas nem evidéncias
empiricas para sustentar essa opinido, advertem Greenwald e Stiglitz (2013)'!°.

De todo modo, na nova economia estrutural, a acumulacdo de capital provém da
acumulacdo de dotagdes, cujos precos relativos devem ser descobertos. O modelo
subjacente as vantagens comparativas ¢ o Hecksher-Ohlin-Samuelson. Esse modelo esta
associado a eficiéncia alocativa e tem como hipotese a livre mobilidade de fatores e a
mesma tecnologia de producdo entre paises. As politicas devem ser direcionadas para as
vantagens comparativas dos paises. Se os incentivos diferirem dessas vantagens, havera
também custos de transag@o derivados de infraestrutura insuficiente para aqueles fatores.
A possibilidade de desvio das poupangas na economia, para gerar o investimento
requerido, parece central nessa abordagem.

Anda que as falhas de mercado estejam na origem do pensamento ortodoxo sobre
politica industrial, cabe notar que as vantagens comparativas sdo questionaveis para

diversos autores nessa tradi¢do. Ha discordancias quanto a essa conformagao as vantagens

116 Nas palavras de Lin e Monga (2013), “comparative advantage can be seen as the silver bullet for
industrial policy”.

17 Para Lin, em Lin e Chang (2009), o protecionismo via tarifas de importagdo presente no argumento da
industria nascente também ndo seria adequado, por causa da possibilidade de incorporar custos relativos ao
desenvolvimento tecnologico a analise, como realizado por Baldwin (1969).

118 A capacidade dos agentes politicos de realizar intervengdes ¢ limitada pelo comportamento
autointeressado desses agentes, por um lado, a0 mesmo tempo em que os governantes, por outro lado, estdo
sujeitos a captura por firmas ou grupos empresariais que revelam atitude rent-seeking, como destacado por
Krueger (1974).

119 Escrevem Greenwald e Stiglitz (2013) que “A persistent criticism of industrial policies is that, even if
market allocations are inefficient, even if market prices differ from shadow prices, government attempts to
correct these failures will simply make matters worse. There is neither theory nor evidence in support of
this conclusion”.
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comparativas dentro do campo neocléssico. Greenwald e Stiglitz (2013) reconhecem que
¢ sabedoria convencional enfatizar que sdo mais importantes as vantagens comparativas
dindmicas e admitem mesmo que ¢ dificil definir a vantagem comparativa de economias
especificas, por falta de mobilidade do capital e conhecimento. Paises como a Coreia do
Sul teriam continuado pobres se tivessem seguido as vantagens comparativas estaticas
em arroz na época em que comegaram a produzir chips de computadores. A dotacdo que
seria relevante é a capacidade de aprender da sociedade. Ainda assim, definir a vantagem
comparativa dindmica de determinada economia ¢ arduo e envolve julgamentos
estratégicos entre os paises'?’. De todo modo, em razio dos custos de aprendizado e dos
riscos de falhar, Greenwald e Stiglitz (ibid., p. 62) defendem avangos moderados ou
graduais na tecnologia, em direcdo a produtos que ndo estdo sendo feitos por outros.

O campo de estudos associado ao aprendizado e o descobrimento de custos tem
sido significativo na literatura mainstream. A especializagcdo das economias vincular-se-
ia menos a vantagens comparativas e dotagdes de fatores do que as externalidades de
coordenacao e informacao, de acordo com algumas pesquisas. Rodrik (2010) assinala que
0 que cada pais produz importa para o desenvolvimento econdomico. S0 importantes
nesse sentido estudos como de Hausmann et al. (2007), de que a especializagdo em
determinadas exportagdes esta associada com o aumento do PIB per capita, ¢ de Imbs e
Warcziag (2003), que mostram tendéncia dos paises a aumentarem a diversificagdo da
produgdo junto com o crescimento do PIB per capita até nivel depois do qual passam a
especializar-se. Rodrik (2010) reconhece que paises com a mesma dotacdo e vantagens
comparativas tém padroes de especializacdo distintos, ao contrario do que previsto
usualmente. Assim, nem todos os paises em desenvolvimento concentram suas
exportagcdes em produtos intensivos em recursos naturais ou em mao de obra barata. Os
paises que também exportam alguns produtos proprios de paises desenvolvidos tendem a
crescer mais rapidamente, com aparente independéncia de seu capital humano e sua
qualidade institucional. Esse fendmeno ¢ idiossincratico e parece estar ligado as
facilidades para empreender a producdo e exportagdo de produtos novos.

Para Rodrik (2010), existe ampla margem para que as politicas exercam uma

influéncia determinante na criacdo da cesta de bens que um pais produz e que facilita o

120 Greenwald e Stiglitz (2013) concedem que “guidance about its comparative advantage defined in this
way (dynamic learning capacities) is much more difficult, partially because it depends on judgments made
by other countries about their dynamic comparative advantage and their willingness to invest resources to
enhance those advantages”.
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crescimento. Apesar de admitir a impossibilidade de receitas universais, o autor indica
algumas caracteristicas desejaveis das politicas industriais. Deve haver concessdo de
incentivos e subsidios somente a atividades novas, com o estabelecimento de pontos de
referéncia e critérios claros de éxito e fracasso dos projetos subsidiados. Deve também
existir a compreensdo de que, no contexto de politicas industriais 6timas, as vezes sao
escolhidos projetos perdedores. E importante o apoio a atividades de fomento capazes de
evoluir para que o ciclo de descobrimento seja constante.

Nao obstante certo posicionamento dentro da economia tradicional que se
consolidou na prescrigdo de politicas industriais ou de desenvolvimento produtivo,
algumas limitagcdes podem ser observadas. A possibilidade de politicas que incluem
estimulos setoriais parece presente no pensamento ortodoxo recente em associacdo a
identificacdo de falhas de mercado variadas. A consideracdo da base teérica de individuos
otimizadores em face de externalidades mostra como a verificacdo empirica de desvios
do mercado competitivo na perspectiva neocldssica ¢ tratada como anomalia, ainda que
muito comum, ubiqua e particularmente importante para os paises em desenvolvimento.

Mesmo em andlises que contém elementos significativos de evolugdo e
acumula¢do de conhecimento, como Stiglitz ¢ Greenwald (2014), o referencial tedrico ¢
de que o aprendizado envolve externalidades frente a um mercado perfeito, que pode ser
apreendido pelo governo. A intensidade da intervencdo tem como base a avaliagdo da
diferenga entre os pregos sombra e os precos de mercado. A narrativa esta direcionada as
imperfei¢des, contudo, parte-se de mercado perfeito na teoria para formular taticas que
dependem de uma ou mais falhas de mercado, mesmo que sejam second-best '*!, para
chegar-se a intervencao compensada na medida da distin¢do frente ao mercado perfeito.
A nocdo de historia e de ganhos dindmicos na ortodoxia esta associada a otimizagdo
intertemporal do crescimento dos fatores ou das possibilidades de producdo e menos aos
fatores institucionais e diferenc¢as nas estruturas econémicas das economias.

Mais fundamentalmente, com base em perspectiva heterodoxa, as nocgdes
convencionais podem ser criticadas pelo carater ndo deterministico da realidade em que
as decisdes de Estados e firmas s@o feitas. Na falta informagdes perfeitas sobre pregos
relativos e dotagdes, bem como o estado da natureza presente, ndo ha fonte para a

definicdo de vantagens comparativas para o governo ou os agentes. Também as rendas

121 As falhas de mercado podem verificar-se simultaneamente, como a existéncia de poder de mercado e
falhas na informacdo. Essa situagdo requer que o governo, ao corrigir uma, ndo exacerbe outras, como
ressaltado por Stiglitz e Greenwald (2014).
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futuras do conhecimento e os custos de aprendizado no tempo, uma vez tomadas decisdes,
dependem de ambiente complexo em mutacdo constante. A realidade presente e futura
teria de ser objeto de previsdo. Ndo precisa haver suposi¢do de individuos otimizadores
independentes e atomizados.

Como discutido no capitulo 1, a articulagdo e o comportamento dos agentes sao
delimitados pelo ambiente social e macroecondmico, que tem influéncia da atuacdo
estatal. Menos do tomar como dados os precos ou valores, existe evolugdo dinamica nas
economias capitalistas. As capacidades tecnoldgicas e produtivas, como visto no capitulo
2, estdo relacionadas com a acumulagdo de capacidades no nivel das firmas e de
atividades ou setores, especialmente na industria, em situacdo de incerteza e
transformagdes na economia capitalista.

Chang, em Lin e Chang (2009), desconfia especificamente da no¢do de vantagem
comparativa utilizada na perspectiva da nova economia estrutural. A acumulagdo de
capacidades tecnoldgicas decorre de experiéncias concretas na produgdo, em forma de
conhecimento coletivo incorporado em rotinas organizacionais e memorias institucionais.
Embora as vantagens comparativas fornegam algum guia para avaliar o sacrificio da
protecdo, ¢ muito dificil prever a duracdo e o custo das capacidades tecnologicas
adequadas. A andlise de custo-beneficio tradicional sofre com os mesmos problemas da
tomada de decisdo empresarial em um mundo com racionalidade limitada e incerteza
fundamental'??>. A fundamenta¢io individualista e de escolha racional da economia
neoclassica limita a capacidade dessa teoria para analisar a natureza incerta e coletiva do
processo tecnologico que esta no centro do desenvolvimento econdmico.

O argumento das vantagens comparativas, além de ter evidéncias empiricas
contestaveis, apresenta construgao teorica que ¢ discutivel quando considerada a agdo no
tempo para reduzir as falhas de mercado. Para seguir as vantagens comparativas € preciso
observar os precos relativos, os quais, no entanto, s6 estardo disponiveis depois do
aprendizado e da intervengao estatal. A inviabilidade das firmas, quando ha desvios frente
a vantagem comparativa, ¢ questionavel em razao da teoria e da experiéncia historica.

Também a concepcao tedrica da ortodoxia parece manter a no¢do do mercado de
fundos de empréstimos, o que implica a necessidade de fomentar a poupanca para o

crescimento, como notado por Fonseca e Mollo (2013) e Mollo e Amado (2015). Na

122 Como escreve Chang, em Lin e Chang (2009), “unless you actually enter the industry and develop it, it
is impossible to know how long it will take for the country to acquire the necessary technological
capabilities to become internationally competitive”.
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tradicdo ortodoxa, para investir de forma a aumentar a capacidade produtiva, sem
aceleragdo inflaciondria, ¢ preciso que haja poupanca e que se abra mao de parte do
consumo'??, Nesse sentido, uma politica fiscal expansionista diminui a poupanga piblica,
aumenta a taxa de juros e desloca o investimento privado, caracterizando o crowding-out.
Como foi comentado no capitulo 1, essa visdo ortodoxa pressupde a nog¢do de moeda
neutra e o aspecto inflaciondrio da politica fiscal. Fonseca e Mollo (2013) e Mollo e
Amado (2015) ressaltam a critica heterodoxa a essas nogdes e a possibilidade de atuacao
estatal no estimulo ao investimento.

Menos do que procurar imperfei¢des especificas e olhar o desenvolvimento pelo
lado da oferta, outros paradigmas permitem passar do carater falho a compreensido da
natureza inerentemente desequilibrada, desigual e incerta do sistema econdmico e da
atuacdo estatal. Apesar de certa flexibilidade das aplicagdes da teoria neoclassica na
formulacdo de politicas industriais, ainda ha restrigdo a nogdes estreitas de eficiéncia. Os
pressupostos da economia ortodoxa podem ser substituidos, em graus diferenciados, pelas
tradicoes estruturalista, marxista e pos-keynesiana. Ainda que o estruturalismo tenha
elementos ortodoxos, essa perspectiva se torna relevante por estar na origem das diversas

correntes desenvolvimentistas e no pensamento sobre politica industrial no Brasil.

3.3. Estruturalismo latino-americano e experiéncias em politica
industrial

O debate sobre desenvolvimentismo e politica industrial no Brasil esta associado,
em suas raizes, ao pensamento estruturalista latino-americano. Para Mollo ¢ Amado
(2015), a andlise estruturalista estd na origem de varias perspectivas do chamado
desenvolvimentismo no Brasil. Embora tenha elementos monetarios ortodoxos, destacam
as autoras, como a visao sobre necessidade de poupanga prévia, o estruturalismo cepalino
¢ heterodoxo quanto ao método, histérico-estrutural, utilizado na formulagao tedrica
sobre os paises periféricos para identificar os limites estruturais ao desenvolvimento,

associados a progresso técnico, diversificacdo econdmica e criagdo de mercado interno

123 A preferéncia pelo consumo futuro pode diminuir o consumo presente, liberar recursos para financiar o
investimento e, em consequéncia, garantir a producdo futura desejada.
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dindmico. Além dos elementos monetarios ortodoxos, podem ser notadas concepgdes
marginalistas em Prebisch (1951).

Nesta secdo, sdo apresentados alguns aspectos considerados essenciais das
formulagdes teoricas do estruturalismo latino-americano, no que diz respeito as
proposicdes sobre mudanga estrutural e industrializagdo. Sdo evidenciados tragos
fundamentais do pensamento original dos autores classicos e os elementos de

continuidade nas proposigdes estruturalistas de politica economica.

3.3.1. Proposicdes iniciais sobre politica industrial

As formulagdes tedricas classicas da perspectiva estruturalista latino-americana
encontram-se sintetizadas e documentadas em diversos estudos, entre os quais podem ser
destacados os de Rodriguez (1981, 2009), Bielschowsky (1988, 2000), Blankenburg et
al. (2008) e Palma (2008). A abrangente contribui¢do teodrica e de politica econdmica
produzida pelo estruturalismo tem diversas vertentes. Alguns aspectos podem ser
salientados no que diz respeito as recomendagdes de politica industrial dessa corrente.

Bielschowsky (2000) propde periodizagdo que permite o entendimento das
principais mensagens veiculadas pela formulacdo estruturalista ao longo tempo,
atentando-se para o carater de corpo tedrico unificado da perspectiva. No periodo 1948-
1960, foram desenvolvidos os conceitos fundamentais € 0 método de analise historico-
estrutural, apontando para a conduc@o deliberada da industrializacdo na periferia. Na
década de 1960, foram pesquisadas reformas destinadas a eliminar os obstaculos a
industrializacdo. Nos anos 1970, foi procurada reorientagdo dos estilos de
desenvolvimento em dire¢do a homogeneizagdo social e a industrializacdo pro-
exportagdes. O decénio seguinte foi marcado pela tentativa de superacdo do
endividamento externo, por meio de ajuste com crescimento. A década de 1990 viu a
formagdo de uma agenda de transformacdo produtiva com equidade, marcando também
o inicio do neoestruturalismo na Cepal.

Os trabalhos iniciais do final da década de 1940 e da década de 1950 constituem
marco precipuo da teorizacao posterior e conformam a base do pensamento estruturalista
até os dias atuais, conforme argumentam Bielschowsky (1988, 2000) e Rodriguez (1981,
2009). As contribui¢des iniciais de Prebisch (1949, 1951a, 1951b) representam a base do

método estrutural, ao qual se soma a abordagem historica das questdes do
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desenvolvimento econémico. A concepc¢do ndo ¢ reducionista, ao analisar os fendmenos
econémicos no marco mais amplo da realidade dos fendomenos sociais e politicos. O
subdesenvolvimento na periferia ndo constituiria anomalia, mas sim um padrdo de
funcionamento dessas economias, o que requer elaboragdo tedrica especifica.

O método cepalino e estruturalista, ou seu sistema analitico, configura-se como
método “historico-estrutural”. O método historico-estrutural ¢ central para a analise das

condigdes da periferia'**

. Com efeito, esse método, segundo Bielschowsky (1988), teria
sido epitomizado por Furtado em sua obra Formagdo econdmica do Brasil (1959). Na
concepgdo de Furtado (1961), a busca por niveis mais altos de abstragdo deveria ser
acompanhada da definicdo da validade das relagdes inferidas em fungdo de realidades
historicas. A duplicidade fundamental da ciéncia econdmica, seu carater abstrato e
historico, aparece, assim, com toda a plenitude na teoria do desenvolvimento econdmico.
O subdesenvolvimento ¢ um processo proprio que tende a perpetuar-se, na auséncia
decisiva de intervengdo politica, e ndo uma simples etapa de desenvolvimento pela qual
passam todos os paises.

De acordo com Bielschowsky (1988, 2000), a industrializacdo na periferia, no
inicio das formulagdes de Prebisch e Furtado, assim como do pensamento estruturalista,
era vista como um padrido de desenvolvimento singular e problematico. No centro, os
padroes de demanda desenvolveram-se conjuntamente com as descobertas tecnologicas e
com o aumento de renda, gerando maior homogeneidade setorial. Na periferia, o padrao
seria independente do sistema produtivo, com os bens modernos sendo importados de
acordo com a capacidade exportadora, e ndo permitiria acomodar processo acelerado de
transformacdo. A perspectiva apontada por Prebisch imprimia carater de
desenvolvimento mais profundo das sociedades latino-americanas, ao propor a
industrializacdo como meio para difundir o progresso técnico e o aumento da renda nos
paises periféricos. Seria a maneira de manter internamente os frutos do progresso técnico
dos paises periféricos.

Dessa maneira, a periferia herda uma base econdmica especializada e com grande
heterogeneidade estrutural. A economia ¢ especializada em poucos produtos de
exportacdo e apresenta complementaridade inter-setorial e integracdo vertical baixas.
Igualmente, existe baixa produtividade em todos os setores, exceto o de exportacdo,

fazendo com que a produtividade média per capita reduza a taxa de poupanga, situacdo

124 Boianovsky (2010) também destaca o papel fundamental de Furtado no debate sobre desenvolvimento
econdmico nos anos 1950.
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que se agrava com o consumo suntuoso das classes ricas. Essas caracteristicas da periferia
implicariam quatro tendéncias: desemprego, deterioragdo dos termos de troca,
desequilibrio externo e inflagao.

Segundo Rodriguez (2009, p. 119), as recomendagdes de politica econdmica do
estruturalismo sdo consistentes com seus fundamentos tedricos, mas ndo constituem
apenas corolario dessa formulacdo, pois exigem ainda analises complexas, como a
alocagdo de recursos, ¢ uso de técnicas especiais, como o planejamento, o qual ¢
destacado em Cepal (1955)'*°. Essas propostas surgem no contexto do intenso
desenvolvimento industrial que se vinha produzindo em diversos paises da América
Latina desde a grande depressao e, especialmente, durante a Segunda Guerra Mundial e
o imediato pds-guerra. Essa industrializagdo espontanea gerava desequilibrios (desajustes
inter-setoriais da produgdo e tendéncias a deterioracdo, ao déficit externo e ao
subemprego), que seriam evitados por meio da condugdo deliberada da industrializagdo.

Para conduzir a industrializagdo, sdo propostos critérios de alocagdo de recursos
que levam em consideracdo a distribuicdo do investimento entre o setor exportador, a
manufatura ¢ as demais atividades. Esses critérios abarcam os padrdes de eficiéncia das
diversas atividades produtivas, como a economicidade em relagdo as atividades
correspondentes do centro, o que, segundo Rodriguez (2009), mostra como ndo era
propugnada expansdo excessiva e indiscriminada da industria por um desejo de
autossuficiéncia'®®.

No campo das relagdes econdmicas internacionais, as diversas recomendacdes de
politica defendem a cooperagdo internacional, adaptada aos paises periféricos. Essa
cooperagdo abrange a protecdo ao mercado interno, a integracdo regional, o
financiamento externo, a politica anticiclica e de atenuacdo das flutuacdes de pregos
internacionais e a assisténcia técnica. A proteg@o seria necessaria a industrializagdo da
periferia e favoreceria também a expansdo do produto e do comércio internacionais,
diferentemente do que ocorreria no centro. Essa protecdo viria associada a critérios de
alocagdo eficiente de recursos e a uma perspectiva de retirada gradual. Ja as vantagens da

integracdo latino-americana eram consideradas fundamentais para a possibilidade de

125 Bielschowsky (2000) salienta que este texto foi escrito por Furtado, embora esteja apresentado, na
coletidnea, como sendo de autoria coletiva da CEPAL.

126 Rodriguez (2001) afirma que os documentos da CEPAL, sobretudo os relativos a técnica de
planejamento, reconhecem a relevancia do papel do mercado e admitem graus e tipos de intervengao
distintos segundo casos diferenciados.
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exportar manufaturas para o resto do mundo, associando-se maior eficiéncia industrial e
diversificagdo produtiva com a integragdo'*’.

O planejamento ¢ considerado imprescindivel para o objetivo de desenvolvimento
no longo prazo, ao ser utilizado para articular as diversas medidas parciais e enfrentar os
problemas estruturais. De acordo com Rodriguez (2009, p. 121), as técnicas de
“planejamento modificam e estendem os critérios de alocagdo de recursos com o fim de
racionalizar o esfor¢o de investimento com o passar do tempo, adequando-o as grandes
metas da politica de desenvolvimento”. O eixo central ¢ a industrializacdo, conduzida
para aumentar a produtividade e o emprego, evitar o desequilibrio externo e minimizar as
perdas devidas a deterioracdo dos termos de troca.

Nesse sentido, o planejamento deve atuar para melhorar o funcionamento da

economia de mercado na periferia. Rodriguez (2009, p. 122) destaca que:

A necessidade da acdo estatal, de contar com uma politica de desenvolvimento
deliberada e coerente e de implementa-la por meio do planejamento sdo trés ideias-for¢a
do pensamento estruturalista estreitamente conectadas entre si. O planejamento ndo é
considerado (...) um substituto da economia de mercado, mas um meio para dar maior
eficiéncia ao seu funcionamento.

3.3.2. Permanéncia e mudanca no pensamento estruturalista recente

O neoestrutralismo cepalino surge entre as décadas de 1980 e 1990, sob a
influéncia dos trabalhos de Fajnzylber (1983, 1990), e se torna dominante a partir de 1990,
com a perspectiva delineada no trabalho da Cepal (1990), conforme ressaltam
Bielschowsky (2000, 2010) e Rodriguez (2009). Esta configuragdo tedrica, argumenta
Bielschowsky (2010), surge com a adaptacdo advinda das mudancas externas e internas,
com a instabilidade macroeconémica derivada do fim do padrdo de Bretton Woods na
década de 1970 e com a reorientagdo das economias da regido a globalizacdo a partir do
final dos anos 1980. Passar-se-ia a avaliar as oportunidades ¢ desafios para o

desenvolvimento em economias abertas e com estados menos intervencionistas.

1270 caso da integragdo pode ser notado, concretamente, nas proposi¢des de acordos preferenciais de
comércio entre paises periféricos, as quais foram importantes para o surgimento da Associagdo Latino-
Americana de Livre Comércio (ALALC, criada em 1960) e a Associagdo Latino-Americana de Integracdo
(ALADI, criada em 1980 e até¢ hoje em vigor). Nesse contexto, ¢ de maneira também associada ao trabalho
e as concepgdes de Prebisch (ver, por exemplo, Palma, 2008), também surgem os sistemas gerais de
preferéncias e a UNCTAD (Conferéncia das Nagdes Unidas para o Comércio e o Desenvolvimento, de
1964), a qual foi presidida, em seu inicio, pelo economista argentino.
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Igualmente, a énfase no progresso técnico baseado na acumulacdo de conhecimento
constituiria nova referéncia analitica na Cepal.

Fajnzylber (1983) contrasta a evolugcdo do setor industrial entre paises
desenvolvidos, quatro tigres asiaticos e os paises da América Latina. Diferentemente da
perspectiva neoliberal, o autor mostra que os dois primeiros grupos mantiveram
coordenacdo entre a interven¢do do Estado e a operacdo das empresas privadas. Dessa
forma, ao invés de identificar como problema a intervencdo ou a op¢do pela
industrializacdo, o autor destaca acgdes concretas como a falta de protecionismo
direcionado ao aprendizado e a modalidade de industrializacdo realizada, que constituiria

versdo setorial e tecnologicamente inacabada'”®

daquela presente na matriz dos paises
desenvolvidos. Esta ausente, nos paises periféricos, a constituicdo de um nticleo endégeno
de dinamizacdo tecnoldgica, que ¢ condi¢do necessaria para entrar e manter-se no
mercado internacional. Assim, seria necessaria insercdo internacional baseada em
competitividade sistémica, com o fortalecimento das cadeias produtivas locais e a
disseminacdo do progresso técnico, ao invés da competitividade chamada esptria,
formada por desvalorizagdes cambiais, baixos salarios ¢ a destruicdo do meio ambiente.
Além do progresso técnico, a diminui¢do da desigualdade de renda conformaria outra
condi¢do necessaria ao desenvolvimento, conforme mostra Fajnzylber (1990) em outro
estudo comparativo.

Ja a perspectiva inaugurada pela Cepal (1990) recomendava maior abertura do
comércio, de forma gradual, seletiva e sendo protegida por taxa de cdmbio real elevada e
estavel. Dessa forma, pretendia-se o estimulo a competitividade sistémica, com inovacao,
catching-up e fortalecimento da capacidade produtiva. Ao mesmo tempo, a equidade era
considerada condi¢@o para melhorar a competitividade.

Bielschowsky (2010) relata que, ao invés de reagir negativamente as novas
condicdes derivadas do contexto econdmico e ideologico internacional, associado a
reformas inspiradas no Consenso de Washington, o neoestruturalismo construiu agenda
positiva para adaptacdo a essa nova realidade, com a revisdo seletiva das reformas
liberalizantes, mostrando alternativa ao neoliberalismo. Assim, Bielschowsky (ibid., p.

30) menciona a revisdo da abertura financeira; o fortalecimento e a renovacao das

128 Nesse contexto, o autor reconhece o atraso no setor de bens de capital, que é fundamental para a geragdo
do progresso técnico, assim como a falta de disposi¢@o ao risco e ao progresso técnico do setor empresarial,
a falta de inovagdo nas filiais das empresas multinacionais, a ineficiente diferenciagdo de produtos e a
limitada integragdo entre agricultura e industria.
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politicas industriais, tecnoldgicas e de comércio exterior; a reorientagdo das reformas dos
sistemas de seguridade social e dos desenhos de politicas sociais em diferentes areas; o
novo pacto fiscal, conciliando demandas sociais ¢ higidez das contas publicas; ¢ a
sustentabilidade ambiental.

Os pontos de continuidade entre estruturalismo e o neoestruturalismo foram
considerados numerosos por Bielschowsky (2010)!?°. Permanece o diagnostico central de
que existe, na América Latina, especializagdo inadequada, com insuficiente
diversificacdo na producdo e nas exportacdes, o que implicaria escassez de divisas e
vulnerabilidade externa. Esses fatores perpetuariam a heterogeneidade estrutural e,
consequentemente, limitariam o aumento da produtividade e o crescimento. A
proximidade entre as duas correntes ¢ mais intensa no que tange ao desenvolvimento
produtivo e a inser¢do internacional pelo comércio, assim como na analise do emprego,
da pobreza e da distribuicao de renda.

Uma inovagao analitica que parece fundamental no pensamento neoestruturalista
¢ a fusdo entre as abordagens estruturalista e schumpeteriana'’’, salienta Bielschowsky
(2010)"'. Essa fusdo teve origem nos estudos Fajnzylber citados e foi aperfeicoada por
autores como Ocampo ¢ Cimoli. Ganha forca a avalia¢do de que o crescimento da renda
per capita esta associado a mudanga na composi¢do do PIB e nas modalidades de inser¢éo
no comércio mundial, ponto que ja estava presente na perspectiva estruturalista classica.
Cabe destacar também que o argumento acerca dessa convergéncia de ideias esta
amparado pela inclinagdo das duas correntes a analise historica da atividade produtiva,
situacdo em que os conceitos de dependéncia da trajetoria (path-dependence),

aprendizagem e paradigmas tecnoecondmicos enriquecem a compreensdo das

129 Ainda assim, Rodriguez (2009) nota certa aproximagio, na década de 1990, com argumentos extraidos
da economia convencional, como falhas de mercado e determinadas caréncias institucionais nos problemas
de desenvolvimento. Haveria dupla tendéncia nesse periodo, ao serem verificadas a vertente do
industrialismo original e da versao de Fajnzylber, mas também (ibid., p. 37) “certa aproximagdo com pontos
de vista neoclassicos aflora nos documentos mencionados, na medida em que eles incluem e enfatizam
recomendagOes atinentes ao fomento da livre concorréncia e relativizam a necessidade da intervengéo
estatal, admitindo a conveniéncia de se acentuar a desregulacdo dos mercados em diversos ambitos.” Ainda
assim, a partir do final dos anos 1990 retomam forga certas tradi¢des do estruturalismo.

130 Bielschowsky menciona o termo schumpeteriano, no entanto, é possivel utilizar os termos
neoschumpeteriano ou evolucionario para caracterizar essa abordagem, derivada dos programas de pesquisa
associados aos estudos presentes em Dosi et al. (1988).

131 Outros estudos também salientam pontos de convergéncia entre o pensamento estruturalista e a
abordagem neoschumpeteriana, como Albuquerque (2007), que argumenta como o didlogo entre o conceito
de inadequagdo da tecnologia de Celso Furtado e o de sistemas nacionais de inovagao pode enriquecer o
entendimento dos problemas relacionados ao desenvolvimento de sistemas de inovagdo na periferia, e
Amado e Resende (2007), que destacam as contribuicdes Fajnzylber e as diferengas entre os sistemas
nacionais de inovagao da periferia e do centro.
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transformacgoes das estruturas produtivas subdesenvolvidas e com heterogeneidade
estrutural.

Esse enfoque enfatiza a importancia do comércio exterior na determinagdo do
potencial de crescimento sustentavel a médio e longo prazos, como se nota em Cepal
(2007). A convergéncia teria como restricdo fundamental o comportamento das
elasticidades de exportagdes e importagdes, que definem o crescimento potencial que ndo
restringe o balango de pagamentos'”’. Essas elasticidades seriam definidas pelo
crescimento relativo da produtividade dos paises em desenvolvimento com respeito aos
desenvolvidos. Ja esse aumento seria avaliado pelo hiato tecnoldgico das estruturas
produtivas e por caracteristicas tecnologicas que influenciam a competitividade
(financiamento, institui¢des, tarifas, etc.). De modo geral, a convergéncia esta limitada
pelo ritmo com que se introduz e dissemina o progresso técnico na estrutura produtiva,
em relagdo aos paises avangados, processo que depende de mudancgas na composicdo
setorial do produto e da intensidade do processo inovador setorial.

Considerando a acdo estatal, nota-se que, segundo Bielschowsky (2010, p. 52),
“la CEPAL en la actualidad recomienda que el Estado preserve un papel relevante en la
vida economica; no necesariamente menor, solo diferente.” Quanto a estrutura produtiva,
nota-se que a proposta de industrializacdo para combater os problemas associados ao
subdesenvolvimento (insercdo internacional inadequada, estrangulamentos externos,
crescimento escasso e instavel, desemprego e pobreza, divergéncia internacional)
encontra proximidade com a reflexdo atual. O neoestruturalismo defende estratégia de
mudanga estrutural que se articula conceitualmente com as ideias de diversificagdo
produtiva e exportadora. Essa estratégia seria incentivada pela agregagdo de valor por
meio da inovagao e estimulada pela ampliagao e pelo fortalecimento do tecido produtivo.
Embora a perspectiva atual admita exageros nas politicas protecionistas antes adotadas e
observe pontos positivos nos processos de abertura ocorridos'’, a andlise
neoestruturalista reconhece a necessidade de que o Estado deva utilizar-se de politicas
produtivas, tecnologicas e comerciais que melhorem a qualidade da insercdo

internacional dos paises em desenvolvimento.

132 Esse estudo apresenta clara influéncia das pesquisas vinculadas ao modelo de crescimento com restrigdo
no balango de pagamentos com referéncia em Thirlwall (1979).
133 Notem-se as ressalvas anteriores, de que os processos, idealmente, deveriam ser competitivos e graduais.
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A possibilidade de convergéncia das correntes estruturalista e schumpeteriana
pode ser ressaltada em seus aspectos heterodoxos e evolucionarios mais importantes no
que diz respeito as politicas industriais.

Peres e Primi (2009) defendem que ha significativas possibilidades de sintese ou
convergéncia entre diversas correntes que constituem alternativa a posi¢do neoliberal, a
qual confia nos mecanismos de ajustamento do mercado. Os autores identificam a
ocorréncia de sintese entre as visdes schumpeteriana, evoluciondria e estruturalista
(cepalina), segundo a qual existiria espaco para a intervencdo privada e publica no
desenvolvimento industrial'3,

A explicacdo para a politica industrial estd no mecanismo ex ante de coordenagao
que, em fun¢do da incerteza quanto ao futuro e do carater ndo deterministico do progresso
técnico, a eficacia, o atingimento de objetivos publicos estratégicos nacionais, seria mais
importante do que a eficiéncia, calculada conforme balango de custos e beneficios. A
preocupagdo com a economia verificada na realidade e reconhecimento da falta de
mecanismos de ajuste automaticos, como € importante na perspectiva evoluciondaria, ndo
requer a nogdo de falhas de mercado para a atuacdo estatal. A base na realidade das
caracteristicas do sistema econdmico, sujeito a incertezas associadas ao processo de
inovagdo e disseminacdo tecnoldgica, compde a principal caracteristica dessa sintese, o
que se afasta do neoliberalismo ¢ também da base tedrica neocléssica.

Peres e Primi (2009) listam diversas dareas potenciais de intervengao
governamental com base na visdo evolucionaria. As capacidades do sistema produtivo e
tecnologico podem ser estimuladas, como infraestrutura fisica e institucional, bem como
recursos humanos, ambiente de negocios, criacdo de oportunidades cientificas e técnicas
e de capacidades tecnologicas dos agentes. Na infraestrutura institucional e na
organizagdo e estrutura de mercado, podem ser notadas politicas como os bancos de
desenvolvimento e politicas de competitividade, nacionalizagdo de firmas e
desenvolvimento de campedes nacionais. A perspectiva evoluciondria, em sintese com o
estruturalismo, entende como possiveis as politicas que amiude sdo consideradas como
distor¢do exagerada no mecanismo de mercado, mas pertencem ao escopo da criagdo de

capacidades por causa da coordenacao para os objetivos nacionais.

134 Peres e Primi (2009) incluem na sintese autores como Stiglitz. Talvez no nivel da pratica haja
concordancia quanto a necessidade de politicas e a abertura para utilizagdo de diversos instrumentos por
esse autor, no entanto, como observado, existem diferengas da abordagem neoclassica de Stiglitz e dos
autores estruturalistas e schumpeterianos, ainda que haja importantes trabalhos em conjunto, como Cimoli
et al. (2009), em que prevalece a visdo evolucionaria.
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O Estado pode incentivar o desenvolvimento e, conforme determinado contexto,
envolver-se diretamente na producdo, financiando-a por meio de desoneragdes e
subsidios, a0 mesmo tempo em que pode atuar como articulador de politicas formuladas

para promover ligacdes entre agentes. Na politica industrial (ibid., p. 14),

the State might play different roles. There are four main types of State interventions in
support of industrial development: (i) As regulator, e.g., by setting tariffs and production
levels for certain activities, or by creating fiscal incentives or subsidies to support
industrial sectors. (ii) As producer, participating directly in economic activity, as in the
case of State-owned enterprises. (iii) As consumer, ensuring a market for strategic
industries and economic activities through public procurement programs. (iv) Finally, as
a financial agent and investor, influencing the credit market and promoting the allocation
of public and private financial resources to industrial projects considered strategic
because of their impact on productivity, or because of their capacity to absorb labor.”

O conceito de sistema nacional de inovacdo ¢ importante para entender a criagdo
de capacidades e o desenvolvimento. Esse sistema constitui “the network of institutions
in the public and private sectors whose activities and interactions initiate, import, modify
and diffuse new technologies”, de acordo com Freeman (1987). As contribui¢des ao
estudo do desenvolvimento econdmico, como mostram Fagerberg et al. (2010), tém cada
vez mais ressaltado o papel da atividade inovadora e da aquisicdo de capacidades no
crescimento e na diversificagdo produtiva. Com efeito, conforme pesquisou Albuquerque
(1999), sistemas de inovagdo menos desenvolvidos estdo associados a paises com menor
desenvolvimento econdmico. Fagerberg et al. (2007), por exemplo, estimam que as
divergéncias de renda sdo derivadas, principalmente, de aspectos como tecnologia e

capacidade de utilizar tecnologias existentes.

3.3.3. Estado como empreendedor e politicas industriais na histdria

Adicionalmente as nogdes teoricas, tem-se desenvolvido abordagem historica e de
estudos de caso que mostram como a atividade governamental se encontra sempre
presente no desenvolvimento econdmico, mesmo em paises de extragdo liberal. Parece
importante entender a atuacdo do Estado também como empreendedor no
desenvolvimento produtivo das economias.

O caso dos paises em desenvolvimento, que contraria dota¢des iniciais e precos
de mercado, tem diversos pesquisas bem conhecidas. Wade (1990), por exemplo, avalia

que os estados desenvolvimentistas exitosos do Leste Asiatico como Taiwan, Coreia do
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Sul e Japao tentaram governar o mercado e frequentemente lideraram, ao invés de seguir,
o mercado e as preferéncias dos agentes econdmicos, gerando novas capacidades, em

especial em setores intensivos em capital. Wade (1990, p. 342) nota que:

the central economic mechanism of the capitalist developmental state is the use of state
power to raise the economy's investible surplus, insure that a high portion is invested in
productive capacity within the national territory, guide investment into industries that
are important for the economy's ability to sustain higher wages in the future; and expose
the investment projects to international competitive pressure whether directly or
indirectly.

No caso dos paises latino-americanos, diversas medidas possibilitaram a
industrializacdo. Peres e Primi (2009) notam que a industrializagdo por substituicao de
importagdes priorizou a criacdo de novos setores, para promover a diversificagdo da
estrutura produtiva e mudar o padrido de especializacdo. Também houve tentativa de
endogeneizar os efeitos do crescimento da demanda interna para investimentos, bem
como evitar crescimento das importagdes e mitigar o déficit da balanga comercial. A crise
da divida na década de 1980 e a mudanca de perspectiva desenvolvimentista na década
de 1990 reduziram a importancia das politicas industriais. No entanto, Peres e Primi
notam retomada dessas politicas na década de 2000.

A partir do estudo das experiéncias historicas dos paises hoje mais desenvolvidos,
podem ser questionadas recomendagdes de politica recente de menor intervengao estatal.
Chang (2002), por exemplo, empreende pesquisa que reconstitui estratégias de
desenvolvimento em perspectiva historica e desmistifica a visdo convencional sobre a
auséncia de politicas industriais em paises supostamente liberais. Quase todos os paises
exitosos utilizaram-se de protecdo a industria nascente e outras politicas industriais,
comerciais e tecnologicas enquanto realizavam o catching-up. Paises como o Reino
Unido nio teriam sido economia de livre comércio e laissez-faire, a0 mesmo tempo em
que os EUA podem ser considerados o bastido e a origem do protecionismo moderno.

Chang (2002) chama a atencdo para uso mais diversificado de instrumentos, além
das tarifas, como subsidios as exportagdes, créditos tributarios na exportacdo, direitos de
monopolio, formagdo de carteis, créditos direcionados, planejamento de investimentos e
das necessidades de forca de trabalho, apoio a P&D e a promogao de instituigdes que

permitem cooperagdo publico-privada'®®. No entanto, diversos desses instrumentos estdo

135 Chang (2002, p. 65) atesta que “Tariffs were not, and are not, the only policy tool available to a state
intent on developing new industries or upgrading old ones. In some countries, such as Germany up to the
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proibidos pelas regras do regime de comércio internacional contemporaneo, associado a
OMC.

Também os paises desenvolvidos parecem estar adotando politicas de
reindustrializagdo na histéria recente, apds décadas de outsourcing e fragmentagdo
produtiva das firmas associadas a esses paises. Os EUA podem constituir exemplo de
economia cuja pratica esta associada ao desenvolvimentismo, apesar de discurso liberal
arraigado.

Block (2008) argumenta que os EUA constituem um “hidden developmental
state”, com influéncia significativa sobre a economia. Ha atuag¢do dentro das normas da
OMC no apoio ao desenvolvimento de P&D para firmas iniciantes que produziriam
primeiramente para o mercado interno e depois para o externo. As start-ups poderiam ser
empresas parcialmente estatais que receberiam recursos de fundos de venture capital
publicos e privados e bancos internacionais de desenvolvimento. O autor reconhece que
existe profunda desvincula¢do entre o que o os EUA fazem internamente, sem muita
visibilidade'3®, e as politicas econdmicas que pretende impor ao resto do mundo, por meio
do Consenso de Washington ¢ do fundamentalismo de mercado. Nos EUA, ha
diferenciag@o entre firmas estrangeiras e nacionais, com apoio a setores nacionais, por
meio de diversas redes. Dessa forma, observa-se um “highly decentralized Developmental
Network State”.

Um exemplo de participagdo disfarcada do Estado no desenvolvimento pode ser
encontrado contemporaneamente no exemplo dos EUA. Wade (2014) argumenta que os
EUA constituem um Estado desenvolvimentista disfarcado, apesar da paradoxal defesa
do governo americano e da visdo arraigada de que o pais seria simbolo de ndo
intervencionismo. Mesmo a partir da virada neoliberal com Reagan, o discurso de /aissez-
faire, na pratica, foi acompanhado de politicas industriais ativas. Desde o final dos anos
1990, diversas agéncias governamentais americanas estabeleceram fundos de venture

capital, destinados ndo a lucro, mas a alavancagem financeira para induzir o

late nineteenth century or Japan before the restoration of its tariff autonomy in 1911, tariff protection was
not even the most important tool for infant industry promotion”.

136 Essa menor visibilidade ndo implica auséncia de relagdes conflituosas quanto a necessidade de dispender
recursos para manter atividades de fomento em meio a ideoldgicas sobre a intervengdo governamental. Para
Negoita (2011), a atuagdo do Advanced Technology Program (ATP), vinculado ao Department of
Commerce dos EUA, revela como o governo desse pais pratica politicas de fomento a empresas e
tecnologias escondidas por tras do discurso do fundamentalismo de mercado. Para o autor (2011, p. 77),
“as a result of the dominant neoliberal bias against government intervention, much of the energy
institutions like the ATP could be using to increase efficiency and forge institutional connections is spent
instead to deflect attacks and survive.”
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desenvolvimento e a adaptacdo de tecnologias comercialmente viaveis segundo a
necessidade da agéncia. A evidéncia atual ¢ de que os EUA praticaram politicas
industriais em escala significativa, mas ndo de maneira coordenada, nem proveniente de
planos nacionais. Essa forma descentralizada de politica industrial constituiria uma
vantagem, atuando também para promover o éxito de redes de produgdo e inovagao.

Nos EUA, mais recentemente, o discurso State of the Union de 2013 enfatizou a
recuperagdo da industria de transformagdo nos empregos, desenvolvimento tecnologico e
exportagcdes que mostram inclinacdo recente para a reindustrializagdo da economia. Sdo
propostas diversas medidas, como: a criacdo de institutos de inovagdo na industria, em
parceria com empresas, universidades e comunidades, para construir “manufacturing
technologies and capabilities”; o fim de isencdes fiscais e oneragdo para empregos
criados no exterior pelo offshoring; parcerias com entes subnacionais, como no programa
SelectUSA, para atrair industrias e cadeias de fornecedores; confirmagdo da lideranga em
energias limpas e setor automotivo avangado, assim como aumentar o P&D federal para
innovative, advanced manufacturing technologies'>’.

Na historia recente, a pratica de politicas de desenvolvimento produtivo parece
disseminada entre os paises mais desenvolvidos sob a denominacdo de politicas de
inova¢do. Em estudo da OCDE (2011), sdo notadas diversas a¢des entre paises europeus
no que diz respeito a chamadas politicas de inova¢do pelo lado da demanda, relacionadas
a acgoOes direcionadas em compras publicas, regulacdo, padrdes e politicas para o
consumidor, além iniciativas lideradas pelos usuarios e para mercados lideres. Dessa
forma, as politicas “address market and system failures in areas in which social needs
are pressing”. A OCDE (ibid., p. 9) identifica que a pratica disseminada dessas medidas
em paises desenvolvidos e economias emergentes, como Brasil e China, resulta de maior
reconhecimento das interagdes entre oferta e demanda no processo de inovacdo, de
evolucdo para abordagem mais ampla do ciclo de inovagao (para além do modelo linear)
e de percepgdo geral de que “fraditional supply-side policies — despite refinements in their
design over recent decades — have not been able to bring innovation performance and
productivity to desired levels”, bem como de melhoria da produtividade do gasto publico

em politicas inovadoras e associadas a demandas sociais.

137 Entre esses investimentos em P&D estdo: processos inovadores que reduzem o uso de energia aumentam
o uso de platform technologies, como nano-manufacturing, bio-manufacturing, robotics (pelo National
Robotics Initiative), advanced materials (pelo Materials Genome Initiative) tecnologias na area de defesa,
para reduzir também o tempo de desenho até a produgao.
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Dessa forma, parecem existir diversos elementos para entender o carater
empreendedor do Estado no capitalismo. Mazzucato (2013) organizou argumentos
historicos e tedricos sobre o papel do Estado como empreendedor, ndo apenas na
estabilizacdo macroeconomica e nas politicas microeconomicas voltadas para diminuir
falhas de mercados. Compreende-se que o Estado pode ser um criador de mercados e
atuar diretamente na inovacao e no estimulo a atividades consideradas importantes e que
fomentam outras inovagdes no setor privado € na economia. A perspectiva de Mazzucato,
que incorpora as no¢des de sistemas de inovacao, defende visao sist€émica sobre a atuagdo
estatal para agir quando a iniciativa privada ndo tiver interesse ou houver custo e
incertezas muito elevadas. O setor privado (ibid., p. 69) “is in many ways less
entrepreneurial than the public sector: it shies away from radically new products and
processes, leaving the most uncertain investments to be first taken on by the State”.

No desenvolvimento, ¢ importante a atuagdo para projetos de grande capacidade
mobilizadora. Mazzucato (2015) expde que a coordenagdo publico-privada para novas
redes e processos técnicos e econdmicos que criam novos mercados esta associada ao
papel dos investimentos orientados para determinado objetivo (mission-oriented
investments). Pode-se excluir a justificativa de falhas de mercado, que descreve estado
estacionario no qual a politica publica deveria consertar trajetorias existentes dos
mercados. Essa justificativa torna-se pouco til quando a politica é necessaria para criar
e modelar dinamicamente novos mercados e ndo permite explicar os investimentos
transformadores, catalizadores e mission-oriented que no passado criaram novas
tecnologias e setores. Assim, o Estado pode determinar a dire¢do da mudanca técnica ao
vislumbrar e escolher estrategicamente trajetorias inovadoras.

No caso dos investimentos em inovacdo, como Mazzucato (2013) aponta,
seguindo Keynes, o investimento empresarial ¢ funcdo mais dos “animal spirits”. Esse
investimento ¢ menos impactado por reducdes de impostos do que pelo sistema de
inovacdo, crédito ou qualidade da educagdo. Nos EUA, cortes de impostos ndo
produziram mais investimento em inovagdo, afetando apenas a distribui¢do de renda.
Assim, regides com incentivos fiscais € menor regulacdo ndo sdo regides de inovagdo,
mas sim aquelas localidades em que o Estado esta gastando para criar confianga sobre as
possibilidades de crescimento futuro, como parques cientificos.

A relag@o entre os riscos € os beneficios da capacidade estatal deve ser ponderada

para que haja retorno significativo para a sociedade. Exemplos de incentivos realizados
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pelos EUA3® revelam que o Estado pode atuar na socializa¢do do risco, ao intervir para
criar mercados que ndo surgiriam espontaneamente por causa da incerteza. Mazzucato (p.

20-21) apresenta argumento em favor de um:

targeted, proactive, entrepreneurial State, one able to take risks and create a highly
networked system of actors that harness the best of the private sector for the national
good over a medium—to long-term time horizon. It is the State acting as lead investor
and catalyst which sparks the network to act and spread knowledge. The State can and
does act as creator, not just facilitator of the knowledge economy.

No entanto, também ¢é central para a autora a nogdo de que os incentivos concedidos
devem retornar a sociedade, para que se produza massa de recursos para financiamento
continuo da inovacdo e o empreendedorismo governamental e para que ndo se tenha

privatizag@o dos beneficios como resultado da a¢do estatal.

3.4. Perspectivas marxistas e keynesianas no desenvolvimento
produtivo

Além do pensamento estruturalista e evolucionario, podem ser notadas algumas
nogdes sobre a pratica de politicas industriais ¢ de desenvolvimento produtivo em
perspectivas baseadas nos elementos tedricos em Marx e Keynes. Embora com aspectos
diferenciados para cada tradicdo teorica, as contribuigdes associadas a esses Ultimos

autores podem ser relevantes para o debate desenvolvimentista.

3.4.1. Perspectivas marxistas sobre o Estado

Para Marx, o desenvolvimento produtivo esta associado a expansdo da relagdo de
capital sobre outras formas de organizacao social e ao crescimento das forgas produtivas
em virtude do imperativo da acumulagdo. Esse processo tende a ser desequilibrado,

sujeito a diversas formas de interrupgdes e crises e concentrador de renda e riqueza.

138 As instituigdes que atuam com capital paciente € comprometido com o longo prazo. Nos EUA, como
Defense Advanced Research Projects Agency (Darpa), National Institutes of Health (NIH), National
Science Foundation (NSF), National Aeronautics and Space Administration (NASA), os programas de
Small Business Innovation Research (SBIR), a iniciativa nacional de nanotecnologia, entre outras.
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Também devem existir diferencas significativas no espago e na estrutura da economia
mundial e das economias nacionais. A atuagdo estatal se torna essencial ao sistema, mas
demonstra importante complexidade.

O desenvolvimento das forgas produtivas, que gera maior capacidade aumentada
de producdo de bens e servigos para satisfazer as necessidades humanas, pode ser limitado
frente as relacdes de produgdo que implicam desigualdade e concentragdo. A expansdo
do modo de producao de capitalista pela economia mundial ndo implica desenvolvimento
igual entre os paises ou dentro de suas fronteiras. Os beneficios do desenvolvimento
podem ser relativizados em razao do carater concentrador, da alienag@o e da possibilidade
de piora na relacdo capital-trabalho.

O Estado parece precipuamente associado a economia. A¢des e a regulacdo do
Estado sobre o todos os elementos dos circuitos ou ciclos do capital adquirem maior ou
menor relevancia. Em especial, ¢ comum notar também participacdo estatal na
infraestrutura econdémica e social, influenciando os custos do capital constante e do capital
variavel. Menos do que considerar um calculo para incorporar custos ou beneficios a
mercados que de outra forma seriam perfeitos e atuar para corrigir esses defeitos, pode-
se compreender da teoria em Marx que o Estado exerce influéncia na manuteng¢do do
sistema como um todo, de seus grupos hegemonicos e do processo de acumulagdo. A acdo
direta também pode ser exercida por meio de empresas estatais ou outras formas de
composi¢ao patrimonial em firmas com interesse e conducdo governamental.

As fungbes econdmicas aparentemente heterogéneas do Estado, segundo
Poulantzas (1978), devem ser compreendidas em sua articulagdo organica. O Estado atua
na sustentagdo do lucro das economias. Existe acdo para desvalorizagcdo de parcela do
capital constante, para elevar a taxa média de lucro e alta da taxa de exploragdo de mais-
valia, principalmente pelo aumento da mais-valia relativa e, portanto, da produtividade
do trabalho Para Poulantzas, a principal acdo seria mesmo na reproducdo ampliada da
forca de trabalho, via qualificagdo, pesquisa cientifica, inovagdes tecnologicas,
seguridade, moradia, entre outras. E condi¢io para a existéncia do Estado a garantia de
nticleo solido das relagdes de produgdo capitalistas, assegurando a exploracdo, ou seja, a
exclusdo dos reais poderes destes sobre os meios de producao.

O Estado tem influéncia histérica determinante sobre a formagdo do mercado de
trabalho, do mercado monetario e diversas outras formas de regulacdo da atividade
econdomica. De acordo com Brunhoff (1985), sdo muito significativas as formas de

intervengdo estatal sobre duas mercadorias no circuito do capital, a moeda ¢ a forga de
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trabalho. A politica monetaria afeta o dinheiro, o qual precisa de uma agédo externa e de
intermediag@o do Estado que seja superior aos interesses privados e nao se confunda com
eles. A gestdo da forca de trabalho almeja a responsabilidade sobre a parte do valor da
mao de obra que os capitalistas ndo remuneram diretamente, que corresponde as formas
de assisténcia social e aos desempregados e de previdéncia'®®. A atuagdo sobre a forga de
trabalho associa-se a regulagdo do mercado de trabalho, sem suprimir a inseguranca da
forca de trabalho.

No caso da agdo estatal, Mollo (2001) argumenta que a necessidade do Estado, e
de sua separacdo da sociedade, pode ser derivada das relagdes sociais do modo de
producdo capitalista, quanto a moeda e as relagdes de exploracdo. O dinheiro ¢ validador
social dos trabalhos privados e precisa de agente que seja distinto e ndo se confunda com
interesses particulares, para o funcionamento do sistema capitalista. A relacdo de capital
também constitui relacdo social em que deve ser garantida a venda de forga de trabalho,
cuja regulacdo deve ser realizada pelo Estado, que aparece como neutro nesse vinculo de
exploracdo. Assim, o Estado atua de maneira externa, mas imanente, expde Mollo.

A atuacdo do Estado no sistema capitalista, para os marxistas, ¢ limitada. A agéo
estatal ndo pode acabar com as crises. Para Poulantzas (1978), o Estado ndo pode abster-
se de controlar o nucleo central da economia, mas também ndo consegue dominar os
efeitos da sua propria acdo na economia, ao fazer intervencdes produtoras de crise e
insuficientes, pois ndo atinge as causas profundas da crise.

As intervengdes sobre a forca de trabalho ¢ a moeda mudam ao longo do tempo,
nota Mollo (2001). Essas agoes estatais atendem a diferentes necessidades historicas. Em
periodos como os do pos-guerra, ocorreu interven¢ao macica em investimentos e crédito.
Ja o neoliberalismo, embora ndo negue a necessidade da acdo estatal, esta associado a
retirada do Estado da economia em razio da estratégia de acumulagdo'#.

Ainda que tenha influéncia decisiva, o Estado ndo atua de maneira automatica
sobre o desenvolvimento do capitalismo. Como mencionado no capitulo 1, ndo é simples
brago da burguesia. Pode-se entender também que ndo ¢ simples defensor da burguesia

de maneira abstrata, se bem que mantenha seu carater de classe. O Estado pode responder

139 Essa remuneragdo associa-se a regulagdo do mercado de trabalho, sem suprimir a inseguranca da forca
de trabalho.

140 para Poulantzas (1978), a participagdo do Estado na acumulagdo e reprodugdo do capital é caracteristica
do capitalismo e perpassa regimes ou formas especificas. Essa caracteristica ndo é propria apenas
capitalismo monopolista sobre o qual escrevia a época, uma vez que o capitalismo liberal também tinha
papel econdmico. O Estado ndo tem papel econdmico como resultado apenas de acumulag@o unilinear de
diversas fun¢des econdmicas.
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a disputas hegemonicas entre fragdes do capital e os trabalhadores. De acordo com
Poulantzas (1978), a figura do bloco no poder, o grupo ou fracdo de classe no controle do
aparelho de Estado, esta inserida em relagdo de poder cambiavel no tempo e de acordo
com as forgas relativas dos grupos em disputa.

O Estado, para Poulantzas (ibid.), tem papel principal de organizacdo em relagao
as classes dominantes, ao representar o bloco no poder, composto por uma ou mais
fragoes de classe burguesas. Essa coesdo pode ser caracterizada por conflito e equilibrio
instavel entre seus componentes, que buscam hegemonia (como os capitais comercial,
industrial, financeiro)!*!. O Estado constitui unidade politica das classes dominantes
apenas se detiver autonomia relativa frente as fragdes de classes e interesses particulares.
Essa autonomia existe pela separacdo relativa do Estado frente as relagdes de produgao.

Dessa forma, apesar das diferentes perspectivas sobre o Estado e o
desenvolvimento entre os marxistas, como no debate entre Poulantzas e Miliband, ¢
possivel depreender abordagem que destaca a ideia de autonomia relativa do Estado com
relagdo as classes sociais. Essa consideracdo permite, do ponto de vista tedrico, a
compreensdo de que o Estado pode agir em algumas estruturas na economia ¢ na melhoria
das condigdes dos trabalhadores ou de sua posicdo na relagdo capital-trabalho. Essa
perspectiva sobre o papel do Estado justifica a defesa do desenvolvimentismo por alguns
marxistas, como apontam Mollo e Amado (2015). Na disputa de politica econdmica com
o liberalismo, para Mollo (2001), ¢ possivel buscar, em razao da autonomia relativa do
Estado, formas de aumentar a regulamentacdo da economia. A redugdo de salarios pela
concorréncia e a liberalizacdo pode ser contestada pelos trabalhadores em fungdo dessa
autonomia relativa'#?, sem que seja eliminada a exploragdo e a atua¢do estatal na
manutencao desse traco do sistema.

Com efeito, segundo Mollo (2001), a justificativa da luta contra o liberalismo
direciona-se para reduzir o custo social sobre os trabalhadores do receituario liberal e do
processo de acumulagdo capitalista em geral e para organizar e desenvolver a luta de
classes, ndo apenas resistindo ao capitalismo, mas buscando organizar-se de forma

participativa e solidaria. A construcao de processos sociais e coletivos, em contraposi¢ao

141 No caso contemporaneo, Chesnais (2010) aponta como fragdo dominante do capital o capital financeiro.
142 Embora seja comum a contradigdo entre acumulagdo € aumento de saldrios em modelos marxistas, foi
discutido no capitulo 2 que pode haver aumento dos salarios no processo de acumulaggo. Essa possibilidade
de aumento do salario real e crescimento da acumulag@o pode ser notada na perspectiva de Marx, de acordo
com Rosdolsky (2001).
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as acOes individualistas, conforma também meio de aumentar a capacidade de
organizagdo dos trabalhadores.

A perspectiva marxista desenvolvida permite entender o carater complexo da
atuacdo estatal e a possibilidade de intervengdo sobre a realidade para melhorar as
relagdes capital-trabalho. E possivel compreender também que os trabalhadores podem
atuar na definicdo de politicas que aumentem o nivel de emprego e renda da economia.
As politicas keynesianas ¢ desenvolvimentistas podem, quanto a esse aspecto, ser
apoiadas pelos marxistas. Determinadas coalizdes politicas, em especial com o capital

produtivo ou industrial, podem ser buscadas para o crescimento e 0 emprego.

3.4.2. Politicas keynesianas

Alguns elementos da perspectiva Keynes e dos pos-keynesianos podem auxiliar a
compreensdo sobre politicas de desenvolvimento produtivo e a discussdo brasileira.
Politicas especificas podem ser inferidas das proposi¢des vinculadas a essa perspectiva.
Sdo conhecidas as falhas graves identificadas por Keynes (1936, capitulo 24) na
sociedade econOmica, relacionadas a sustentacdo do pleno emprego e a distribuicdo de
riqueza e renda.

Na perspectiva de Keynes, questdes distributivas s@o significativas no
comportamento social. Diferentes propensoes a consumir associadas a parcela de renda
muito concentrada nos mais ricos pode ter efeito de redugdo no nivel de consumo na
economia, dessa maneira com resultados deletérios sobre a demanda agregada e a
formagdo de capital. Também a heranca de riqueza, como nao ¢ resultado de nenhum
esfor¢co ou capacidade individual, mas somente da propriedade, gera desigualdades que
deveriam ser corrigidas, ao passo que as diferengas derivadas de habilidades e agdes
individuais no exercicio da atividade empreendedora seriam saudaveis'43. Carvalho
(1992) argumenta que Keynes sempre defendeu que deveriam ser estabelecidos impostos

sobre herangas e direitos de propriedade de ativos'#,

143 Implicita nessa nogdo estd a valorizagdo da atividade empreendedora, como notado no capitulo 2. Como
resume Minsky (1975, p. 149), “Keynes viewed the inequality of income that results from enterprise (mainly
capital gains) as desirable, but the inequality of income that results from the “pure’” ownership of wealth
(the income of rentiers) as undesirable”.

144 Em determinadas circunstincias, ativos poderiam também ser redistribuidos em favor de grupos de
menor renda. Carvalho (1992) exemplifica essas medidas redistributivas nos casos da discussdo de Keynes
sobre o Plano Beveridge e do empréstimo compulsério no inicio da Segunda Guerra Mundial, que
envolviam redistribuicdo de ativos em beneficio de grupos de menor renda, por meio de taxagdo de capitais.
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No caso do nivel de emprego na economia, Keynes identificou a necessidade de
o Estado intervir para sustentar o nivel de investimento. A economia ndo apresenta
mecanismos automaticos para levar ao pleno emprego. As firmas, reproduzindo posturas
defensivas, podem demandar nivel de investimento insuficiente em razdo de incerteza
excessiva quanto ao dispéndio de recursos em ativos iliquidos cujos rendimentos
esperados podem ndo realizar-se. A preferéncia por formas mais liquidas de riqueza pelos
agentes pode influenciar negativamente a demanda efetiva e a acumulagdo na economia.

Com efeito, Keynes, na Teoria Geral (1936, p. 378), procura avancar a no¢ao de
que o investimento deve ser socializado na economia assim como. Outras politicas podem
ndo ser suficientes'*. O espago existente para satisfazer a demanda efetiva que utiliza os
recursos ociosos na economia pode ser preenchido pelo investimento publico, sem que
outras formas de cooperacdo publico-privada sejam excluidas. Assim, Keynes advoga

que:

a somewhat comprehensive socialisation of investment will prove the only means of
securing an approximation to full employment, though this need not exclude all manner
of compromises and of devices by which public authority will co-operate with private
initiative. (...) If the State is able to determine the aggregate amount of resources devoted
to augmenting the instruments and the basic rate of reward to those who own them, it will
have accomplished all that is necessary.

Na concepgao de Keynes, o aumento do volume agregado do investimento e do produto,
menos do que a alocacdo ou direcionamento do investimento, seria o objetivo do
governo'4°,

A socializag@o do investimento asseguraria aproximac¢do ao pleno emprego, por
meio da defini¢do do montante de recursos agregados e para incrementar os meios de
producdo e sua remuneracdo basica para quem os detém. Assim, “The central controls
necessary to ensure full employment will, of course, involve a large extension of the

traditional functions of government” (ibid., p. 379)'47. A visdo prospectiva do Estado

145 Keynes (1936, p. 378) refere-se especificamente a necessidade de uma guiding influence do governo
sobre a propensdo a consumir, por meio da politica tributaria e da fixagdo da taxa de juros. Também a
politica monetaria quanto a taxa de juros pode ndo conduzir a taxa de investimento suficiente.

146 A familiar nogdo de Keynes (1936, p. 378-79) sobre a validade da teoria (neo)classica no nivel de pleno
emprego justificaria o fim de intervengdes a partir desse ponto: “if our central controls succeed in
establishing an aggregate volume of output corresponding to full employment as nearly as is practicable,
the classical theory comes into its own again from this point onwards”. Igualmente, “apart from the
necessity of central controls to bring about an adjustment between the propensity to consume and the
inducement to invest, there is no more reason to socialise economic life than there was before”.

147 Esse processo deveria ocorrer de maneira gradual, sem representar quebra nas tradigdes da sociedade.
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sobre a eficiéncia marginal do capital ¢ significativa para a atuacdo na organizacdo do

investimento!48:

I expect to see the State, which is in a position to calculate the marginal efficiency of
capital-goods on long views and on the basis of the general social advantage, taking an
ever greater responsibility for directly organising investment.

A defesa da atuagdo estatal empreendida por Keynes seria necessaria para impedir
a destruicao da economia de mercado e garantir a iniciativa individual, ainda que possam

aparentar investida contra a liberdade individual. O autor (ibid., p. 380-81) exprime que:

Whilst, therefore, the enlargement of the functions of government, involved in the task of
adjusting to one another the propensity to consume and the inducement to invest, would
seem to a nineteenth-century publicist or to a contemporary American financier to be a
terrific encroachment on individualism, I defend it, on the contrary, both as the only
practicable means of avoiding the destruction of existing economic forms in their entirety
and as the condition of the successful functioning of individual initiative. (...) For if
effective demand is deficient, not only is the public scandal of wasted resources
intolerable, but the individual enterpriser who seeks to bring these resources into action
is operating with the odds loaded against him. (...) But if effective demand is adequate,
average skill and average good fortune will be enough.

A perspectiva avancada na Teoria Geral revela preocupa¢do com o volume de
emprego, enquanto a alocacdo de recursos e a direcdo do investimento deveriam ficar a
cargo do setor privado. Keynes entende que o sistema descentralizado do capitalismo
seria eficiente para alocar o volume existente de emprego, bem como gerar inovagdes na
economia, mas ndo teria mecanismos automaticos para gerar o nivel de demanda agregada
para o pleno emprego. O pensamento presente nessa formulagdo configura base para
diversas proposi¢des pos-keynesianas, que entendem a necessidade de ag@o externa do
Estado para ndo haver recursos desperdigados na economia em razio da incerteza'#.

A partir dessas consideragdes fundamentais de Keynes, mas de pouca indicagéo
pratica na Teoria Geral, as politicas pos-keynesianas muitas vezes relacionam amplas

possibilidades de agdes governamentais. Ainda assim, a utilizagao de politicas industriais,

148 As flutuagdes na eficiéncia marginal do capital podem contrabalangar os efeitos de eventuais mudangas
na taxa de juros. Como aventou Keynes (1936, p. 164), “it seems likely that the fluctuations in the market
estimation of the marginal efficiency of different types of capital (...) will be too great to be offset by any
practicable changes in the rate of interest”.

149 Conforme Carvalho (1997, p. 38), a contradi¢do entre a agdo individual, de busca por liquidez diante da
incerteza, e a racionalidade social cria a necessidade de intervengdo, uma vez que “If uncertainties cannot
be eliminated and must be borne by individuals, one cannot expect that solutions emerge spontaneously.
Something must be done from the outside of the economy.”
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principalmente quanto a atuacao do capital estatal e estimulos setoriais especificos, parece
menos difundida, em especial por receio de mudangas para além do nivel dos
investimentos, impactando sua alocagdo. A perspectiva pode ser enriquecida pela
consideragdo das necessidades de alocacdo mais conducentes ao crescimento, discutidas,
por exemplo, pelos estruturalistas. O papel das politicas e dos estimulos devem ser

pensados em seu carater social, especialmente nas politicas fiscais e no planejamento.

3.4.1. Politicas pds-keynesianas

O futuro imprevisivel ndo implica que o governo sabera mais do que os agentes
privados, no entanto, o governo pode ter visdo mais ampla (sem ser voltada ao lucro)

sobre as necessidades da comunidade!®°

, enquanto agentes privados sdo motivados por
oportunidade de lucro rapido, ressalta Davidson (1991). Dessa forma, o papel do governo
¢ importante na determinacdo da escala das operacdes de investimento de longo prazo
com beneficios sociais acima das perspectivas de lucro privado. Com efeito, as politicas
defendidas em geral pelos pos-keynesianos estdo associadas a sustentacdo da demanda
efetiva atual e futura (inclusive para maquinas e equipamentos e aumento da
produtividade) por intermédio da politica fiscal e da atuacdo sobre a psicologia
empresarial, além da politica monetaria, da regulag@o do setor bancério e do provimento
de liquidez''.

A atuacdo dos governantes deve ser engenhosa para alcangar os objetivos da
sociedade, uma vez que, para a agdo efetiva, como afirma Davidson (1991, p. 76), “it is
not enough for politicians to be ‘right’, they must also be ‘clever™. A identificag¢do dos
principios apropriados para guiar as condutas governamentais ndo ¢ suficiente, pois o
desenho da politica “must be cleverly packaged so that it conforms as much as possible
with the existing culture, habits and institutional history of the community and hence

enlists community support”. , ilizaca
list. t’. Nesse contexto, para que a subutilizacdo de recursos

130 Davidson (1991) também identifica a necessidade de o governo limitar ou impedir o que denomina
comportamento econdmico antissocial. Sao necessarios: a criagdo de ativos liquidos para aplacar situagdes
de preferéncia pela liquidez exagerada do setor privado; incentivos financeiros aos empreendedores para
investir em projetos socialmente desejaveis, quando se encontram reduzidos os animal spirits; a limitagdo
ao enriquecimento excessivo de individuos derivado o poder de mercado quando ha desestabilizagdo da
distribui¢do de renda e da inflagdo; e a geragdo de ambiente que reprima condutas consideradas, por meio
do processo democratico, incivilizadas e ilegais pela comunidade.

151 Na opinidio de Davidson (1991), o governo tem a possiblidade de eliminar crises sistematicas de liquidez
e corrigir comportamentos econémicos quando a comunidade achar necessario. O governo pode realizar
essas atividades porque ndo ¢ cerceado pelas restrigdes contabeis das empresas.
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produtivos pelas empresas seja evitada e o bem-estar econdmico dos cidaddos seja
melhorado, apenas o governo tem a capacidade de estimular demanda efetiva adicional.
O aumento do déficit e da divida publica deve ser ajustado a escala necessaria para as
circunstancias recessivas, assim como a politica monetaria, considerando que a moeda
ndo € neutra e que essas agdes afetam o nivel de produto da economia'3?,

A atuagdo sobre o ambiente institucional também pode ser objeto de intervengao
estatal para os pos-keynesianos. Carvalho (1992) destaca que, além de estabelecer sinais
claros aos agentes privados para estimula-los a agir, elevando a seguranga e a confianga
no futuro, podem ser feitas reformas nas estruturas existentes, como criar redes de
protecdo social e transformar o ambiente para melhorar a transparéncia sobre as restri¢cdes
estruturais que existem sobre a economia e as relagdes entre os agentes. Nesse sentido,
trés linhas de intervencao estatal podem ser seguidas, por meio de reformas institucionais
para melhorar a eficiéncia de canais de coordenagdo entre agentes; alguma forma de
planejamento econdmico para operagao continua dos mecanismos de coordenagdo; e uma
politica integrada para diariamente avaliar e corrigir caminhos quando necessario, em
razdo de resultados inesperados. O Estado pode tornar explicito aos agentes como o
ambiente deve evoluir no futuro relevante. A formulacdo das politicas deve ser
empreendida de maneira sist€émica, com instrumentos de politica fiscal e monetaria
coesos, ¢ deve permitir institui¢des de coordenacio eficientes e estratégias coerentes dos
agentes.

Entre os instrumentos de politica econdmica, Carvalho (1992) destaca politicas
fiscais, monetarias e de rendas. A politica fiscal deve assegurar a estabilidade do emprego;
a politica de rendas deve manter a estabilidade dos pregos; e a politica monetaria deve
acomodar a demanda por moeda e regular o estado de liquidez. A politica fiscal deve
regular a demanda agregada, promover redistribuicdo de renda e organizar as atividades
estatais. Para essa politica, é reconhecida pelos pos-keynesianos a proposi¢ao de Keynes
de dois orcamentos para o governo, ressalta Carvalho (1992). O orcamento corrente,

relacionado a gastos de custeio e rotineiros, deveria estar sempre balanceado, ao passo

152 Davidson (1991, p. 78) entende que o tamanho do déficit necessério para sustentar o pleno emprego tem
importancia secundaria e salienta que: “In this Post Keynesian view, it is of no value for a civilized
community to have government maintain a balanced budget while its citizens are impoverished because of
a lack of opportunities to earn income. It is if great value to a civilized society to have a government that
goes as deeply into debt as necessary to provide the full employment and prosperity of all of its citizens”.
Cabe notar a disting¢do frente aos neoclassicos, para quem, pela Lei de Say, a oferta de bens cria sua propria
demanda no longo prazo, entdo o déficit governamental (ou o aumento da oferta monetaria) vai implicar
demanda adicional acima pleno emprego de longo prazo, gerando inflagao.
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que o or¢amento de capital, dirigido a despesas discricionarias, poderia ser deficitario ou
superavitario dependendo do ciclo econdmico. Ndo ¢ o gasto por meio de or¢gamento
deficitario que define uma politica keynesiana, mas sim o gasto publico e sua capacidade
mobilizar o volume de investimento e, principalmente, demonstrar aos agentes que o
governo ¢ capaz de intervir para sustentar a demanda.

A falha sistémica nas economias monetarias, salientada por Carvalho (1997) com
base nos trabalhos de Keynes da década de 1930, esta relacionada aos problemas nos
pregos relativos dos ativos'>? e gera a necessidade da interven¢do governamental para
mobilizar recursos ¢ influenciar a demanda agregada com visdo de longo prazo. Néao
obstante, Carvalho considera que a responsabilidade direta do Estado por decisdes de
investimento seria descartada, ao suprimir a iniciativa privada, e tampouco representaria
o conteudo da socializacdo do investimento. O governo poderia favorecer o investimento
privado em determinadas areas, influenciando a alocacdo de recursos, inclusive sem
descartar experimentos limitados com politicas industriais, mas significando
principalmente o fomento da demanda agregada para reduzir incerteza sobre o futuro da
economia como um todo. [gualmente, o investimento privado deveria ser estimulado, de
modo que os agentes realizariam escolhas mais arriscadas que os distanciariam de ativos
mais liquidos, levando ao pleno emprego.

Dessa forma, algumas perspectivas pds-keynesianas atribuem menos importancia
a necessidade de politicas setoriais. Carvalho (1992) admite mesmo que politicas que
influenciam alocagdo de recursos deveriam, em principio, ser evitadas, assim como
politicas comerciais e industriais direcionadas a mudar a estrutura produtiva ndo seriam
consensuais entre os pos-keynesianos, nem adviriam da teoria propriamente!>*. Embora
possa haver essa percepgdo, as nogdes de Keynes sobre o investimento podem sugerir

diversas formas de intervencao.

3.4.2. Perspectiva pds-keynesiana no investimento ptblico e nas politicas industriais

A forma de intervencdo estatal, para Keynes, tem relacdo mais profunda com
transformacgoes sociais. Minsky (1975) argumenta que Keynes preocupava-se com a

triade eficiéncia econdmica, justica social e liberdade individual. O sistema de mercado

153 Como analisado no capitulo 2, a iliquidez de ativos de capital pode diminuir o ritmo de investimento.
154 As politicas comerciais e industriais, sustenta Carvalho (1992, p. 216), “are, from a theoretical point of
view, ad hoc policies to achieve definite goals that are not identified in any particular detail by Post
Keynesian foundations.”

132



descentralizado seria adequado para determinar o que ¢ produzido e de que forma. A
justica social estaria associada a programas que garantem nivel de emprego adequado e
melhor distribuicdo de renda e riqueza. A eficiéncia e a justica social implicam que a
socializacdo do investimento deve ser combinada com a eliminagdo da escassez do
capital, para garantir distribui¢do adequada de renda'>>.

Minsky desenvolve interpretacdo alternativa de Keynes. Existe (ibid., p. 155) uma
aparente inconsisténcia entre a no¢do de socializar o investimento para o pleno emprego
e a visdo de que o mercado consegue alocar recursos de maneira que a propriedade e o
controle privados podem ser mantidos. Essa inconsisténcia poderia ser resolvida em parte
pela adogdo, como era o contexto na década de 1930, de sistemas na pratica mistos, com
participagdo do investimento estatal'>®. A interpretagdo feita do pleno emprego em
Keynes no poés-Guerra foi de uma economia com alto lucro e alto investimento
conservadora, na qual a politica de pleno emprego vinculada a impostos e transferéncias
foi realizada com base no impacto apenas sobre os investimentos privados, induzindo
maiores lucros, ao invés de sobre o consumo, a justica na distribuicdo de renda ou a
utilidade social dos investimentos. O sistema de taxag@o para induzir o investimento
criava viés em favor de setores poupadores ¢ seria, de acordo com Minsky (1975), espécie
de “socialism for the rich”. A tributagdo para induzir o investimento pode redistribuir a
renda para setores mais poupadores, o que leva a cada vez maiores estimulos na forma de
lucros e subsidios ao investimento para garantir o pleno emprego'>’.

Com efeito, algumas interpretagdes pretendem resgatar elementos das
contribuicdes de Keynes para desenvolver andlises alternativas a nocdo de que as

propostas do autor se circunscreveriam ao gasto via orcamento deficitario e a qualquer

155 Como escreve Minsky (1975, p. 146), “Efficiency and justice require that the socialization of investment
necessary to assure full employment be combined with the elimination of the scarcity of capital, so as to
achieve a marked reduction in income from capital, and direct (income and inheritance) taxation to achieve
a proper income distribution”.

156 Setores importantes da economia seriam socializados enquanto o resto da economia permaneceria
privado. Nas palavras de Minsky (1975, p. 155-56), “Such market or towering-heights socialisms are in
principle consistent with Keynes'’s perspective. These mixed-system resolutions of the problem of economic
organization would presumably be consistent with success in achieving the twin goals of approximate full
employment and the elimination or radical reduction of private incomes from the ownership of wealth”.
157 Se o investimento néo for suficiente para atingir o pleno emprego, entdo ndo é adequado induzir maior
ritmo de investimento por meio de estimulos ao investimento privado, conforme também pensava Kalecki
(1943). Para Minsky (1975, p. 158), “When conservatives are Keynesians, then tax and spending policies
may well be used to give life to rentiers rather than to abet their euthanasia”. A ideia de trickle-down
economics ¢ combatida. Com relagdo a essa perspectiva alternativa de Minsky, ver também Bellofiore
(2014).
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forma de estimulo ao setor privado. Conforme Brown-Collier e Collier (1996, p. 344),

que analisam diversas contribui¢cdes de Keynes a partir da Teoria Geral,

Keynes viewed deficits as the result of a decrease in revenues due to a decrease in
economic activity. As such, the best way to avoid deficits was to offset fluctuations in
private investment with designed changes in public investment. It was the countercyclical
change in public investment that should reduce the size of or the necessity for deficits.

Keynes acreditava que a renda real agregada continuaria a crescer se mais capital
fosse acumulado. Esse aumento implica elevagao na poupanca agregada e crescimento na
propensdo média a poupar, o que gera vazamento de renda. Esse vazamento requer
montante crescente de injecdes de renda na forma de investimento para manter nivel
razoavelmente pleno de emprego e renda. Se ndo houver investimento, verificar-se-ao
desemprego ¢ baixo crescimento. Para atingir niveis crescentes de investimento em
capital, ¢ dificil contar apenas com a motivagao para o lucro e rendimentos da propriedade
do capital, uma vez esses rendimentos devem cair com a menor escassez do capital, além
de acentuar as flutuagdes do investimento privado.

Para Keynes, a solucdo para essa baixa no investimento seria um programa
planejado de investimentos sociais para ser conduzido com base em servigos publicos
necessarios cuja escala dependeria (sem descartar demanda sociais urgentes) do nivel de
investimento privado esperado em relacdo ao nivel de pleno emprego das poupancas. O
investimento publico poderia preencher o espago deixado por investimento privado
insuficiente e ser direcionado também para compensar as flutuagdes no investimento
privado. Empréstimos para financiar o investimento publico seriam justificados na
medida em que o capital adquirido provesse retorno real no tempo.

Assim, Brown-Collier e Collier (1996) também entendem que os governos no pos-
Guerra ndo utilizaram politicas fiscais de acordo com as concepgdes de Keynes. Se bem
que os governos buscassem maior estabilidade econdmica, o objetivo foi a garantia de
transferéncias de renda e o estimulo dos retornos do financiamento e da propriedade do
capital privado. A necessidade cada vez maior de investimento privado levou a mais
instabilidade econdmica e financeira. Assim, a garantia de estabilidade da renda foi cada
vez mais dificil de atingir com flutuagcdes acentuadas no investimento privado. Nos EUA,
houve a necessidade crescente de transferéncias de renda e de isencoes fiscais e subsidios

para sustentar o retorno da propriedade do capital, o que gerou déficits cada vez maiores.
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Os déficits no orcamento corrente ou comum, que ndo serviriam para amenizar o
desemprego, seriam sintoma de investimento privado e publico insuficiente.

Considerando o papel do investimento estatal e o carater social da atuagdo publica,
¢ possivel notar outras proposi¢des de politica na obra de Keynes que podem conferir
consisténcia a diversas politicas. As implicagdes de politica economica de longo prazo na
Teoria Geral foram veiculadas com carater “moderately conservative”, possivelmente
para que o autor ndo fosse confundido com um defensor do State Socialism, o qual
diminuiria as liberdades individuais e a eficiéncia e capacidade de inovacgdo da livre
iniciativa.

Crotty (1999) observa que, nos anos 1920, Keynes chegou a propor formas
radicais de regulagido econdmica estatal no nivel tanto macro quanto microecondmico'>%.
Formara-se, na opinido de Keynes, embasamento para investimento publico de larga
escala como peca central da politica de administragdo de demanda, em consonancia com
o que chamaria de socializa¢do do investimento na Teoria Geral. A perspectiva de Keynes
estava associada também a adogdo de politicas industriais para regular empresas e
comportamentos setoriais. Para Crotty, ndo haveria razdes para identificar mudangas no
pensamento de Keynes para o que foi expresso na Teoria Geral, apenas a forma de
introducdo dos temas mais radicais teria sido atenuada para a audiéncia conservadora dos
economistas da época.

Crotty (1999) também argumenta que em documentos dos quais Keynes
participou em 1928 havia o apoio a conselhos tripartites (governo, empresarios e
trabalhadores), além de um National Industrial Council, para a concertacdo de
investimentos, a colaboragdo entre empresas € a sustentacdo de salarios melhores. Ao
defender a organizagdo social por meio da representacdo de grupos nas instincias
decisoérias e nas escolhas econdmicas de producdo, investimento e emprego, gerar-se-ia
diminui¢do dos efeitos negativos da concorréncia entre as firmas. A consideragdo da
coordenacgao entre os agentes e o papel fundamental do Estado seria embrido, para Crotty,
da ideia de socializagdo do investimento.

Keynes (1926) formulou que deveria haver distanciamento dos principios do
Laissez-Faire ao definir “what the State ought to take upon itself to direct by the public
wisdom”, esbogando espécie de agenda publica. Nem a formagdo do interesse publico

nem as agdes individuais ilustradas decorrem logicamente do comportamento individual

158 Para Crotty (1999), as caracteristicas de Keynes identificadas constituiriam atitude corporativista do
autor.
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autointeressado. Os interesses privados e sociais ndo necessariamente coincidem,
enquanto ndo haveria por que acreditar que os individuos seriam menos perspicazes
atuando em grupos. As ideias “have been directed towards possible improvements in the
technique of modern Capitalism by the agency of collective action”. Conforme o autor

(ibid., p. ):

1t is not true that individuals possess a prescriptive "natural liberty" in their economic
activities. There is no "compact" conferring perpetual rights on those who Have or on
those who Acquire. The world is not so governed from above that private and social
interest always coincide. It is not so managed here below that in practice they coincide.
It is not a correct deduction from the Principles of Economics that enlightened self-
interest always operates in the public interest. Nor is it true that self-interest generally is
enlightened; more often individuals acting separately to promote their own ends are too
ignorant or too weak to attain even these. Experience does not show that individuals,
when they make up a social unit, are always less clear-sighted than when they act
separately.

Algumas formas institucionais sdo privilegiadas por Keynes, ao serem mais
sociais em sua natureza, ainda que ndo totalmente controladas pelo Estado. Entre elas
estdo entidades semiautonomas dentro do Estado para atuar de acordo com o interesse
publico e controles democraticos'>®. Também Keynes considerava as sociedades por
acoes, que seriam mais interessantes e se aproximariam mais das corporagdes publicas do
que das empresas privadas, pelo fato de a separacdo entre controle a administragdo ser
quase total e os administradores estarem mais preocupados com estabilidade e reputagao
do que lucro méaximo para os acionistas. A grande empresa tenderia a socializar-se mais,
ao conferir menos direitos além do dividendo convencional (ou menos rendas de
propriedade do ativo). No entanto, em razdo do desenvolvimento do capitalismo
contemporaneo, essa forma institucional parece menos propensa a reduzir o rentismo na
economia, como Vvisto no capitulo 2.

Com relacdo a essas formas institucionais, grandes empreendimentos poderiam
ser ‘“‘semi-socialised”, havendo necessidade de flexibilidade e de avaliacdo das

oportunidades da época. Keynes (ibid.)

159 Segundo Keynes (1926): “progress lies in the growth and the recognition of semi-autonomous bodies
within the State—bodies whose criterion of action within their own field is solely the public good as they
understand it, and from whose deliberations motives of private advantage are excluded, though some place
it may still be necessary to leave, until the ambit of men's altruism grows wider, to the separate advantage
of particular groups, classes, or faculties—bodies which in the ordinary course of affairs are mainly
autonomous within their prescribed limitations, but are subject in the last resort to the sovereignty of the
democracy expressed through Parliament”.
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1t is true that many big undertakings, particularly Public Utility enterprises and other
business requiring a large fixed capital, still need to be semi-socialised. But we must keep
our minds flexible regarding the forms of this semi-socialism. We must take full advantage
of the natural tendencies of the day, and we must probably prefer semi-autonomous
corporations to organs of the Central Government for which Ministers of State are
directly responsible.

A forma institucional semiautonoma, que contrasta com os 6rgdos do governo central
para Keynes, ndo parece muito distinta da administracdo indireta ou de empresas com
algum controle pelo Estado.

Outro critério da agenda de politica publica de Keynes foi a separacdo de servigos
tecnicamente sociais daqueles tecnicamente individuais. As atividades mais importantes
da agenda compreenderiam as fung¢des ndo desempenhadas pelos individuos, sendo
necessaria a atua¢do do Estado'®. Entre as politicas praticas encontram-se medidas como
o controle da moeda e do crédito por uma institui¢do central ¢ o recolhimento e
disseminacgdo, em grande escala, de informagdes sobre a situacdo dos negocios, para lidar
com a incerteza ¢ diminuir desigualdades de riqueza e desemprego'®'. Também a
preocupacgdo com o volume de poupanca na economia (e direcionado ao exterior) € o
mercado interno de investimentos na alocagdo dessas poupangas requereria some “co-
ordinated act of intelligent judgement”.

Outros textos de Keynes permitem a identificagdo de problemas no capitalismo
desregulado e a necessidade atuacdo estatal. A palestra coligida como “Liberalism and
Industry”, mostra a concepg¢do de Keynes (1927) mais especificamente sobre a politica
industrial. A livre concorréncia mostra custos elevados. Deve ocorrer uma “regulated

competition”. O governo (1927, p. 643) deve preparar-se para

experiment with all kinds of new sorts of partnership between the state and private
enterprise. The solution lies neither with nationalisation nor with unregulated private
competition; it lies in a variety of experiments, of attempts to get the best of both worlds.

160 Para Keynes (1926), “The important thing for Government is not to do things which individuals are
doing already, and to do them a little better or a little worse; but to do those things which at present are
not done at all”.

161 Keynes (1926) admite que “Many of the greatest economic evils of our time are the fruits of risk,
uncertainty, and ignorance. It is because particular individuals, fortunate in situation or in abilities, are
able to take advantage of uncertainty and ignorance, and also because for the same reason big business is
often a lottery, that great inequalities of wealth come about, and these same factors are also the cause of
the Unemployment of Labour, or the disappointment of reasonable business expectations, and of the
impairment of efficiency and production. Yet the cure lies outside the operations of individuals; it may even
be to the interest of individuals to aggravate the disease”. As medidas de politica para reduzir a incerteza
implicariam que a sociedade exerceria “directive intelligence through some appropriate organ of action
over many of the inner intricacies of private business, yet it would leave private initiative and enterprise
unhindered”.
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Deve ser reconhecida a existéncia de oligopdlios e de seu encorajamento, por causa das
vantagens das firmas maiores, mas também regulagdo. Também a regulacdo no mercado
de trabalho, como em salarios melhores para aumentar a renda nacional, ¢ recomendada.

O carater estratégico do investimento requer planejamento constante para manter
o nivel de atividade. Em How to avoid a slump, Keynes (1937b) salienta investimentos
em construgdo, transporte e servicos de utilidade publica, que podem utilizar grandes
quantidades de capital. Esses investimentos estdo no meio do caminho entre o controle
privado e publico e precisam de estimulos publicos e baixa taxa de juros. Com essa
intencdo, necessita-se de um “board of public investment” destinado a preparar projetos
vidveis de investimento junto a grandes empresas (publicas e privadas)'®?. As taxas de
juros de longo prazo na economia devem ser ajustadas para viabilizar esses investimentos
quando necessario. A imaginagdo construtiva deve ser empreendida para que projetos
grandes e uteis possam ser langados em pouco tempo.

Embora Keynes, na Teoria Geral, entendesse que “It is not the ownership of the
instruments of production which it is important for the State to assume”, N30 parece incorreto
inferir que, no incentivo ao investimento, formas de acdo estatal, sobretudo em mercados
monopolistas, na infraestrutura, em insumos basicos e atividades intensivas em capital ou
ciéncia e tecnologia, entre outras, além de institui¢des financeiras e de pesquisa, podem
ser realizadas por meio de empresas publicas ou controladas pelo Estado, como tem sido
verificado ao longo da historia.

A nogao setorial desenvolvida no capitulo 2 também torna relevante a composigao
da estrutura econdmica. Ainda que Keynes (1936, p .379) vislumbrasse “no reason to
suppose that the existing system seriously misemploys the factors of production which are
in use”, pode ser reconsiderada a alocag@o de recursos em niveis como atividade e setores.
Também se pode supor que o direcionamento do emprego de recursos na economia, € nao
apenas a sustentacdo do volume do investimento, ndo seria inconsistente com a posi¢ao
teorica de Keynes, antes de atingido o nivel tedrico de pleno emprego!%3.

Nesse contexto, para Pressman (2011), o objetivo principal da politica

microecondmica dos pods-keynesianos deve ser contribuir com a macroeconomia,

162 De acordo com Keynes (1937b, p. 394), “sound schemes against the time that they are needed. If we
wait until the crisis is upon us we shall, of course, be too late. We ought to set up immediately an authority
whose business it is not to launch anything at present, but to make sure that detailed plans are prepared”.
163 Cabe considerar também que a determinagdo do nivel de pleno emprego pode ndo ser definida com
exatiddo ou ainda talvez seja de dificil medigao.
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assegurando pleno emprego, distribui¢do de renda mais igualitaria e investimento
governamental na auséncia do investimento privado. A produtividade, entende Pressman,
vai crescer com o aumento da producdo, por causa de efeitos de escala.

Os elementos teodricos discutidos com base na perspectiva pds-keynesiana
permitem algumas implicagdes de politicas em economias monetéarias de produgdo. O
investimento privado pode ndo ser capaz de trazer o pleno emprego na economia, por

causa de incerteza e de piora nas expectativas dos empresarios.

3.4.3. Contribui¢coes com base em Marx e Keynes

Algumas nogdes essenciais das perspectivas de Marx e Keynes sobre politica
econdmica, em especial no desenvolvimento produtivo, podem ser uteis no debate
brasileiro e no entendimento de politicas recentes.

A atuagdo do Estado na economia € exterior, mas imanente, pois existe separagao
entre Estado e economia, para os marxistas, embora a intervengdo estatal seja necessaria
sobre a regulacdo das relagdes sociais por tras da economia. Essa nog¢do permite entender
como existe autonomia relativa do Estado na sociedade. Mesmo que seja factivel que o
governo mitigue quedas no nivel de atividade e no emprego na economia, a capacidade
estatal de intervir na economia ¢ limitada para os marxistas.

Formas de pressao sobre a regulagdo em diversos mercados, entre os quais o de
trabalho, podem ser perseguidas pelos trabalhadores de acordo com sua capacidade de
articulacdo. Essa possibilidade ¢ entendida por alguns marxistas com base na nocao de
autonomia relativa do Estado e permite disputas por melhorias na relagdo capital-trabalho
e para a regulamentag@o da economia de forma mais justa. Podem ser buscadas coalizoes
para aumentar o nivel de crescimento econdmico e de emprego e renda.

A perspectiva de Keynes, a partir de diversos trabalhos, reflete preocupacdo com
o investimento, a distribuicdo de renda e a coordenacdo na economia. A ideia de
socializacdo do investimento constitui politica de longo prazo fundamental. Keynes, junto
com os pos-keynesianos, entende como necessaria intervengao estatal para sustentar o
pleno emprego. Embora seja comum atribuir a Keynes qualquer politica de administragdo
ou sustentacdo da demanda, o investimento publico se torna central quando as
expectativas dos empresarios ndo sao suficientes para gerar investimento privado, mesmo

diante de incentivos continuados. Politicas de demanda com gastos publicos correntes
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poderiam até mitigar os efeitos do desemprego, mas ndo seriam razoaveis no longo
prazo'®4,

A critica de Keynes ao laissez-faire, que gera ineficiéncias quanto a recursos e
nivel de emprego na economia, implica que diversas formas de coordenagdo entre setor
publico e privado podem ser executadas na economia, além de diferentes possibilidades
de atuagdo governamental também na alocagdo de investimentos. O investimento ¢ a
distribuicdo de renda tornam-se fundamentais para melhorar a condi¢do econdmica nas
economias monetarias de producdo. Também as formas de intervenc¢ao publica podem ser
variadas, inclusive na alocago de recursos e institucionalmente.

O debate sobre desenvolvimentismo, realizada na sequéncia, pode beneficiar-se

de diversas contribuicdes tedricas com base em Marx e Keynes, de maneira complementar

a discussao efetuada por Mollo e Amado (2015).

3.5. Desenvolvimentismo, heterodoxia e politicas industriais no debate
brasileiro

Nesta se¢do, sdo comentados posicionamentos diferentes sobre politicas
industriais no debate desenvolvimentista no Brasil, que tem vertentes que se utilizam de
tragos heterodoxos variados. Ao mesmo tempo em que o desenvolvimentismo social pode
ser mais adequado a realidade brasileira, os conceitos associados a Marx, Keynes e os
estruturalistas latino-americanos identificados por Mollo ¢ Amado (2015) nessa corrente
podem ser desenvolvidos quanto & discussdo de politicas industriais em perspectiva
heterodoxa. Sdo apresentadas quanto as proposi¢des de politica industrial as correntes
desenvolvimentistas  identificadas  pelas autoras, principalmente a novo-
desenvolvimentista de Bresser-Pereira e a social desenvolvimentista, e comentadas
contribuicdes de Marx e Keynes que podem ser utilizadas na perspectiva do social

desenvolvimentismo.

164 Keynes (1936, p. 220) lembra que “To dig holes in the ground,” paid for out of savings, will increase,
not only employment, but the real national dividend of useful goods and services. It is not reasonable,
however, that a sensible community should be content to remain dependent on such fortuitous and often
wasteful mitigations when once we understand the influences upon which effective demand depends”.
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Uma avaliacao recente de correntes desenvolvimentistas no debate brasileiro abre
caminho para entender o quadro tedrico das politicas industriais no Brasil. Mollo e
Amado (2015) identificam!®> trés correntes de pensamento no debate sobre
desenvolvimentismo recente no Brasil, além de observar nessas contribuigdes influéncias
do estruturalismo cepalino. As autoras identificam o novo desenvolvimentismo precursor,
vinculado aos trabalhos de Bresser-Pereira, o novo desenvolvimentismo pds-keynesiano,
associado a essa interpretacdo mais fundamental de Keynes, e o desenvolvimentismo
social, este ltimo associado a elementos estruturalistas, pos-keynesianos e marxistas. E
possivel notar a justificativa desta ultima corrente com base em elementos tedricos mais
adequados a realidade brasileira, ao serem trazidos conceitos de Marx e Keynes e
preocupagdes dos estruturalistas latino-americanos para o desenvolvimento.

Mollo ¢ Amado (2015) destacam retomada no Brasil da discussao do
desenvolvimento como estratégia deliberada e ndo levada a cabo apenas pelas for¢as do
mercado. Enquanto o mainstream entende o crescimento como decorréncia de fatores
ligados a oferta, como a dotagdo, alocagdo e produtividade dos fatores de producao, o
desenvolvimentismo apresenta-se como heterodoxia, ao contemplar papel deliberado do
Estado para garantir crescimento e transformacao da sociedade e apreender os fatores do
lado da demanda como os motores do crescimento'6®,

Também a heterodoxia econdmica nega em diferentes graus o raciocinio do
mercado do fundo de empréstimos e a nogdo de que ¢ necessaria poupanca prévia para o
investimento, como exposto no capitulo 1. Essa necessidade estd vinculada a nogdo de
neutralidade da moeda. O desenvolvimento na ortodoxia esta associado a fatores do lado
da oferta, acumulados por meio da geracdo de poupanca. A ndo aceitagdo dessa
perspectiva teodrica torna o papel do Estado importante tanto do ponto de vista fiscal como
monetario, com diferencas entre as escolas desenvolvimentistas no Brasil.

O estruturalismo cepalino e o novo desenvolvimentismo precursor, notam Mollo
e Amado (2015), contém tracos ortodoxos quanto a aspectos monetarios, com a
consideragdo implicita da necessidade de poupancga prévia para o investimento, a0 passo
que os desenvolvimentistas sociais e pos-keynesianos ndo apresentam esses elementos de
ortodoxia. Como observado anteriormente, era preocupagdo do estruturalismo a escassez

de poupanca nos paises periféricos.

165 Ver também Mollo e Amado (2015b).
166 Sem que sejam desconsiderados fatores do lado da oferta, como inovagio e infraestrutura.
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O denominado novo desenvolvimentismo precursor tem sido influente no debate
brasileiro e se apresenta com tragos keynesianos e estruturalistas'®’. Associada aos
trabalhos de Bresser-Pereira (2011, 2015) e Bresser-Pereira e Gala (2010), essa corrente
enfatiza a taxa de cdmbio e a poupanca interna para o desenvolvimento, contendo
significativa preocupacdo com a poupanca do governo. Ao se contraporem a estratégia de
crescimento com poupanca externa atribuida aos estruturalistas, os novos
desenvolvimentistas defendem estratégia de crescimento com poupanca interna com base
em poupanca publica. O maior nivel de poupanga estd associado a crescimento via
demanda externa, com o controle sobre cdmbio para neutralizar a doenga holandesa e a
sobreapreciacdo da moeda, que deve ser mantida em nivel chamado de equilibrio
industrial, para estimular os empresarios a exportar ¢ investir. A taxa de cambio ¢ a
variavel central para a corrente.

Bresser-Pereira e Gala (2010) argumentam que a teoria estruturalista latino-
americana necessitaria de atualizagdo tedrica, por causa da industrializagdo e de nivel
renda médio que alguns paises latino-americanos alcangaram. A proposta central da
corrente ¢ a manutengdo de alguns elementos estruturalistas classicos, adaptados ao
contexto historico atual, em combinag@o com novas teses sobre o desenvolvimento € com
a perspectiva keynesiana, esta segundo a qual os principais estrangulamentos ao
desenvolvimento se encontram do lado da demanda. A contribuicdo tedrica desses autores
poderia ser resumida em oito ideias: (1) a tendéncia a deterioragdo dos termos de troca;
(2) papel central do Estado no desenvolvimento; (3) carater estrutural do
desenvolvimento; (4) subdesenvolvimento ndo como um estagio atrasado de
desenvolvimento; (5) existéncia de oferta ilimitada de mao de obra; (6) tese da industria
infante; (7) tese da inflacdo estrutural; e (8) crescimento com poupanga externa.

A essas oito teses Bresser-Pereira ¢ Gala (ibid.) adicionam cinco novas
proposicdes, que formam o corpo tedrico da Macroeconomia estruturalista do
desenvolvimento: (9) manuten¢do de taxa de cambio competitiva; (10) tendéncia a
sobrevalorizagdo ciclica da taxa de cambio; (11) existéncia de doenga holandesa; (12)
critica ao déficit em conta corrente; (13) manutengdo de equilibrio fiscal. As proposigdes

(10), (11) e (12) relacionam-se, na opinido dos autores, principalmente, ao cambio, seja

167 Para Bresser-Pereira (2011), haveria indicagdes do surgimento no Brasil de nova escola de pensamento
econdmico, uma Escola Keynesiano-estruturalista do Desenvolvimento, que tem como fundamento tedrico
uma Macroeconomia Estruturalista do Desenvolvimento e como proposta de politica econdmica ou, mais
amplamente, como estratégia nacional de desenvolvimento, o Novo Desenvolvimentismo.
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pela politica cambial, por tendéncias ciclicas, pelo impacto de externalidades ou pela
sensibilidade da economia a esta variavel. Entre as cinco teses adicionais, apenas a tese
13 ndo esta relacionada diretamente com a taxa de cambio. No caso dos paises que
alcangaram patamar de renda médio, as proposigoes (6), (7) e (8) podem ser abandonadas,
ao passo que aquela de numero (2) deve ser modificada. O caso da industria infante esta
diretamente relacionado a perspectiva de politica industrial para substituicdo de
importagdes. Os autores avaliam que, em paises de renda média, o argumento ndo se
sustenta, sendo necessaria politica industrial estratégica para apoiar empresas que
mostrem condi¢des de serem competitivas, mas que precisariam de apoio momentaneo
do Estado. J4 a proposicao acerca do Estado deveria ser modificada, para que o contetdo
apresentasse mudanca de atuacdo, buscando-se carater estratégico ao Estado, como
indutor do desenvolvimento econdmico.

Na estratégia do novo-desenvolvimento, a ideia de industrializagdo orientada pelo
Estado e baseada na substituicdo de importagdes seria permutada pela industrializagdo
orientada para as exportagdes'®®, sem protecionismo. A politica industrial, ao invés de
central na atuagdo do governo, seria considerada de maneira subsididria, mas tendo
carater estratégico. Bresser-Pereira e Gala (2010) admitem que um critério de eficiéncia,
no caso da estratégia exportadora, seria beneficiar pela politica industrial apenas as
empresas eficientes o suficiente para exportar. No caso da mudanga estrutural, a nova
corrente entende esse processo como de inovacdo nos setores ja explorados e de
transferéncia de mao de obra para setores com valor adicionado per capita e salarios
médios cada vez mais elevados.

Apesar da mencgado a politica industrial, os novos-desenvolvimentistas estdo mais
preocupados com a relacdo macroecondmica da taxa de cAmbio. Falta a essa corrente o
tratamento das mudangas estruturais defendidas pelos estruturalistas originarios, que
permitiriam sair da heterogeneidade estrutural e da dependéncia tecnologica, além da
preocupacdo com a distribuicdo de renda. As medidas de controle da taxa de cAmbio, que
deveria atingir nivel de “equilibrio industrial”, poderiam aprofundar os dois problemas
estruturais, ja que o estimulo do cambio sobre a rentabilidade das firmas deve beneficiar

também setores mais basicos.

168 Os argumentos de Bresser ¢ Gala (2010), no que diz respeito a politica industrial, sdo dirigidos
principalmente a perspectiva de substituicdo de importagdes da CEPAL, que estaria superada, enquanto a
industrializagdo orientada para as exportagdes seria mais desejavel para os paises de renda média. Assim,
o novo-desenvolvimentismo nao seria protecionista.
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Conforme Mollo ¢ Amado (2015), ndo existe qualquer garantia de que
determinado nivel do cdmbio serd suficiente para reverter ou realinhar a estrutura do
comércio exterior da periferia a uma estrutura funcional ao crescimento, ou seja, com uma
estrutura de elasticidades de exportacdo e importacdo que permita a superacdo dos
entraves impostos pelo comércio exterior ao crescimento. Os salarios, na visdo novo-
desenvolvimentista, devem aumentar apenas em linha com a produtividade e devem ser
contidos para elevar a competitividade internacional das empresas brasileiras'®®. Os
limites impostos pelas exportagdes sdo consequéncia dos problemas estruturais
caracteristicos do subdesenvolvimento, como a heterogeneidade estrutural e a
dependéncia tecnoldgica. Na proposta novo-desenvolvimentista, nenhum desses dois
problemas ¢ abordado. O foco no setor exportador pode aprofundar os dois problemas,
uma vez que ndo existe nenhuma garantia de que o tipo de medida adotada sera suficiente
para reverter ou realinhar a estrutura do comércio exterior da periferia a uma estrutura
funcional ao crescimento, com estrutura de elasticidades de exportagdo e importagdo que
permitam a superagdo dos entraves impostos pelo comércio exterior ao crescimento.

Ja os desenvolvimentistas pds-keynesianos encontram-se proximos do novo-
desenvolvimentismo quanto ao foco no mercado externo, no entanto, ndo estdo
associados a elementos tedricos ortodoxos, destacam Mollo e Amado (2015). Nao ha
preocupagdo com poupanga prévia, ainda que seja fundamental ter mecanismos
institucionais que garantam a consolidacdo financeira, ou seja, o direcionamento da
poupanga para o financiamento de longo prazo. A preferéncia pela liquidez dos
poupadores vai ser elemento importante, porque pode inibir a demanda efetiva ao reduzir
o investimento. A taxa de juros sera a variavel chave, enquanto preveem a necessidade
de interveng@o do Estado para quebrar circulos viciosos reais e monetarios que limitam o
desenvolvimento de economias periféricas.

Os social-desenvolvimentistas ressaltam o crescimento baseado no mercado
interno e as politicas de distribui¢do de renda, tendo como variavel chave o consumo de
massas. Essa corrente, de acordo com Mollo e Amado (2015), esta proxima da abordagem

marxista, pela possibilidade de melhoria na inser¢ao dos trabalhadores na relagao capital-

169 Uma formulagio recente do novo-desenvolvimentismo se encontra em Bresser-Pereira (2015), em que
sdo comentadas criticas, como a do modelo exportador e a questdo social. Ha maior exportagdo com o
crescimento da taxa de cdmbio, depois deve ocorrer estabilidade do coeficiente de exportagdo na economia.
A desigualdade deve ser combatida, pela politica tributaria, de juros e do aumento do gasto com servigos
publicos. Ainda assim, ¢ possivel notar que a desvalorizagdo do cambio vai implicar queda nos salarios
reais.
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trabalho. Nesse sentido, Bielschowsky (2012) apresenta estratégia de desenvolvimento
que se apoia em trés motores de crescimento!'’?: amplo mercado interno, demanda
nacional e mundial por recursos naturais ¢ demanda estatal e privada por investimentos
em infraestrutura econdmica e social. Essas fontes de demanda podem ser potencializadas
por inovagdes tecnologicas e pela recuperacao de encadeamentos produtivos fragilizados,
permitindo transformag@o estrutural, aumento de escala e desenvolvimento a longo prazo
da economia brasileira. A expansdo do consumo aumenta investimentos, que permitem
elevagdo da produtividade e aumento de salarios, o que agrega, com melhora na
distribuicdo de renda, mais rendimentos em consumo popular. Para os social-
desenvolvimentistas, requer-se cautela com taxas de cadmbio desvalorizadas, por causa
dos efeitos de reducao nos salarios.

Ao invés da oposicdo entre modelos wage-led e profit-led, entre os
desenvolvimentistas, Mollo e Amado (2015) notam, com base em Dos Santos (2013), que
o ciclo de reprodugdo do capital em Marx pode ser pensado na oposi¢ao entre regimes
investment-led e consumption-led. Como salarios e lucros sdo determinados em
momentos distintos do ciclo, a distribui¢do de renda ¢ definida dependendo dos
adiantamentos de capital feitos no inicio do ciclo. Se houver maior gasto dos capitalistas
com a ampliacdo do capital e venda correspondente, sera despendido maior montante de
dinheiro em capital varidvel. Dessa forma, o investimento maior representara mais
emprego e pagamento de salarios.

Podem ser verificadas diversas vantagens do regime de crescimento associado ao
social-desenvolvimentismo. A discussdo de Mollo e Amado (2015) revela o impacto do
investimento e da industria. A estratégia ¢ melhor do ponto de vista da justica social.
Utiliza-se a demanda interna, com preocupacdo com a industria, encadeamentos
produtivos e efeitos sobre setores de alta tecnologia e tradicionais. Pelo ciclo de
reproducao do capital, o aumento dos investimentos pode elevar endogenamente a massa
de salarios. Melhorias no salario via transferéncias governamentais podem gerar
crescimento (exo6geno) nos salarios. A retomada dos investimentos deve priorizar o setor
industrial, que pode beneficiar-se com a elevagdo da demanda interna.

Além dos elementos teoricos discutidos por Mollo e Amado (2015), podem ser

trazidas nogdes de Marx e Keynes que complementam a classificacdo das autoras e

170 A demanda externa é propositalmente excluida, pois, de acordo com Bielschowsky (2002), as decisdes
de investir nas empresas industriais sediadas nos paises acontecem essencialmente em fungdo do mercado
interno e s6 de forma complementar objetivam o mercado internacional.
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permitem notar outros pontos de convergéncia entre os desenvolvimentistas. A relagdo
complexa do papel do Estado na economia e na politica, como se nota na tradi¢do
marxista, torna necessario entender a possibilidade de organizacdo coletiva dos
trabalhadores para pressionar pelo desenvolvimento econdmico e social. A possibilidade
de politicas de desenvolvimento produtivo ou industriais na tradi¢do pos-keynesiana em
conjunto com a preocupacdo com a distribui¢cdo de renda e o consumo, discutida na se¢do
3.4.2, pode estabelecer ponto de contato maior entre os autores brasileiros pos-
keynesianos e os desenvolvimentistas sociais.

Também a nocdo de que podem ser tentadas coalizdes politicas para o
desenvolvimento econdmico e social pode ser importante para a organizacdo pratica
frente ao Estado. Bresser-Pereira (2015), por exemplo, defende coalizacdo
desenvolvimentista frente ao liberalismo rentista atual. Alguns pontos de convergéncia
para uma pauta desenvolvimentista comum podem estar no desenvolvimento por meio da

expansdo industrial e da demanda interna, com inclusao social.

3.6. Comentarios finais

Ainda que exista preocupac¢do maior da economia mainstream na diversificacao
produtiva ¢ na mudanga estrutural, as contribuigdes teoricas ainda estdo fundadas em
hipoteses restritivas do comportamento econdmico e partem teoricamente da intervengao
estatal como uma exce¢do ao mecanismo de mercado. A identificagdo de falhas de
mercado frente a mercado perfeito justifica a atuagdo governamental, por mais pervasivas
que sejam essas falhas e ainda que sejam entendidas como politicas second best.

Medidas de eficiéncia ou atuagdo com base em corre¢do de falhas de mercados ou
externalidades, associadas a perspectiva mainstream, podem nio conduzir a melhores
resultados para a sociedade. Apesar do discurso atual em que s@o propostas acdes
denominadas de politicas industriais, coordenacdo de investimentos ou reducdo na
incerteza, a visdo recente da ortodoxia, como no rejuvenescimento da politica industrial
ou na nova economia estrutural, ndo parece fugir aos fundamentos estabelecidos na teoria

neoclassica padrao e seus corolarios.
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As preocupacdes com o processo de geragdo de valor, no mercado interno ou nas
relacdes com outras economias, as estratégias diante da incerteza e do calculo do
investimento e o reconhecimento da evolugdo histdrica da estrutura produtiva devem ser
determinantes para a formulacdo de politicas. A aceitacdo de outros fundamentos para a
formulagdo teodrica permite entender a atuacdo governamental como agente fundamental
sobre a estrutura econdmica, sem que haja o suposto de que havera ineficiéncia inerente
as acoes estatais.

A evolugdo das ideias cepalinas ou do estruturalismo latino-americano indica as
dificuldades associadas a desigualdade na economia mundial e a estrutura produtiva
heterogénea das economias periféricas, assim como a necessidade de os governos agirem
para quebrar ciclo de subdesenvolvimento econdmico e social de acordo com objetivos
sociais. Existe convergéncia entre neoestrutralismo e a escola schumpeteriana ou
evolucionaria que traz nog¢des importantes para a atuacdo governamental na mudanga
estrutural, em especial quanto ao papel da inovagao.

A preocupacdo com o desenvolvimento econdmico em bases diferenciadas e em
perspectiva historica pode mostrar-se mais adequada para entender desafios ao
desenvolvimento produtivo brasileiro. As perspectivas que parecem destacar-se
recentemente admitem a necessidade da atuacdo empreendedora do Estado, para além de
politicas de administragio de demanda e politicas de incentivo na inovagdo, sdo
importantes. O Estado pode atuar como um criador de mercados e modificador de
estruturas economicas.

O papel do Estado adquire relevo na discussdo realizada. Conquanto tenha
limitacdes definidas pela instabilidade e a propensdo a crises no capitalismo, existem
formas de atuacdo governamental que podem intervir no desenvolvimento econémico e
social, em aspectos variados como a diversificagdo produtiva e o nivel de emprego,
salarios e investimento. As contribui¢oes de Marx e Keynes podem somar-se a literatura
existente sobre politicas de desenvolvimento produtivo e servir de base para o debate
brasileiro.

A intervencdo estatal decorrente da visdo de Marx esta associada a complexidade
do capitalismo e a autonomia relativa do Estado. O Estado tem campo de atuacdo
significativo na economia, embora ndo possa afastar a possibilidade de crises ou suplantar
o mercado privado. Existe autonomia relativa que permite a possibilidade de pressodes por

melhorias na relagdo capital-trabalho e na regulamentag¢do econdmica.
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As politicas keynesianas como tém sido apresentadas em geral podem ser
representantes restritas da visdo de Keynes sobre a atuagao estatal. A distribuicao de renda
¢ a forma de interven¢ao, que implica estimulos ao setor privado até 0 momento em que
houver aumento do investimento das empresas, podem ser interpretadas como centrais na
perspectiva de Keynes de politicas de longo prazo, como a socializa¢do do investimento.
Diversas politicas podem ser derivadas da concepgdo de Keynes, entre as quais a
necessidade do investimento publico em formas variadas, como no direcionamento dos
recursos na economia.

Os problemas da economia capitalista podem ser entendidos de maneira mais
aprofundada pelas consideracdes de Marx e Keynes. A critica ao carater instavel da
economia e a desigualdade provocada pelo mecanismo de mercado sdo pontos que trazem
justificativa para disputas sobre o papel do Estado. Ao invés de construir a justificativa
por meio da pesquisa de determinadas falhas de mercado na economia, parte-se de sistema
inerentemente defectivel. Os supostos sdo mais proximos a realidade e permitem entender
as diversas formas historicas de atuacdo estatal, que ndo se conformam a mitigar as
chamadas imperfeicdes, mas sim a exercer agdo empreendedora e geral sobre a
sustentacdo do sistema. Ainda assim, cabe notar que existem limites a acdo estatal, em
especial nas crises, mas também no estimulo ao investimento privado.

A discussdo sobre as correntes de desenvolvimentismo no Brasil tem
consideragdes tedricas e de politica econdmica importantes, a partir de classificagdo feita
entre as correntes heterodoxas. Sdo discutidos o novo-desenvolvimentismo, 0 novo-
desenvolvimentismo pos-keynesiano e o social desenvolvimentismo, que mostra
perspectivas mais apropriadas ao desenvolvimento no Brasil. Outras no¢des de Marx e
Keynes podem ser trazidas ao debate.

As perspectivas heterodoxas possibilitam justificativa tedrica ampla para a agdo
governamental. Se houver preocupagdo com o pleno emprego e condigdes melhores no
processo de trabalho, o investimento e a acumulagdo parecem constituir objetivo de
politica de desenvolvimento produtivo mais apropriado ao desenvolvimento econémico
e social para a caso brasileiro. A relevancia outorgada a industria e setores lideres na
acumulacdo de capital e de competéncias na economia parece vinculada a esta

perspectiva, que esta proxima ao social-desenvolvimentismo.
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Capitulo 4. Economia brasileira recente e politicas de
desenvolvimento produtivo

4.1. Introducgao

O debate heterodoxo sobre desenvolvimento esté relacionado com o desempenho
e as condigdes da estrutura produtiva brasileira. A forma de insercdo das economias na
producdo mundial é determinante para o desenvolvimento econdmico, assim como se
torna fundamental entender aspectos da estrutura interna e da atuagdo das firmas na
economia.

No contexto da inserc¢do internacional da economia brasileira, alguns indicadores
podem sinalizar o desempenho brasileiro diferenciado em anos recentes. O valor gerado
na industria mundial indica elementos da participa¢do na economia mundial. A posi¢do
brasileira parece mostrar piora relativa na geragdo de valor na industria mundial, ao
mesmo tempo em que apresenta indicadores menos favoraveis comparativamente quanto
a composicdo interna de manufaturados de média e alta tecnologia e da pauta de
exportagdes. A evolucdo recente do comércio exterior brasileiro revela desempenho que
pode ser prejudicial quanto a vulnerabilidade externa e quanto ao dinamismo produtivo
da economia.

O desenvolvimento recente da economia brasileira estd associado a certas
mudangas estruturais. As mudangas na estrutura produtiva recente, com menor parcela
no valor adicionado da industria, podem implicar problemas no desenvolvimento interno
na economia brasileira. A industria de transformagao tem apresentado dificuldades para
gerar valor e parece substituir producdo interna por importada.

Além desta introducdo, o presente capitulo estd dividido em mais quatro segoes.
Sao discutidos elementos da inserc¢do internacional da economia brasileira e da estrutura
produtiva interna, respectivamente, nas secoes 4.1 e 4.2, em seguida as quais, na se¢do

4.3, sdo discutidos alguns elementos para as politicas industriais no Brasil.
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4.2. Aspectos da inser¢ao da economia brasileira na economia mundial

4.2.1. Introducao

Na presente secdo, almeja-se apresentar aspectos significativos da inser¢do da
economia brasileira na economia mundial com respeito ao desenvolvimento produtivo
recente. Algumas informagdes relativas a industria, ao saldo do comércio exterior e a
composi¢do da balanca comercial s3o discutidas.

A participagdo brasileira na industria mundial mostra piora no desempenho
recente. Aspectos comparativos quanto a composicdo da estrutura interna ¢ das
exportagdes permitem qualificar elementos da inser¢do brasileira na industria de
transformacao.

O desempenho da balanga comercial pode ser considerado preocupante, em razao
do aumento da vulnerabilidade externa associada a essa evolugdo. Igualmente, a
composicdo setorial da pauta comercial pode ser determinante para o desempenho

produtivo no longo prazo, inclusive quanto ao contetido tecnologico.

4.2.2. Aspectos da industria na economia mundial recente

O estudo da industria mundial deve permitir avaliacdo da importancia relativa da
industria brasileira e de alguns desafios relacionados ao setor comparativamente. De
acordo com a UNIDO (2013), os paises mais desenvolvidos tém perdido participacdo para
os menos desenvolvidos desde 1992, no entanto, a expansdo dos paises menos
desenvolvidos tem sido muito concentrada.

Observa-se, de acordo a UNIDO (ibid., p. 170), tendéncia recente de aumento da
participagdo do valor adicionado da industria de transformag@o no PIB mundial em
conjunto com mudanga gradual da produgdo dos paises industrializados em diregdo a

paises em processo de industrializacao.

Since the start of this century industrializing economies have accounted for a growing
share of the world’s manufacturing value added (MVA). This trend is as much the result
of a gradual shift of production from industrialized to industrializing countries to benefit
from cheaper labour, largely improved infrastructure and lower social costs, as it is a
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reflection of the growth of industrializing countries’ domestic markets for industrial
goods due to higher incomes and a fast-rising middle class.

Nao obstante essa trajetdria, a expansdo dos paises menos desenvolvidos tem sido muito
concentrada, com destaque positivo para a China e certa perda para Brasil e México.

Com base nas séries de valor adicionado na manufatura desenvolvidas pela
UNIDO (2015), pode ser evidenciada a evolugdo das economias comparativamente no
periodo 1990-2013, considerando um total de 205 economias (sendo 187 para estimativas
dos anos 2012 e 2013). O valor mundial quase dobrou, passando de US$4.872 bilhdes
para US$ 8.980 bilhdes entre 1990 e 2013, em dolares constantes de 2005, ainda que
tenha ocorrido queda em 2008 (-0,5%) e 2009 (-8,1%). A trajetéria da participagdo dos
grupos de paises no total mundial do valor adicionado na manufatura mostrou ganhos
para os paises em desenvolvimento e economias emergentes em industrializacdo
(industrializing emerging economies), os quais partiram de 17,5% para 35,5% do total
mundial, em detrimento dos paises industrializados (e de maior renda), que cairam de
82,5% para 64,5% desse total.

A ascensdo das economias em desenvolvimento foi acelerada a partir da década
de 2000, periodo no qual houve expansdo média de 8,2%, de 2001 a 2013, ao passo que
havia sido registrada elevagdo média de 5,1% de 1990 a 2000. Apesar da expansdo dos
paises em desenvolvimento desde 1990, esse crescimento adveio quase que totalmente da
China, que ganhou 14,9 pontos percentuais de participacdo mundial (atingindo 17,6% do
total), como observado no grafico 1. Entre as economias em desenvolvimento, houve
ainda alguns ganhos no Sul (1,6%) e no Sudeste da Asia (1,4%), mas perdas na América

Latina (-0,9%) e estabilidade na Africa.

Grdfico 1. Participagdo de grupos de economias e da China no total mundial do valor
adicionado na manufatura, 1990-2013.
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Fonte: UNIDO (2015). Elaboragao propria.

Considerando economias individuais, as participagdes ao longo do tempo
evidenciam desempenhos diferenciados, ainda que a ordem e o posicionamento
individuais ndo tenham sido fundamentalmente alterados, exceto pelo caso da China!”’.
No caso do Brasil, a participagdo da economia no valor adicionado na manufatura passou
de 2,2% para 1,7% do total mundial, em trajetéria de queda gradual, mesmo que o
posicionamento relativo do pais ndo tenha variado muito, de 11° para 12°.

O contexto brasileiro parece ser de certa estagnagdo ou piora na participacao no
valor adicionado na manufatura mundial, enquanto economias relativamente proximas
como Coreia do Sul, India e Taiwan tiveram desempenho melhor. Embora a geragdo de
valor, em dolares constantes de 2005, tenha aumento no Brasil, a comparacgdo
internacional mostra situagdo menos favoravel desde 1990, conforme se observa nos

graficos 2 e 3 abaixo.

Grafico 2. Valor adicionado na manufatura e participagdo no valor adicionado na
manufatura mundial, paises selecionados, 1990-2013.

171 Nota-se elevada correlagio entre todos os paises da série ou entre as 25 maiores economias.
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Grdfico 3. Valor adicionado na manufatura e participagdo no valor adicionado na
manufatura, economia brasileira, 1990-2013.
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A composi¢do da industria de transformagdo segundo o perfil tecnologico €
bastante diferenciada. Pelos dados da UNIDO (2015), enquanto economias como China,
Meéxico e Coreia do Sul melhoraram a participagdo das exportagdes de manufaturados no
total e dos manufaturados de média e alta tecnologia nas exportagdes manufatureiras, bem
como a composi¢do dos segmentos de média e alta tecnologia na producdo interna, o

Brasil apresentou piora ou certa estabilidade nesses indicadores entre 1990 e 2012, como
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se nota na tabela 1 abaixo. A economia brasileira apresentava participacdo significativa
dos segmentos de média e alta tecnologia na produgdo manufatureira em 1990 (49,4%),
mas sofreu forte queda ao longo da década de 1990 (atingindo 34,7% em 2002). Houve

certa recuperacdo na década de 2000, para nivel (37,2%) abaixo do registrado em 1990.

Tabela 1. Participagdo de segmentos de média e alta tecnologia no PIB industrial e nas
exportagoes industriais e das exportagoes industriais nas exportagoes totais, 1990,
2002 e 2012.

Participacdo dos Participacdo das Participacao das
segmentos de média e exportagoes de média e exportagoes
alta tecnologia na alta tecnologia nas manufatureiras nas

producdo manufatureira exportagoes exportagoes totais
manufatureiras totais

1990 2002 2012 1990 2002 2012 1990 2002 2012

Argentina 24,9% 25,8% 26,8% 23,6% 31,7% 47,2% 49,0% 53,2% 50,2%
Brazil 49,4% 34,7% 37,2% 37,9% 46,1% 38,5% 74,4% 71,5% 62,2%
Chile 15,1% 16,2% 16,2% 10,8% 14,7% 12,1% 31,7% 46,7% 49,5%
China 37,8% 43,9% 41,4% 28,4% 50,0% 58,4% 84,0% 93,0% 96,6%
Colombia 24,3% 21,9% 20,9% 24,2% 38,8% 34,2% 38,0% 48,4% 27,5%
France 51,7% 44,8% 47,1% 59,4% 67,4% 65,0% 86,0% 89,2% 87,7%
Germany 48,0% 55,1% 60,1% 68,9% 73,0% 72,5% 91,1% 91,3% 87,6%
India 40,0% 39,3% 38,7% 18,1% 21,5% 28,0% 78,3% 83,4% 84,1%
Indonesia 20,8% 27,3% 37,9% 12,2% 33,8% 30,7% 47,6% 68,7% 57,8%
Mexico 42,1% 42,6% 37,0% 61,2% 75,8% 78,6% 51,2% 87,3% 78,3%
Philippines 24,5% 41,1% 41,7% 38,5% 82,6% 73,1% 86,9% 95,9% 91,0%
Republic of Korea 41,6% 53,4% 60,1% 51,1% 73,3% 70,6% 95,8% 97,1% 96,8%
Russian Federation 14,5% 23,0% 28,1% 37,6% 36,7% 23,7% 39,6% 38,4% 40,3%
Thailand 20,9% 42,0% 46,3% 42,3% 70,3% 71,3% 75,0% 84,7% 85,9%
United Kingdom 44,8% 41,3% 46,9% 65,9% 70,0% 63,0% 84,1% 82,2% 76,4%

United States of America 48,7% 49,1% 50,6% 72,5% 75,0% 62,5% 81,6% 86,5% 75,7%

Venezuela 14,5% 34,3% 34,3% 32,4% 39,6% 4,3% 13,1% 17,8% 32,8%

Fonte: UNIDO (2015). Elaboragdo propria.

As formas de inser¢do na producdo mundial contemporanea podem ser variadas e
estdo associadas as cadeias de valor de determinados produtos ou atividades!’?. Para a
UNIDO (2013b), a decomposi¢do das atividades produtivas tem sido marcante, ao

realinhar geografica e organizacionalmente as operagdes da industria pela estratégia e

172 A discussdo sobre cadeias globais de valor ou de mercadorias tem sido crescente. Uma significativa
exposicao pioneira sobre o tema tinha como referéncia autores associados a perspectiva de sistemas-mundo
(ver Gereffi e Korzeniewicz, 1993). Recentemente, diversos estudos apresentam como base analitica
cadeias globais, como, por exemplo, Sturgeon e Memedovic (2011).
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P&D, recorrendo-se a outsourcing e offshoring. Sdo desenvolvidas cadeias de
fornecedores nas quais determinados elos sdo mais centrais e geram mais valor ou
rendimentos. Torna-se necessario desenvolver localmente competéncias para se ter
inser¢do qualificada nessas cadeias!”>.

Laplane (2015) entende que a estrutura industrial sofreu mudanca desde a década
de 1990, em razdo de mudancas nos regimes nacionais de politica econdomica e dos
regimes internacionais de comércio e investimento. O neoliberalismo implicou estrutura
globalizada (por causa da segmentagdo da producdo e montagem), concentrada
(resultante da consolidacdo por fusdes e aquisi¢des, criando até monopolios e duopdlios
que comandam diversas cadeias globais de valor) e fortemente desequilibrada quanto a
localizag@o da produgdo e do consumo no mundo. A concorréncia entre empresas e paises
foi acirrada e esteve associada a novos produtos inovadores, automagdo de processos,
segmentacdo de mercado por diferenciacdo, encurtamento do ciclo de vida dos produtos,
reducdo de salarios reais e direitos trabalhistas, diminuicdo do custo de insumos e de
logistica pela subcontratagdo, maior flexibilidade regulatéria e de incentivos fiscais de
governos locais e nacionais.

Novos modelos de desenvolvimento industrial apds a crise de 2008-2009 podem
estar associados a novas bases tecnologicas e cientificas e as estratégias de governos e
firmas. Como notado no capitulo 3, existe movimento de reindustrializa¢do nos paises
mais ricos. As economias asiaticas, que ganharam participacao na industria global, ndo
devem deixar de intervir para alcangar maior competitividade e novos mercados, como
destacado por Laplane (2015).

De acordo com a consultoria Mckinsey (2013), deve ser rentavel a exploracao de
tecnologias disruptivas como internet movel e internet das coisas (internet of things),

tecnologia em nuvem (cloud technology) automagao do conhecimento, robotica avangada

173 Os fluxos de valor adicionado indicariam a fonte de criagio de empregos e dos beneficios do comércio
para as economias envolvidas na cadeia de valor, o que serviria também para explicar competitividade e
interdependéncia entre as nagdes. A fragmentacao da produgdo que € verificada na economia mundial, em
que bens e servicos fazem parte de cadeias de valor globais, significa que a compilagdo estatistica
tradicional do comércio internacional bruto pode ser reconsiderada. O conteudo de valor adicionado tem
caido com o tempo. A OMC e a OCDE (2012) propdem que os componentes dos fluxos de comércio podem
ser decompostos naqueles de valor adicionado interno e nos de importagdes. A economia brasileira
encontra-se entre as maiores geradoras de valor adicionado nas exportagdes, sendo a 3* em 2009, embora
tenha diferencas setoriais significativas. A principal razdo para esse posicionamento ¢ a forte geragdo de
valor em produtos basicos, que ndo utilizam muitos insumos importados. A situagdo brasileira seria
benéfica para o desenvolvimento, no entanto, esse posicionamento deve ser qualificado a partir da
consideragdo das tendéncias recentes na composicao da pauta comercial brasileira e da estrutura econdmica
interna.
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(para automagao de tarefas ou auxilio a humanos), veiculos autdnomos, gendmica de nova
geragdo  (mext-gemeration  genomics), manufatura aditiva (impressoras 3D),
armazenamento de energia, materiais avancados (como nanomateriais), exploracdo
avancada de petrdleo e gas e energias renovaveis (como eolica, solar, biomassa, oceanica,
geotérmica). De acordo com Laplane (2015), o processo de reorganizagdo da industria
advira da concorréncia entre firmas e governos para auferir beneficios ¢ vantagens
econdmicas e politicas de novas oportunidades de negocios e para restaurar o crescimento
e o dinamismo econdémicos.

As estratégias para combinar novas formas de inser¢do sdo distintas e devem ser
acompanhadas, como ressalta Laplane (2015), de mudancas na organizacdo da economia
e da sociedade, entre as quais a regulacao de conflitos entre o interesse publico e privado
e entre o capital e o trabalho. Cabe notar que as diversas inovacdes que estdo sendo
buscadas podem criar novos mercados sem contrapartida significativa nos empregos. A
substitui¢do de méo de obra pela inovacdo em meio a concorréncia pode ter efeitos
negativos sobre os trabalhadores ou mesmo o consumo. Também a liberalizacdo de
mercados para a integragdo a cadeias globais e incorporagdo de componentes importados
ndo ¢ neutra nos efeitos sobre a base produtiva das economias ¢ pode gerar piora nas

capacidades acumuladas internamente ¢ diminuir o adensamento industrial interno.

4.2.3. Vulnerabilidade e balan¢ca comercial da economia brasileira

O desempenho da balanga comercial nos Ultimos anos tem piorado a posi¢ao
brasileira quanto a restrigdo externa ao crescimento e a vulnerabilidade. Esse
desempenho, que ficou velado em razdo dos precos de determinados bens basicos
exportados pela economia brasileira, tem-se deteriorado. Como se vera na proxima secao,
as diferencas setoriais e em termos tecnoldgicos sdo centrais para essa piora. As relagdes
entre o desempenho comercial e a industria podem definir inser¢@o internacional deletéria
para a economia.

A vulnerabilidade das economias em desenvolvimento apresenta tracos
estruturais. A exposicdo ao ciclo econdmico mundial é diferenciada pelo grau de
desenvolvimento. Diversos autores explicam o ciclo financeiro mundial com referéncia a
perspectiva delineada por Minsky inicialmente para economias fechadas. Os paises

seriam classificados com hedge, especulativo ou ponzi de acordo com a maioria das suas
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unidades econdmicas. As economias classificadas na categoria especulativa ou ponzi
pelos mercados financeiros mundiais seriam aquelas com menor capacidade relativa em
gerar o ingresso liquido de divisas externas necessario (seja pela balanga comercial, de
servicos e rendas ou pela conta financeira) para honrar seus compromissos financeiros
internacionais. No contexto da inser¢do internacional é significativa a existéncia de ciclos
reflexos no desenvolvimento brasileiro, em razdo da vulnerabilidade externa e da
fragilidade financeira da economia brasileira, destacam Amado e¢ Resende (2007) e
Santiago et al. (2009) e Amado e Caruso (2011)!'74,

A evolugdo recente do balango de pagamentos brasileiro pode indicar elementos
da vulnerabilidade externa. Enquanto em meados da década de 1990 houve déficit em
transacdes correntes em razao da abertura econdmica e cambio valorizado, piorado pela
balanga comercial negativa, foi verificada melhora com o retorno do superavit comercial,
até que se observaram superavits nas transagdes correntes de 2003 a 2007. Com o
crescimento econdmico, a elasticidade-renda mais alta das importagdes em relagdo as
exportagoes e as estratégias de remessas de lucros das empresas, houve piora nas contas
de servigos e rendas, ao mesmo tempo em que a balanga comercial passou a ter resultados
positivo menores ¢ déficit em 2014. Dessa forma, as transagdes correntes pressionaram,

quase que crescentemente, a necessidade de financiamento externo a partir de 2007.

Grafico 4. Balango de Pagamentos brasileiro: contas das transagoes correntes, 1995-
2014, US$ milhoes.

174 De acordo com Resende ¢ Amado (2007), a relagdo do sistema financeiro internacional com as
economias periféricas apresenta natureza distinta daquela observada com as economias centrais, com
efeitos sobre o processo de desenvolvimento econdmico desigual. As primeiras sdo classificadas na
categoria especulativa/ponzi nos mercados financeiros mundiais, a0 passo que as segundas seriam
classificas na categoria hedge. O ciclo financeiro internacional apresenta reflexos significativos sobre as
economias da periferia. A fase ascendente do ciclo permite expansdo do crédito para a periferia, mitigando
a incerteza, o que afasta a restri¢do externa. Na fase descendente, no entanto, o otimismo esvai-se e ocorre
racionamento de crédito de maneira assimétrica para a periferia, em razdo da incerteza sobre a capacidade
de pagamento desses paises. Essa situag@o gera dificuldades e faz com que as economias periféricas se
comportem de forma reflexa aos ciclos da liquidez internacional. Sao razdes principais para essa realidade:
i) o estilo de desenvolvimento de economias periféricas, associado a uma restricdo de divisas externas,
conforme analisado pela CEPAL para a América Latina; ii) a necessidade de atragdo de capitais externos
para suprir a economia periférica de financiamento de longo prazo, uma vez que seu sistema financeiro,
por ser ainda subdesenvolvido, ndo cumpre esse papel ; e iii) o comportamento tipicamente minskyano do
sistema financeiro internacional.
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A conta capital e financeira permitiu o financiamento das transagdes correntes,

sem que as dificuldades sejam resolvidas. Embora a entrada de IED e investimentos em

carteira tenha permitido sustentar a saida de divisas, esse contexto gera crescimento do

passivo externo liquido, com o aumento posterior de envio de lucros e juros pela conta de

rendas.

Grdfico 5. Balanco de Pagamentos brasileiro: transa¢des correntes e conta capital e

financeira, 1995-2014, US$ milhées.
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Os fluxos de investimentos em carteira e dos diretos, apesar da metodologia de
apuragdo que revela interesse mais duradouro destes na comparagdo com aqueles, podem
observar comportamentos proximos, dependendo da regulagdo brasileira a que estdo
sujeitos. Corréa ¢ Almeida Filho (2014) mostram que os fluxos de investimentos diretos
se elevaram de patamar quando ocorreu alta no Imposto sobre Operagdes Financeiras
(IOF) para os investimentos em carteira (o que correspondia, a época, a uma forma de
quarentena) em dezembro de 2010, quando a pressdo desses ultimos sobre o cambio foi
considerada excessiva pelos formuladores de politica.

O contexto de piora nas contas externas esta associado ao desempenho do
comércio de bens brasileiro. Como mostrado anteriormente, o déficit na conta de servicos
representa significativa restri¢do externa e tem seguido, de maneira geral, o crescimento
econdmico interno. A conta de rendas segue o fluxo acumulado de IED, investimentos de
portfolio e dividas, além das necessidades de recursos das matrizes das empresas
transnacionais. A balanga comercial tem servido para realizar certo ajuste nas contas
externas, possibilitando, em determinados momentos, redu¢do ou mesmo eliminagdo do
déficit em transagdes correntes.

Apesar de historicamente ter sido verificado superavit comercial de bens, a
composi¢do setorial das exportacdes e importagdes pode revelar limites ao desempenho
sustentado dessa balanca comercial e efeitos deletérios sobre a producio interna.

A evolugdo recente do comércio exterior brasileiro parece ter sido marcada por
especializag@o regressiva na ultima década, com queda na participagdo das exportacdes
da industria e de setores com maior contetido tecnologico, bem como certa recomposicao
das importagdes em direcdo a setores com maior conteudo tecnolégico. Autores como
Squeff (2012) e Gongalves (2013) observam essa mudanca na estrutura da balanga
comercial. Alguns indicadores permitem distinguir tendéncias recentes do desempenho
brasileiro no comércio de bens e servigos, mas também nas cadeias de valor globais e na

interacdo entre os valores adicionados que sdo transacionados no comércio mundial.

4.2.4. Mudanca estrutural recente no comércio exterior brasileiro

4.2.4.1. Comércio exterior, inovagdo e tecnologia

O desempenho do comércio exterior estd associado a base tecnoldgica da

economia. Nesse sentido, a inovagdo tecnoldgica, o aprendizado e a interagdo com o
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padrdo de especializacdo contribuem para definir o crescimento relativo na economia
internacional, como destacam Dosi et al. (1990), Fagerberg (1994), Fagerberg e Srholec
(2004) e Cimoli et al. (2011). A partir dessa perspectiva schumpeteriana, sobretudo com
base em Dosi et al. (1990), ¢ possivel notar que a composic¢ao da pauta exportadora pode
ter influéncia no desempenho econémico.

Dosi et al. (1990) discutem a dindmica do comércio com base, principalmente, nas
diferencas tecnoldgicas dos paises e na demanda externa. Os autores descrevem como
eficiéncia ricardiana um aspecto comum na literatura de comércio internacional, a
alocacdo estatica segundo vantagens comparativas. Considerando retornos ndo-
decrescentes, falta de externalidades e dado nivel de atividade macroeconoémica, os
padroes de alocacao advindos do comércio serdo em geral eficientes nesse sentido. Ainda
assim, a improvavel satisfacdo dessas condigdes e a ocorréncia de diferencas, entre paises,
em pregos, produtividades e tecnologia relativos ndo permite concluir que havera ganhos
para todos os parceiros no comércio, seja no curto ou no longo prazos.

Os efeitos dos padrdes de especializacdo, destacam Dosi et al. (1990), podem ser
definidos com rela¢do ao dinamismo tecnoldgico e ao nivel de atividade macroeconémica
de acordo com os conceitos de eficiéncia schumpeteriana, ou dinamismo inovador, ¢ de
eficiéncia keynesiana, relativa ao dinamismo da demanda externa. A eficiéncia na
demanda ¢ derivada da taxa de crescimento consistente com o equilibrio no balango de
pagamentos, formulada por Thirlwall (1979). A eficiéncia ricardiana estatica ndo
implicaria a obtenc@o dos outros critérios de eficiéncia. Os autores salientam que tradeoffs
entre efeitos estaticos e dindmicos sdo induzidos por fatores como: o carater cumulativo,
de dificil apropriagdo e local dos avangos tecnologicos; a existéncia de economias de
escala estaticas e dindmicas; a influéncia que diferencas tecnoldgicas entre firmas e paises
tém sobre 0s incentivos econdmicos aos agentes.

O tradeoff entre eficiéncia schumpeteriana e alocativa pode ser observado no caso
em que o pais estiver especializado em setores mais distantes da fronteira tecnologica, o
que dificultaria a obten¢do de beneficios relativos as melhores oportunidades
tecnoldgicas. Ja o tradeoff entre eficiéncia keynesiana e alocativa pode ser constatado
quando houver especializacdo na exportagdo de produtos de mais baixa elasticidade,
sobretudo em comparacdo com altas elasticidades de importacao.

O sistema econdmico apresenta oportunidades tecnoldgicas diferentes entre
produtos e entre setores, notam Dosi et al. (1990). As capacidades tecnologicas de cada

firma e cada setor estdo associadas com o processo de producgdo e inovagdo presente no
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setor, como discute Malerba (2005). Os mecanismos de especializagdo internacional terdo
efeito dinamico, ao selecionar as areas e setores em que habilidades técnicas vao ser
acumuladas mais intensamente e em que a inovagdo e economias de escala serdo
desenvolvidas mais intensamente. Ademais, Dosi et al. (1990) salientam que a sinalizagao
das rentabilidades relativas aos agentes econdmicos ndo necessariamente segue as
eficiéncias keynesiana ou schumpeteriana. O mercado pode sinalizar para as firmas
projetos mais rentaveis no curto prazo ¢ ineficientes dinamicamente.

Dosi et al. (1990) argumentam que lideres tecnoldgicos tendem a encontrar padrao
de especializagdo em que a sinalizagdo da lucratividade intersetorial esta direcionada para
atividades que levam a maior eficiéncia keynesiana e schumpeteriana. Ja os paises mais
distantes da fronteira tecnologica podem acabar sendo penalizados dinamicamente, por
causa do seu padrao atual de eficiéncia alocativa intersetorial.

De acordo com Fagerberg e Srholec (2004), a capacidade para mudar o padrao de
especializacdo no sentido de setores mais tecnologicamente avangados constitui fator
importante para o desempenho econdémico. No entanto, padrdes de especializacdo
existentes, em razdo de carater cumulativo do progresso tecnologico, tenderdo a ser
reforcados com o tempo. Dessa forma, a mudanga do padrdo pode ser dificil e deve
requerer a aplicacdo de diferentes politicas.

O trabalho menos qualificado tem influéncia também sobre as capacidades das
firmas e das economias. Ho (2015) destaca que, para Marx, a especializagdo em
determinados elos ou fases menos qualificados na rede global de operagdes da producdo
industrial ou na divisdo internacional do trabalho pode significar uma especializagdo com

auséncia de desenvolvimento.

4.2.4.2. Sofisticagdo, complexidade e estrutura no comércio

No caso da atuacdo no comércio exterior, a forma de especializacdo pode
engendrar padrao regressivo de insercdo internacional, o que pode ser observado na
literatura estruturalista, mas também em autores recentes discutidos na se¢do de
diversificacdo produtiva, sendo importante, principalmente, o carater dindmico e do perfil
tecnoldgico das exportagdes.

Tem havido crescente interesse no estudo da diversificacdo da pauta exportadora

como fator associado ao desenvolvimento econdmico. Diversos autores tém apresentado
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medidas de sofisticagdo das exportacdes, como Lall et al. (2006), ou de complexidade dos
bens, como Hausmann et al. (2007) e Hausmann et al. (2011).

Lall et al. (2006) empreenderam criagdo de indice de sofisticagdo com base no
nivel de renda das economias exportadoras e, em geral, encontraram que os produtos mais
sofisticados apresentam nivel tecnologico mais elevado. Hausmann et al. (2007)
desenvolvem indice de nivel de renda associado as exportagdes, parecido com o de Lall
(2006), e mostram que ha alta correlacdo entre o crescimento do PIB per capita e a
especializacdo em produtos de maior renda.

Hausmann et al. (2011) formulam abordagem em que explicam o
desenvolvimento econdémico como processo de aprendizado e acumulagdo de
capacidades para produzir e exportar bens mais complexos. Usando métodos da teoria de
redes, eles definem como mais complexos os produtos com maior nimero de associacdes
no espaco de produtos comercializados no mundo.

E possivel notar que, em nivel mais agregado e considerando o aspecto
tecnoldgico e inovativo dos produtos, as classificagdes de bens mais complexos ou que
representem maior produtividade ou renda associada devem estar relacionadas com maior
conteudo tecnologico. Uma rapida associa¢do dos produtos mais complexos definidos por
Hausmann et al. (2011) mostra que os 200 mais complexos apresentam nivel de conteudo
tecnoldgico alto ou médio-alto segundo a classificagdo da OCDE.

Dessa forma, o grau de complexidade ou de desenvolvimento relacionado aos
produtos sinaliza também o nivel de conteido tecnoldgico. Diversos trabalhos que
buscam pesquisar o dinamismo no comércio internacional, como Lall (2000), Mayer et
al. (2003), Gouvéa e Lima (2010) e Cimoli et al. (2011), tém apresentado evidéncias dessa
relagdo entre tecnologia e desempenho.

Lall (2000) usa classificacdo por nivel tecnoldégico para mostrar padrdes de
exportacdo de paises em desenvolvimento, no periodo 1985-1998. As estruturas de
exportacdo, por serem path-dependent e menos sujeitas a mudangas, tém implicagdes para
o crescimento e o desenvolvimento. Produtos de baixa tecnologia tendem a crescer
menos, enquanto os de alta tecnologia sdo os que crescem mais rapido no comércio
mundial. Mayer et al. (2003) estudaram os produtos mais dindmicos no comércio mundial
no periodo 1980-2000 e concluiram que os grupos de melhor desempenho foram os de
alta e média tecnologia, assim como observaram elevagdo tecnologica nas exportagdes

dos paises em desenvolvimento.
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Gouvéa e Lima (2010) encontram evidéncia de que a elasticidade-renda das
exportagdes varia diretamente com o nivel de contetido tecnologico das exportagdes.
Utilizando como marco tedrico o modelo de Thirlwall multissetorial de Araujo e Lima
(2007) e a classificagdo construida por Lall (2000), os autores encontraram evidéncia
empirica, para oito paises emergentes, de que aumenta a elasticidade-renda conforme se
caminha no sentido de maior nivel tecnologico nos setores pesquisados: produtos
primarios, manufaturas baseadas em recursos naturais, manufaturas de baixa tecnologia,
manufaturas de média tecnologia e manufaturas de alta tecnologia.

Cimoli et al. (2011), em discussdo sobre mudanca estrutural, testam a estrutura do
comércio e o desenvolvimento econdmico para um conjunto de paises no periodo 1990-
2000. Os autores observaram evidéncia de relacdo positiva entre crescimento do PIB per
capita e participacdo das exportacdes de alta tecnologia no total da pauta. Determinados
tipos de mudanga estrutural, na direcdo de setores mais tecnologicamente intensivos,
favorecem o crescimento.

Desse modo, o conteudo tecnologico das exportagdes pode lancar luz sobre
aspectos fundamentais desenvolvimento da economia brasileira, que serdo discutidos na

se¢do seguinte.

4.2.4.3. Evolugdo do saldo comercial

A série de exportagdes por setor CNAE 2.0 da Funcex permite olhar sobre a
dindmica recente que se traduziu em mudangas estruturais na pauta comercial brasileira.
Foram considerados 29 setores, dos 30 divulgados pela Funcex'”>, no periodo 1996-2013.
Assim, foram observados 29 setores, entre os quais trés da agropecudria, trés da industria
extrativa e 23 da industria de transformacdo. Os valores em US$ foram deflacionados
pelo indice de precos setorial, com 2006=100, o que faculta observagdo do valor
transacionado a pre¢os constantes em base fixa para a analise da estrutura das exportacdes
e importagoes.

Cabe entender o papel dos termos de troca, medidos pelo indice de precos de
exportacdo em relacdo ao indice de precos de importagdo. As variacdes de pregos de

exportagdo sdo muitas vezes acompanhadas pelas variacdes dos pregos de importacao.

175 Apenas a Extragdo de carvdo mineral ndo apresentava indice de pregos, além de ter reduzida participagdo
no valor total. Assim, foi o Gnico setor retirado da analise.
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Dessa forma, os precos parecem ter exercido maior influéncia sobre os resultados dos
setores primarios, que sdo principalmente exportadores.

No periodo 1996-2014, a balanga comercial mostrou resultado negativo em 1996-
2000, em momento de cambio valorizado (que se desvalorizaria a partir de 1999) e
abertura comercial, e passou a registrar sinal positivo a partir de 2001 (crescente ¢ depois
decrescente) até o déficit em 2014.

Retirando-se o efeito da variacdo nos pregos, verifica-se que o desempenho geral
das exportagdes e importagcdes implicou mudanca no sinal da balanga comercial ja a partir
de 2010. A tendéncia, retirado o efeito dos pregos, parece ser de aprofundamento dos

déficits comerciais.

Grdfico 6. Exportagdes e importagdes brasileiras totais, precos correntes e constantes
de 20006, 1996-2014.
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Fonte: Funcex. Elaboragdo propria.

Grdfico 7. Balanca comercial, pregos correntes e constantes de 2006, 1996-2014.
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Em nivel setorial, conforme os dados da Funcex, observa-se mudanca na estrutura
das exportagdes e importacdes que pode estar associada a efeitos dindmicos deletérios
para a economia. Normalizando os dados da balanc¢a comercial por setor pela corrente de
comércio total, obtém-se quadro relativo, mostrado na tabela abaixo, em que setores
industriais importantes para o saldo desde 2000 tiveram queda no desempenho e passaram
a contribuir para a piora na situagdo da balanca comercial como um todo, como € o caso
de metalurgia e veiculos automotores. A melhora em bens agropecuarios e minerais nao
tem sido suficiente para sustentar o resultado geral, que tem sido agravado por setores
como equipamentos de informatica, eletronicos e Opticos; maquinas, aparelhos e

materiais elétricos; produtos quimicos; ¢ maquinas ¢ equipamentos.

Tabela 2. Balan¢a comercial setorial normalizada, percentuais por setor CNAE 2.0 a
precos constantes de 20006, anos selecionados.

Setores da CNAE 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014
Agricultura e pecuiria 1,6%  3,3%  3,6% 3,600  32% @ 3,7% @ 4,1% 5,3%
Producio florestal 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% |0,0% @ 00%  0,0% | 0,0%
Pesca e aqiiicultura 0,0%  0,0% 0,0 00% | 0,0% @ 0,0% @ -0,1% @ -0,1%

Extracdo de petréleo e gas -53% | -3,5%  -44% -1,5% | -1,4%  0,5% | 0,1% | -1,0%
natural
Extracao de minerais 3,6% | 3,4% @ 3,7% 3,7% | 3,8% @ 40% @ 42% @ 42%

metalicos
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Extracio de minerais nao-
metalicos

Produtos alimenticios

Bebidas

Produtos do fumo

Produtos téxteis

Confeccio de artigos do
vestuario e acessorios

Couros, artefatos de couro,
artigos para viagem e calcados
Produtos de madeira

Celulose, papel e produtos de
papel

Impressio e reproducio de
gravacoes

Derivados do petréleo
biocombustiveis e coque
Produtos quimicos

Produtos farmoquimicos
farmacéuticos

Produtos de borracha e de
material plastico

Produtos de minerais nio-
metalicos

Metalurgia

Produtos de metal, exceto
maquinas e equipamentos
Equipamentos de informatica,
produtos eletronicos e opticos
Maquinas, aparelhos e
materiais elétricos

Maquinas e equipamentos
Veiculos automotores,
reboques e carrocerias

QOutros equip. de transporte,
exceto veiculos automotores
Moveis

Indistrias diversas

Balancga Total

0,1%
5,5%
-0,1%
0,7%
-0,1%
0,2%

2,0%

1,3%
0,8%

-0,2%

-5,4%

-3,8%
-1,6%

-0,1%

0,4%

5,3%
-0,1%

-4,9%

-0,8%

-2,1%
0,9%

0,9%

0,3%

-0,1%
-1,0%

Fonte: Funcex. Elaboracao propria.

0,1%
9,1%
-0,1%
0,9%
0,2%
0,2%

2,0%

1,6%
1,1%

-0,2%

-2,6%

-3,5%
-1,6%

-0,1%

0,5%

6,0%
0,0%

-3,1%

-0,9%

-2,0%
1,9%

0,8%

0,4%

0,0%
13,9%

0,2%
10,0%
-0,1%
0,9%
0,4%
0,2%

1,9%

1,8%
1,2%

0,0%

-0,1%

-4,1%
-1,3%

0,0%

0,7%

5,6%
0,2%

-3,5%

0,0%

0,2%
3,9%

1,6%

0,5%

0,0%
23,1%

0,2%
9,1%
-0,1%
0,7%
0,2%
0,0%

1,6%

1,4%
1,3%

0,0%

0,0%

-3,0%
-1,2%

-0,1%

0,7%

4,9%
-0,1%

-4,6%

-0,2%

-0,6%
3,6%

0,6%

0,4%

-0,1%
20,2%

0,0%
7,9%
-0,1%
0,8%
-0,1%
-0,1%

0,9%

0,8%
1,1%

-0,1%

-0,7%

-4,4%
-1,3%

-0,4%

0,3%

2,6%
-0,2%

-6,8%

-0,7%

-2,8%
0,3%

0,8%

0,2%

-0,2%
3,4%

0,1%
1,7%
-0,2%
0,5%
-0,4%
-0,2%

0,7%

0,5%
1,2%

-0,1%

-2,6%

-4,0%
-1,5%

-0,7%

0,0%

1,2%
-0,7%

-7,1%

-1,5%

-4,3%
-1,8%

-0,1%

0,1%

-0,4%
-5,4%

0,1%
6,9%
-0,2%
0,6%
-0,2%
-0,4%

0,6%

0,4%
1,1%

-0,1%

-2,1%

-4,6%
-1,4%

-0,9%

-0,2%

1,9%
-0,8%

-6,7%

-1,7%

-5,2%
-2,5%

0,3%

0,0%

-0,6%
-7,5%

0,1%
6,7%
-0,2%
0,5%
-0,4%
-0,5%

0,6%

0,5%
1,4%

-0,1%

-3,1%

-5,7%
-1,6%

-1,0%

-0,1%

2,0%
-1,0%

-6,2%

-1,9%

-4,7%
-2,9%

0,4%

0,0%

-0,7%
-9,4%
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Obs.: a balanga total ¢ calculada pela soma dos setores.

Uma medida utilizada na avaliagdo do desempenho setorial no comércio exterior
¢ a contribui¢d@o a balanga comercial. Autores como Lafay (1989) e Bekerman e Dulcich
(2013) justificam de maneira tedrica e aplicada essa medida pela forma como indica o
padrio de especializagio setorial. E definido indice que contrasta o resultado da balanga
do setor com valor hipotético de distribuicdo setorial equilibrada segundo a balanga geral
(ou de grupos de setores). Valores positivos denotam vantagem comparativa revelada
baseada no padrio de especializagdo da economia, ao passo que valores negativos
representam desvantagem comparativa. A notacdo da OCDE (2009) pode utilizada para

esse indicador:

(XK= M) = (X = M) |3

X; + Mi)]
Sendo exportacdes (X) e importagdes (M). O subscrito i representa o setor, enquanto os
totais ndo tém subscrito.

A evolugdo de setores selecionados evidencia desempenhos variados, como
notado nos graficos 9, 10 e 11 abaixo. Percebe-se em que medida as contribuigdes ao
saldo comercial evoluiram desde meados da década de 1990 até meados da década de
2010, pelos dados a precos constantes de 2006. Houve melhor desempenho comparativo
em bens primarios e extrativos, conquanto tenha ocorrido piora expressiva em bens com
maior conteudo tecnoldgico e associados a bens intermediarios e de capital essenciais
para a estrutura produtiva brasileira, como produtos quimicos; produtos farmoquimicos e
farmacéuticos; equip. de informatica, eletronicos e Opticos; maquinas, aparelhos e
materiais elétricos; e maquinas e equipamentos. O setor de veiculos automotores,
responsavel por bens de consumo duraveis e bens de capital relevantes, também vem

piorando o desempenho.

Grdfico 8. Contribui¢do ao saldo comercial, setores selecionados com melhora no
desempenho, 1996-2014.
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Grdfico 9. Contribuig¢do ao saldo comercial, setores selecionados com piora no
desempenho, 1996-2014.
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Grdfico 10. Contribui¢do ao saldo comercial, setores selecionados com piora no
desempenho, 1996-2014.
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4.2.4.4. Mudanga estrutural nas exportagdes e importagoes

A modifica¢do no resultado comercial tem sido acompanhada de alteragdes na
estrutura das exportagdes e importacdes. Memedovic e lapadre (2010) utilizam indicador,
o indice de dissimilaridade de Finger-Kreinin, para medir a mudanga estrutural em
determinada distribui¢do!’®, o qual pode ser utilizado para notar diferengas na composigao
de exportacdes e importagdes. O indice, que varia de 0 a 1, mensura como determinada
distribuicdo de i setores em um periodo, a, se distingue de outro, b, e pode ser definido

por D:

n
D=1/2) |a; - b
i=1

Nota-se que um indice d pode ainda denotar a influéncia de cada setor i para a mudanca

estrutural, como na defini¢ao:

176 Qutra aplicagdo recente, para a estrutura interna da economia brasileira no periodo 1995-2009, foi feita
por Amitrano et al. (2014), que denominam o indicador de indice de mudanca estrutura de Amsden.
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O indice foi calculado para os periodos de 1996-2002, 2002-2008, 2008-2014 e
1996-2014, tanto para exportagdes quanto para importagdes, ¢ revela algumas diferencas
entre os setores. No periodo 1996-2014, houve mudanga em 22,3% na distribui¢do das
exportagdes ¢ 24,8% na distribui¢do das importagdes. Nos subperiodos, nota-se que as
importagdes sofreram maior mudanga em 2002-2008, enquanto que as exportagdes se
modificaram mais em 1996-2002 ¢ em 2008-2014. Em 1996-2014, as mudancas nas
exportagdes foram maiores em Agricultura e pecudria; Extragdo de petroleo e gas natural;
Produtos alimenticios; Couros, artefatos de couro, artigos para viagem e calcados;
Produtos quimicos; Metalurgia; Veiculos automotores, reboques e carrocerias; e Outros
equipamentos de transporte, exceto veiculos automotores. Merecem destaque também,
por causa da mudanga nas importacdes, os setores de Extracdo de petrdleo e gas natural;
Derivados do petroleo biocombustiveis e coque; Produtos quimicos; Equipamentos de
informatica, produtos eletronicos e Opticos; Maquinas e equipamentos; Veiculos
automotores, reboques ¢ carrocerias; ¢ Outros equipamentos de transporte, exceto

veiculos automotores.

Tabela 3. Indice de Mudanc¢a Estrutural, periodos selecionados, setores CNAE 2.0.

1996-2002 2002-2008 2008-2014 1996-2014
Exp. | Imp. Exp. | Imp. Exp. Imp. Exp. | Imp.

indice de Mudancga 14,4% | 12,8%  10,3% | 17,8%  12,7% @ 11,1% 22,3% | 24,8%
Estrutural

Agricultura e pecuaria 1,6% 00% 03% | 08% 28% 01% 42% 09%
Producao florestal 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,1% 0,0%
Pesca e aqiicultura 0,0% @ 00% 00%  00% 00% 00% 00% 0,1%
Extragao de petroleo e 2,4% 2,3% 0,4% 2,8% 0,3% 1,9% 3,5% 5,8%
gas natural

Extracdo de minerais 1,2% 0,1% 0,5% 0,4% 0,8% 0,3% 0,1% 0,5%
metalicos

Extracao de minerais 00% | 00% | 00% | 01% | 00% 0,0%  0,0% 0,0%
nao-metalicos

Produtos alimenticios 11%  05% 06% | 06% 03% 01% 08% 08%
Bebidas 0,0% 0,1% 0,0% 0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,1%
Produtos do fumo 0,5% 0,0% 0,1% 0,0% 0,1% 0,0% 0,7% 0,0%
Produtos téxteis 0,1% 0,5% 0,1% 0,3% 0,2% 0,0% 0,2% 0,1%

Confecgao de artigos do 0,0% 0,2% 0,1% 0,1% 0,1% 0,3% 0,2% 0,2%
vestuario e acessorios

Couros, artefatos de 0,6% 0,1% 0,8% 0,1% 0,4% 0,0% 1,5% 0,1%
couro, artigos para

viagem e calcados

Produtos de madeira 0,3% 0,0% 0,6% 0,0% 0,6% 0,0% 0,6% 0,1%
Celulose, papel e 03% 04% 02% 00% 05% 01% 05% 05%
produtos de papel

Impressao e reprodugao 0,0% 0,1% 0,0% 0,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,3%
de gravagoes
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Derivados do petroleo
biocombustiveis e coque
Produtos quimicos
Produtos farmoquimicos
farmacéuticos

Produtos de borracha e
de material plastico
Produtos de minerais
nao-metalicos

Metalurgia

Produtos de metal, exceto
maquinas e
equipamentos
Equipamentos de
informatica, produtos

eletronicos e 6pticos
Maquinas, aparelhos e
materiais elétricos

Maquinas e
equipamentos
Veiculos automotores,

reboques e carrocerias
Outros equipamentos de
transporte, exceto
veiculos automotores
Moveis

Industrias diversas

Fonte: Funcex. Elaboragdo propria.

Obs: foram utilizados dados a pregos constantes de 2006.

0,7%

0,6%
0,1%

0,1%
0,1%
2,9%
0,1%

0,3%

0,2%

0,7%

0,1%

0,5%

0,1%
0,0%

1,6%

2,4%
1,0%

0,3%
0,0%
0,7%
0,0%

0,2%

0,6%

0,7%

0,4%

0,3%

0,0%
0,1%

0,1%

0,4%
0,1%

0,1%
0,1%
2,1%
0,1%

0,2%

0,3%

0,9%

0,9%

1,3%

0,1%
0,0%

4.2.4.5. Exportagées por intensidade tecnolégica
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A série de exportagdes por intensidade tecnologica produzida pela Secex/MDIC,

para o periodo 1996-2014, em dolares correntes, permite a observacdo de mudanca no

desempenho e na composi¢do da pauta comercial em anos recentes.

A normalizagdo dos dados de saldo pela corrente de comércio permite evidenciar

movimentos setoriais diferenciados sobre a balanga total. As exportacdes brasileiras de

alta e média-alta tecnologia tém apresentado desempenho desfavoravel em termos de

saldo, o que tem suscitado déficits crescentes nos bens industriais. A industria de média-

baixa tecnologia passou a representar déficit, a partir de 2010. Apenas a industria de baixa

tecnologia sustentou resultados positivos desde 1996.

Grafico 11. Balanga comercial por intensidade tecnologica, valores normalizados,

1996-2014.
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O crescimento da importancia dos bens nio industriais ¢ modificagcdes dentro da
propria industria, como observado em nivel de divisao CNAE 2.0, tem efeitos sobre a
distribuicdo da pauta exportadora por intensidade tecnologica. De 1996 a 2005, a parcela
da industria de alta e média-alta tecnologia era, em média, sem grandes variagdes, em
torno de 31%. Nos graficos abaixo, verifica-se, entre 2005 ¢ 2014, significativa redugdo
da participacdo da industria de alta e média-alta tecnologia no total (de 32% para 20,5%),
ao mesmo tempo em que ganham espago os produtos ndo industriais (de 21% para 40%).

Nota-se também que a industria de alta tecnologia caiu quase pela metade.

Grdfico 12. Participagdo das exportagoes por intensidade tecnologica no total, 2005 e
2014.
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Ja a pauta importadora tem apresentado modificacdes na estrutura, menos
expressivas do que nas exportagdes, que indicam maior utilizacdo de bens intermediarios,
na industria de média-baixa e baixa tecnologia, mas também equipamentos para
transporte no setor de média-alta tecnologia. Os bens ndo industriais tém perdido

participacdo nas importagdes.

Grdfico 13. Participacdo das importagoes por intensidade tecnologica no total, 2005 e
2014.
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Fonte: Secex/MDIC. Elaboragao propria.

173



4.2.5. Comentarios Finais

A participagdo da economia brasileira na induastria mundial ndo tem apresentado
bom desempenho. Esse quadro ¢ a piora nas transa¢des correntes da economia revelam
problemas na estrutura produtiva e na vulnerabilidade externa. A relacdo entre
vulnerabilidade externa e desempenho produtivo e tecnologico pode ser observada por
meio da evolugdo e da estrutura do comércio exterior de bens. A observacdo dos valores
a pregos constantes possibilita melhor compreensdo da dindmica e composi¢do das
exportagdes, importagdes ¢ o saldo comercial. A analise da estrutura por intensidade
tecnoldgica revela mais elementos sobre a natureza da inser¢ao externa recente.

A demanda por produtos brasileiros parece ter sido significativamente
influenciada pelos precos de bens ndo industriais no periodo recente. O saldo comercial
foi muito influenciado por efeito dos precos. Setores associados a bens intermediarios e
de capital significativos para o desenvolvimento t€m mostrado desempenho que resulta
em aumento do déficit comercial na industria e pode substituir producdo interna.

O aumento da participacdo das exporta¢des de bens ndo industriais em detrimento
das exportagdes de alta tecnologia pode constituir limitagdo ao desempenho economico
brasileiro, principalmente em virtude da diminui¢do da eficiéncia em termos dindmicos
(ou schumpeteriana). Os efeitos dindmicos sobre a produgdo interna podem ser deletérios
no longo prazo. Igualmente, a dependéncia externa frente aos mercados compradores de

commodities € motivo de preocupacao.

4.3. Mudangas no desenvolvimento produtivo e na industria

4.3.1. Introducao

A inser¢do brasileira na economia mundial traz desafios ao desenvolvimento
produtivo interno, por causa da piora da participacdo nas cadeias de mercadorias globais
¢ do aumento da vulnerabilidade da economia brasileira. Esse contexto deve ser
determinante para a dindmica recente do desenvolvimento produtivo brasileiro e das

politicas econdmicas internas. A partir das contribui¢des tedricas avaliadas anteriormente
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e do contexto de insercdo internacional apresentado, pretende-se discutir, quanto a
aspectos essenciais do desenvolvimento produtivo, a politica econdmica recente ¢ o
crescimento.

Sdo discutidas nogdes gerais sobre politica econdmica brasileira recente no
proximo item. Mudangas na estrutura econdmica e na dindmica industrial sdo em seguida
apresentadas. Por fim, comentérios finais acerca das politicas de desenvolvimento sdo

feitos.

4.3.2. Elementos das politicas econdmicas recentes e o desenvolvimento produtivo
no Brasil

O desenvolvimento produtivo brasileiro recente tem como heranga o contexto de
industrializacdo e das politicas adotadas, de acordo com perspectivas heterodoxas.
Segundo Laplane (2015) e Laplane e Sarti (2006), a economia brasileira havia construido
estrutura industrial diversificada na segunda metade do século XX até a década de 1980.
No inicio desta década, como decorréncia dos investimentos associados ao II PND, havia
sido praticamente completada a substituicdo de importagdes, com a internalizacdo da
producdo industrial de filiais de empresas transnacionais lideres em bens intensivos em
tecnologia e a participagdo de empresas publicas e de capital privado nacional em insumos
industriais de uso difundido. Ao longo da década de 1980, houve tentativas de estimular
grandes grupos nacionais em dire¢do a setores de informadtica, biotecnologia e quimica
fina, assim como existiram nesses grupos alguns movimentos de diversificacdo e
internacionalizacdo.

Ainda assim, a instabilidade macroecondmica ¢ a desconfiangca quanto aos
programas de estabilizacdo da década de 1980 foram determinantes para o rompimento
da convencdo sobre a expectativa de crescimento de longo prazo, para Belluzzo e
Almeida (2002). Consequentemente, a falta de horizonte mais duradouro e o crescimento
stop and go impuseram comportamento empresarial predominantemente defensivo em
relagdo as margens de lucro e as decisdes de investimento e de endividamento, em meio

a estatizacdo e crise da divida externa'”’.

1770 contexto de niveis baixos de investimento das empresas estrangeiras e publicas € privadas nacionais
foi desfavoravel a estratégias mais ambiciosas de desenvolvimento industrial, notam Laplane e Sarti (2006).
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A orientag@o neoliberal que surgiu nesse contexto a partir da década de 1990
implicou abertura comercial, eliminagdo de subsidios, flexibiliza¢cdo para entrada de
capital estrangeiro e privatizacdo do setor produtivo e da infraestrutura estatal. A ndo
adogdo de politicas industriais foi seguida explicitamente!'’8, destaca por exemplo
Laplane (2015). A visdo era de que abertura e privatizagao levariam a uma reorganizacao
benéfica da industria. No entanto, a privatizagdo desarticulou o setor produtivo estatal e
levou a estrutura patrimonial fragmentada e desnacionalizacdo. A resposta das firmas a
abertura em contexto de cambio valorizado e baixo crescimento na demanda interna foi
defensiva, com racionaliza¢do, especializagdo e transferéncia de propriedade para
estrangeiros. Ocorreu miniciclo de investimentos entre 1996 e 1998, segundo
Bielschowsky et al. (2000), ao mesmo tempo em que foi possivel modernizacdo
tecnologica via importagdes de maquinas e equipamentos, em meio a queda no nivel de
emprego na industria e piora no desempenho comercial de bens industriais, gerando maior
eficiéncia entre as firmas sobreviventes, mas piora no desempenho industrial em geral
(Laplane e Sarti, 2006).

Nesse contexto, Laplane (2015) ressalta que as condigdes macroecondmicas
desfavoraveis ao investimento e a producdo somadas a falta de visdo publica e privada
implicaram uma primeira onda de desindustrializacdo ¢ perdas de oportunidades que
foram aproveitadas por paises asidticos. A estrutura industrial brasileira perdeu o
mecanismo de coordenagdo dos investimentos do setor produtivo estatal e deixou de
fortalecer grupos nacionais. Ja os paises asiaticos ocuparam novos espacgos no mercado
mundial e em elos importantes de cadeias globais de valor.

Podem ser notadas diferencas nas politicas econdmicas a partir de meados da
década de 2000 que parecem associadas a nova visdo sobre o desenvolvimento nacional.
Apesar de mais apoiado na ortodoxia neoliberal, o primeiro governo Lula (2003-2006)
revelou, de acordo com Barbosa e Souza (2010), inflexdo quanto a visdo predominante
em 2006, o que levou a novo modelo de desenvolvimento, principalmente durante o
segundo governo Lula (2007-2010). Diniz e Boschi (2007) reconheceram novo arcabougo

institucional para o desenvolvimento que se mostrava na segunda metade do primeiro

178 Salientam Laplane e Sarti (2006) que podem ser notadas excegdes como a instalagdo de Camaras
Setoriais entre empresarios, trabalhadores e governo, regimes de protegcdo ao setor automotivo, além de
tentativas de promover foruns de competitividade no segundo governo Fernando Henrique Cardoso.
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governo Lula'”. Foram obtidos resultados macroecondmicos positivos em termos do
crescimento do PIB, fortalecimento de grandes empresas nacionais (estatais e privadas),
distribuicdo de renda e redugdo da pobreza. Ainda assim, segundo Morais ¢ Saad Filho
(2011), propostas conhecidas como novo-desenvolvimentistas foram institucionalizadas
apenas parcialmente, assumindo um carater complementar, uma vez que as politicas
macroecondmicas (monetaria, cambial e fiscal) neoliberais da década anterior foram
mantidas durante o periodo recente.

Inovagdes institucionais recentes na politica macroecondmica, muitas das quais
criadas em contexto de crise e politicas anticiclicas, t€ém sido associadas ao novo padrdo
de desenvolvimento. Ainda que seja menos explicita a mudanca da perspectiva ortodoxa
sobre a condug@o macroecondmica, diversos elementos indicam mudangas na concepcao
do papel do Estado na economia. Essas mudangas ndo parecem ter trajetoria linear de
incremento da participagdo governamental ou mesmo evolugao consolidada, uma vez que
parecem variar conforme o predominio ou a pressdo de interesses de grupos ou classes na
disputa pela politica econdmica.

Sao dignos de nota, entre as inovagdes estabelecidas a partir do governo Lula,
arranjos institucionais para coordenagdo e expansdo de investimentos e obras de
infraestrutura econdmica e social (como o Projeto Piloto de Investimentos, Programa de
Aceleracdo do Crescimento, Minha Casa Minha Vida, Programa de Investimentos em
Logistica), novos marcos regulatorios para compras publicas (Regime Diferenciado de
Contratagdes, Lei de compras governamentais) e politicas de transferéncia de renda
(valorizag@o do salario minimo, programas de transferéncia de renda e erradicacdo da
miséria).

E reconhecido também que os trabalhadores foram beneficiados com o
desenvolvimento recente, ao haver aumento do salario minimo ¢ da formalizacdo na

economia, como mostra Pochmann (2014)!8°

, sem que se verificasse piora no
desempenho econdémico. A evolugdo recente possibilitou inclusdo social e aumento do
mercado de consumo.

O contexto dos ultimos anos foi de expansdo quase ininterrupta das remuneracdes

dos empregados no PIB de 2004 a 2011, em contraste com a piora na distribuicdo

17 Houve, por exemplo, mudanga no papel do BNDES, que passou a financiar o desenvolvimento
produtivo, diferentemente da atuacdo como agéncia para executar as privatizagdes no governo Fernando
Henrique Cardoso.

180 Ver também Sader (2013).
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funcional da renda de 1995 a 2003, conforme os dados das Contas Nacionais, divulgados
pelo IBGE. Conforme a Conta de Geracao de Renda, a participagdo da remuneracdo dos
empregados observou trajetoria em que passou de 42,6% do PIB em 1995 para 38,2% em
2004, a partir de entdo atingindo 43,6%. Cabe notar que a remuneragdo dos empregados
ndo constitui apenas salarios, embora seja frequentemente mostrada dessa maneira.
Compreendem essa remuneragdo ordenados e salarios e contribuigdes sociais dos
empregadores (efetivas e imputadas). Ao mesmo tempo em que houve melhora na
distribuicdo funcional, ocorreu melhora na distribuicdo pessoal da renda, como notado
pelo coeficiente de Gini. Em particular, foi verificado crescimento no rendimento

domiciliar per capita real a partir de 2004, depois de quedas desde 1998.

Grdfico 14. Participacdo da remuneragdo dos empregados no PIB, 1995-2011.
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Grdfico 15. Renda domiciliar média per capita (R$ de outubro de 2013) e coeficiente de
Gini, 1995-2013.
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A melhoria na distribui¢@o de renda pode beneficiar o crescimento, como visto no
capitulo 3. Existem evidéncias empiricas que mostram que o aumento da desigualdade
tem implicado piora no crescimento, entre estudos recentes associados ao FMI, como
Dabla-Norris et al. (2015) e Jaumotte ¢ Osorio-Buitron (2015). De 1990 a 2012, tem
crescido substancialmente a desigualdade de renda dentro dos paises. As economias
desenvolvidas tém verificado alta da desigualdade de renda interna para niveis elevados
historicamente. Em média, as economias emergentes e os paises menos desenvolvidos,
ainda que mostrem nivel mais alto do que os paises desenvolvidos, t€ém-se mantido
estaveis nessa medida, com piora da desigualdade na Asia e na Europa do Leste ¢ melhora
na América Latina (esta sendo a regido mais desigual do mundo). Uma melhora na renda
dos 20% mais ricos piora a expansdo do PIB, enquanto a melhora na renda dos 20% mais
pobres eleva o crescimento. A desregulamentacdo do mercado de trabalho esta associada
a maior desigualdade, assim como o enfraquecimento dos sindicatos estd associado a
maior parcela da renda dos 10% mais ricos. Regras mais flexiveis para contratacdo,
demissdo, menores salarios minimos relativos ao salario mediano e negociagdes salariais
coletivas e sindicatos menos predominantes estdo associados com maior desigualdade.

A maior desigualdade tem impactos sobre o crescimento pelo aumento relativo do
consumo dos mais ricos, cuja propensdo a poupar ¢ maior. As bases do trickle-down
economics, em que a expansao da renda dos mais ricos seria disseminada em momento
seguinte para o restante da economia, parecem contestaveis empiricamente com base na

experiéncia internacional.
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4.3.2.1. Retomada de politicas industriais

Uma das principais mudangas relacionadas com o desenvolvimento produtivo foi
a retomada das politicas industriais, em especial com corte explicitamente setorial, apds
duas décadas de énfase em politicas macroecondmicas de controle da inflagdo e de
liberalizagdo e diminui¢do da atividade estatal. Parece presente nas politicas industriais
recentes, conforme Laplane (2015), a recuperacdo da visdo estratégica para nortear e
coordenar as decisdes publicas e privadas de investimento, assim como a aproximagao
frente as tendéncias dominantes na industria globalizada. Foram promovidos o
fortalecimento e a internacionalizacdo de grandes empresas nacionais para melhorar
inser¢do em cadeias globais, bem como a mobilizacdo de competéncias para o suporte a
inovacgdo, o poder de compra do Estado (em areas como satide e defesa). No entanto, as
politicas industriais ainda parecem subordinadas a politica macroecondmica. Foram trés
os programas recentes: Politica industrial, Tecnologica e de Comércio Exterior (PITCE),
para 2004-2007; a Politica de Desenvolvimento Produtivo (PDP), para 2008-2010; e o
Plano Brasil Maior (PBM), para 2011-2014.

A Politica industrial, Tecnologica e de Comércio Exterior (PITCE) foi langada em
2004 e serviu de contexto e primeiro movimento de retomada, embora em meio a politicas
macroecondmicas muito restritivas'®!. Esse programa foi associado a Lei de Inovagdo
promulgada no mesmo ano e a criagdo do Conselho Nacional de Desenvolvimento
Industrial (CNDI) e da Agéncia Brasileira de Desenvolvimento Industrial (ABDI). Houve
foco maior em setores intensivos em tecnologia, como bens de capital, semicondutores,
software e farmacos, para gerar ganhos de produtividade e oportunidade de desenvolver
sistemas tecnoldgicos e cientificos em areas como energia, saude e agricultura. Também
acoes horizontais e em atividades portadoras de futuro (biotecnologia, nanotecnologia e
energias renovaveis) foram indicadas.

Em continuidade a PITCE, a Politica de Desenvolvimento Produtivo (PDP) foi

instituida em 2008, com o objetivo de fortalecer a economia, sustentar o crescimento e

181 As relagdes complexas entre Estado, politica macroecondmica € grupos econdmicos no Brasil dos
ultimos 20 anos definiu o contexto da retomada recente de politicas setoriais e de estimulo a industria.
Segundo Laplane e Sarti (2006, p. 314), o governo Lula deixou de lado os preconceitos relativos a politica
industrial, partindo de uma visdo um pouco mais realista sobre a capacidade de promover crescimento e
desenvolvimento exclusivamente via politicas macroecondmicas “responsaveis”. Parte dessa
responsabilidade ficou para a PITCE, contudo as metas fiscais restringiram severamente o tipo de
instrumentos e o alcance dos programas governamentais.
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incentivar a exportagdo, tendo como principios o didlogo com o setor privado e o
estabelecimento de metas. A preocupagdo com o aumento da formagdo bruta de capital
fixo (FBCF) e o ciclo de investimentos que se formava a época do lancamento era central.

Os desafios da PDP eram ampliar a capacidade de oferta, preservar a robustez do
balanco de pagamentos, elevar a capacidade de inovagao e fortalecer as micro e pequenas
empresas. Foram definidas como macrometas o aumento da taxa de investimento; a
amplia¢@o da participagdo das exportacdes brasileiras no comércio mundial; a elevagao
do dispéndio provado em P&D; e ampliacdo do nimero de MPEs exportadoras. Foram
estruturados 34 programas liderados por comités executivos e classificados em trés
grupos: programas mobilizadores em areas estratégicas (com foco em desafios de ciéncia,
tecnologia e inovacdo, como nanotecnologia, complexos de defesa, saude e TICs);
programas para aumentar a competitividade (para melhorar competividade interna e
producdo, como automotivo, bens de capital e téxteis); e programas para consolidar e
expandir a lideranga (setores com projecao internacional, capacidade competitiva, para
inovacdo e internacionalizagdo de empresas, como aeroespacial, mineracdo, petroleo e
gas e celulose). A crise prejudicou o atingimento das quatro macrometas, enquanto a
politica foi desenvolvida com base principalmente na necessidade de realizar politicas
anticiclicas.

Em 2011, o Plano Brasil Maior (PBM) estabeleceu a politica industrial,
tecnologica, de servicos e de comércio exterior para o periodo de 2011 a 2014,
aprimorando a estrutura de governanga dos foruns de didlogo com o setor privado. O foco
era a inovagdo tecnoldgica e o adensamento produtivo, para criar e fortalecer
competéncias criticas da economia nacional, aumentar o adensamento produtivo e
tecnologico das cadeias de valor, ampliar mercados interno e externo das empresas
brasileiras e garantir crescimento socialmente inclusivo e ambientalmente sustentavel.
Nesse sentido, parecem ser importantes as dimensdes estruturantes de fortalecimento de
cadeias produtivas, de ampliagdo e criagdo de novas competéncias tecnoldgicas e de
negocios e a diversificagdo das exportagcdes (mercados e produtos) e de
internacionalizac¢do corporativa.

A estrutura de governanca do PBM pretendeu ser mais articulada para a definigao
de estratégias. O Conselho Nacional de Desenvolvimento Industrial, instincia maxima de
aconselhamento, ¢ formado por ministros e representantes da sociedade. Também estdo
presentes um Comité Gestor e um Grupo Executivo, instdncias de gerenciamento e

deliberacdo formadas, respectivamente, por ministros e secretarios-executivos. Foram
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criados 19 conselhos setoriais (em blocos divididos por sistema de mecénica, eletronica
e saude, intensivos em escala, intensivos em trabalho, agronegocio e comércio, logistica
e servicos) e nove sist€émicos (como investimento, inovagdo, comércio exterior e relagdes
de trabalho). Foram estabelecidas medidas iniciais e 10 metas para 2014. O PBM foi
vinculado e compartilhou metas com outras politicas, como a Estratégia Nacional de
Ciéncia, Tecnologia e Inovacdo (2012-2015).

Entre as principais mediadas do PBM estavam estimulos ao investimento e
inovacao (desoneragdes Tributarias, financiamento, marco legal da inovagao); medidas
no comércio exterior (desoneragdes de exportagdes, defesa comercial, financiamento e
garantias); e defesa da industria e do mercado interno (desoneragdo da folha de
pagamentos, regime especial automotivo — InovarAuto, compras governamentais,
harmonizagdo de politicas de financiamento). E possivel notar aspectos relacionados a
politicas de inovacao e diversificagdo produtiva, com protecdo de determinados setores
frente a concorréncia estrangeira e importacdes e aos efeitos do cdmbio apreciado.

De acordo com Kupfer et al. (2013), a defesa do mercado interno foi caracteristica
marcante do PBM, com medidas para reduzir custos (reducdo de juros para compra de
bens de capital, desoneragdes na folha de pagamentos, investimentos e exportagdes ¢
reducdo da tarifa de energia). Igualmente, a politica de margens de preferéncia para
compras publicas, assim como a énfase em regimes setoriais especiais, para incentivar
inovacao, eficiéncia energética e fornecedores locais, dentro das regras da OMC, foram
determinantes. Para os autores, precisa haver maior fortalecimento de instituigdes
publicas e privadas para a coordenagdo na politica industrial.

A politica industrial tem estado subordinada as restricdes da politica
macroecondmica. Ainda que algumas formas de contornar os mecanismos estabelecidos
tenham sido procuradas pelos gestores na area monetaria e fiscal, as regras existentes
impoem diversas restricdes ao uso da politica econdmica no Brasil. A retomada das
politicas industriais e a execucdo dos programas estiveram sujeitas a politica
macroecondmica, em geral restritiva e implicando pregos relativos desfavoraveis a
industria, e parece ndo ter alcancado capacidade inequivoca de articulacdo no setor
produtivo.

A partir de 2011, nota Laplane (2015), a deterioracdo das condigdes
internacionais, a reversdo das expectativas, o atendimento do consumo principalmente
por importagdes ¢ a desaceleragdo dos investimentos privados pioraram o crescimento.

Apesar de medidas anticiclicas para manuten¢do de consumo e redugdo de impostos que
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mantiveram o emprego e a massa salarial, as expectativas, a producao e os investimentos

ndo foram restaurados.

4.3.2.2. Atuagdo do setor puiblico e ciclo de investimentos

Uma caracteristica da atuacdo estatal a partir de meados da década de 2000 tem
sido o aumento dos investimentos publicos, apds décadas de recuo nessa atividade
governamental. Orair (2015) nota que, diferentemente do periodo desenvolvimentista em
1930-1979, as décadas de 1980 e 1990 representaram momento de retracdo do
investimento publico, associadas a constrangimentos or¢amentarios € ao programa de
desestatizacdo, no contexto de desarticulacdo do padrido de financiamento do setor
publico, crise nas finangas publicas e reorientagdo da politica econdémica. Diversas
atividades mais rentaveis foram repassadas a iniciativa privada, enquanto houve
concentragao de investimentos publicos em determinados segmentos, de maneira isolada,
como na infraestrutura de transportes com alto risco e baixa rentabilidade, ou em
articulacdo com o setor privado, como nos ramos de petroleo e gas e energia elétrica.

Pelos novos dados das Contas Nacionais pela Referéncia 2010, a formagao bruta
de capital fixo chegou a 16,7% do PIB em 2003, passando para 20,6% em 2010 ¢ 2011,
embora mostre recuo nos anos seguintes (ver o apéndice 1 para breve comparagdo de
dados na referéncia anterior). De acordo com a nova série, a propor¢do do investimento

entre 2008 ¢ 2014, exceto pelo ano de 2009, foi maior do que 1997 (19,1%).

Grdfico 16. Participagdo da formagdo bruta de capital fixo no PIB, pregos correntes,
1996-2014.
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Fonte: SCN/IBGE. Elaboragao propria.

Os investimentos publicos tiveram peso importante no crescimento recente da taxa
de investimento no PIB. Orair (2015) nota expansdo dos investimentos publicos a partir
de 2005 até 2010, com oscilagdo em 2011 ¢ retomada até meados de 2014, de maneira
complementar aos investimentos privados, aumentando a taxa de investimento no PIB'%2,
Diferentemente do periodo de 1995 a 2004, no qual o investimento publico cresceu abaixo
do PIB, o periodo de 2005 a 2011 observou inversdo nessa relacdo e coincidiu com
elevagdo da taxa de crescimento do PIB. Considerando a administragdo publica e as
empresas publicas federais, os investimentos publicos passaram de 2,5% para 5,2% do
PIB no periodo 2004-2010. As empresas publicas federais tiveram maior aceleracdo a
partir de 2007. A retomada dos investimentos adveio principalmente de segmentos de
infraestrutura (incluindo petroleo e gas). Cerca de metade dos investimentos publicos das
empresas federais ¢ feita pelo grupo Petrobras.

Na década de 2000, foram retirados entraves fiscais ao investimento de certas
empresas estatais. A exclusdo da Petrobras e da Eletrobras da conta do superavit primério,
além da possibilidade de exclusdo dos gastos no Programa Piloto de Investimentos e no
PAC, no segundo governo Lula, constitui medida que possibilita, em tese, maior
facilidade para a realizagdo de investimentos. Havia constrangimento significativo dos

investimentos das estatais desde a década de 1980 (ver Gobetti ¢ Amado, 2011). Parece

182 Com efeito, no periodo 1947-2010, Orair (2015) nota evidéncia empirica de associagdo positiva entre
investimento publico e o crescimento do PIB no Brasil.
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haver mais similaridade com a proposta de orcamento de investimentos de Keynes, para
ndo penalizar o carater indutor dessa variavel sobre o crescimento.

Conforme salientado, a utilizacdo de empresas estatais no desenvolvimento tem
sido efetuada de maneira significativa em anos recentes. Parece ter ocorrido certo
fortalecimento da atuagdo estatal indireta ¢ direta por meio de empresas em diversos
ramos, como industria extrativa, servicos publicos, orgdos de pesquisa, atividades
estratégicas e institui¢cdes financeiras.

Os casos da industria de petroleo e gas, petroquimica e naval ilustram o
desenvolvimento da economia com base no fomento estatal. A definicdo de um regime
proprio, Repetro, e o direcionamento das empresas de capital misto, lideradas pela
Petrobras SA, incluindo BR Distribuidora SA e outras, foram essenciais para a
reestruturacdo da acumulagdo de capital nesses setores, com rebatimento em diversos
setores. O capital estatal foi alocado para aumentar a taxa de acumulac¢do do setor de
extragio e prospecg¢io e gerar encadeamentos na inddstria naval'®3 e civil, petroquimica,
bens de capital e pesquisa e desenvolvimento. O papel da demanda e poder de compra
ampliado da Petrobras e suas afiliadas foi determinante para estabilizar as expectativas
de produgédo e investimento das diversas atividades associadas.

Cabe notar que a inovagdo praticada pelas empresas estatais ¢ significativa para a
economia brasileira. Segundo a Pesquisa de Inovagdo nas Empresas Estatais Federais
2008, do IBGE (2011), do total de 72 empresas estatais federais dos mais diversos setores
de atividade economica, 49 empresas implementaram produto ou processo novo ou
substancialmente aprimorado entre 2006 e 2008. Dessa forma, 68,1% das empresas
estatais federais foram inovadoras, sendo esta taxa de inovacdo maior que a apresentada
pela média dos setores investigados na Pintec 2008 (38,6%). Além disso, 5 empresas
estatais, apesar de ndo terem inovado, possuiam projetos incompletos em 2008 ou
abandonaram algum projeto entre 2006 e 2008. Também se nota que a analise da taxa de
inovacdo segundo o referencial de mercado mostra que 27,8% das empresas estatais
federais realizaram inovagcdo de produto para o mercado nacional e 29,2%

implementaram processo novo para o setor no Brasil. Estes percentuais sdo bem

183 Campos Neto e Pompermayer (2014) destacam que diversos programas contribuiram para a retomada
das industrias naval e offshore de navipegas, como as politicas: industrial (Plano Brasil Maior), empresariais
(Programa de Modernizagdo e Expansdo da Frota de Navios Petroleiros — PROMEF da
Transpetro/Petrobras), de financiamento (Fundo de Marinha Mercante — FMM) e de capacitagdo de mao
de obra (Programa de Mobilizagdo da Industria Nacional de Petroleo e Gas Natural — PROMINP). O
aumento do conteudo local exigido aos fornecedores da Petrobras foi essencial para o dinamismo do setor
naval.
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superiores aos verificados na Pintec 2008 (4,4% e 2,4%, respectivamente). O IBGE
associa a esse resultado o fato de que grande parte das empresas estatais federais tém a
caracteristica de serem as unicas produtoras ou ofertantes de determinados bens ou
Servigos.

Igualmente, foi verificada maior presenca dos bancos publicos na economia. De
acordo com dados do saldo de crédito por controle de capital do Banco Central do Brasil,
os bancos publicos detinham 38,8% do estoque de empréstimos em novembro de 2007
(representando queda frente aos 37,8% de janeiro de 2003) e passaram a 54,5% em marco
de 2015, em detrimento principalmente da parcela dos bancos privados nacionais.
Politicas de expansao dos empréstimos dos bancos publicos, principalmente a partir de
2011, em conjunto com a diminuicdo da taxa basica SELIC e o Programa Minha Casa
Minha Vida foram determinantes, além da preferéncia pela liquidez dos bancos privados.
A politica do BNDES, em atuacdo coerente para lidar com a deficiéncia de crédito de
longo prazo no Brasil, foi central para promover aumento nas taxas de investimento em
setores considerados estratégicos, na inovagdo, nas exportacdes, no emprego, na

produtividade e na internacionalizagdo de empresas, de acordo com Miterhof et al. (2015).

4.3.3. Aspectos da dinamica recente da industria

A participagdo da industria de transformac¢do no PIB tem diminuido desde 2004,
quando chegou a 17,8%, e atingiu 10,8% do valor adicionado em 2015 (considerando o
acumulado em quatro trimestres até o primeiro trimestre do ano). Esse valor ¢

184 por causa da menor gera¢do de valor, embora a taxa de variagdo do PIB

preocupante
e a participagdo do investimento no PIB tenham aumentado em anos recentes. Amitrano
et al. (2014), por exemplo, destacam que o periodo 2004-2008 revelou melhor
desempenho em comparagdo com os anos anteriores a partir de 199583, O desempenho

do PIB em 2011-2015 (com taxa média de 1,6%), no entanto, tem sido aquém mesmo do

184 O debate recente acerca da desindustrializa¢iio ou especializacdo regressiva na economia brasileira tem
gerado controvérsia na discussdo académica e na formulagdo de politica econémica no Brasil, como se nota
em trabalhos como: Oreiro e Feijo (2010), Soares e Teixeira (2011), Squeff (2012) e Bacha e Bolle (2013),
Urraca-Ruiz et al. (2013).

185 Amitrano et al. (2014) utilizaram dados do SCN-Referéncia 2000, que compreendem o periodo 1995-
20009.
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periodo 1996-2003 (2,0% de taxa média) e bem abaixo do periodo 2004-2010 (4,5% de
taxa média), ao mesmo tempo em que ocorre perda mais acentuada na participagdo da

industria.

Grdfico 17. Participagdo da industria de transformagdo no PIB, pregos correntes,

1996-2014.
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Fonte: SCN/IBGE. Elaboragao propria.

Grdfico 18. Taxa de crescimento anual do valor adicionado, série encadeada apregos
constantes, 1996-2014.
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Fonte: SCN/IBGE. Elaboragao propria.
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Nesse contexto, alguns dados da Pesquisa Industrial Anual — Empresa (PIA-
Empresa), do IBGE, assim como o coeficiente de exportagdo ¢ de penetragdo de
importacdes da Funcex, podem auxiliar na compreensao da dindmica industrial brasileira
recente com relacdo a agregacdo de valor, rentabilidade, investimentos e gastos com
pessoal.

Conforme notado por Sarti e Hiratuka (2010), a inddstria de transformagao
brasileira mostra dificuldades para agregar valor'®. Essa agregac¢io pode ser medida pela
relagdo entre o valor de transformacao industrial e o valor bruto da producao. Enquanto
a industria extrativa revelou nivel médio de 64,9% no indicador, aumentando
substantivamente essa relacdo a partir de 2007 e atingindo quase 76,1% em 2013, a
industria de transformacdo manteve-se em patamar proximo de 43,8% de 1996 a 2013,

ainda que apresentasse leve melhora a partir também de 2007, ap6s queda desde 1996.

Grdfico 19. Relagdo entre valor de transformacdo industrial e valor bruto da produgao,
1996-2013.
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Fonte: PIA-Empresa. Elaboragao propria.

Entre os problemas levantados esta a perda de adensamento industrial em diversas
cadeias, causado por substitui¢do de produgdo interna por importagdes, a0 mesmo tempo

em que a propensao a exportar tem sido insuficiente para dinamizar a industria como um

186 Ao mesmo tempo sdo notados diversos estudos sobre a dificuldade no aumento da produtividade recente,
como De Negri e Cavalcante (2014), além de piora recente, em 2009-2011, da taxa de inovagdo no Brasil,
apos periodo de crescimento de 1998 a 2008, , de acordo com de dados da Pintec avaliados por De Negri e
Cavalcanti (2013).
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todo. Como se nota no grafico abaixo, o coeficiente de penetragdo de importagdes, no
periodo 1996-2014, de acordo com dados a pregos correntes da Funcex, passou de 14,1%
em 1996 a 20,4% em 2014, com trajetoria que inclui crescimento na década de 1990 até
2001 (18,1%), valor menos acentuado de 2002 a 2007 e outra forte elevacdo a partir de
entdo. O coeficiente de exportagdes, que foi maior em época de cambio desvalorizado no
inicio da década de 2000 e perdeu forca em 2006-2010, voltou a recuperar-se levemente
de 2011 a 2014.

Conforme observado com Squeff (2015), com base nas Contas Nacionais, houve
significativo aumento das importagdes no consumo aparente na economia brasileira de
1995 a 2009, o que torna necessarias politicas para mitigar essa situacdo. Com efeito,
Laplane (2015) reconhece que, sem producao industrial local diversificada e competitiva,
a elevacdo do consumo e do investimento podera ter efeitos negativos sobre as contas

externas e restringir o crescimento.

Grdfico 20. Coeficiente de exportagdo e coeficiente de penetracdo de importagdes na
industria de transformagdo, 1996-2014.
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Fonte: Funcex. Elaboracao propria.

A evolugdo da rentabilidade no periodo recente mostra diferencas entre a industria
de transformagao e a extrativa. O lucro foi medido pela diferenca entre a receita total e o
custo total, e a rentabilidade ou taxa de lucro, pela relagdo entre lucro e receita total,

conforme Sarti e Hiratuka (2010). Nota-se que a taxa de lucro da industria de
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transformagdo também ¢ muito reduzida em comparagdo com a da industria extrativa,
exceto em 2013, quando houve queda acentuada da industria extrativa. Evidencia-se, com
oscilagcdes associadas ao ciclo econdmico, trajetoria de crescimento do indicador
especialmente a partir de 2003, embora haja queda desde 2010. A industria de
transformacgdo elevou o patamar da rentabilidade a partir de 2003, mas mostra queda
desde 2009. Essa piora na rentabilidade pode ter efeitos sobre o investimento. A
atratividade do setor extrativo e das possibilidades de acumulacdo nessas atividades foi

evidente nos ultimos anos.

Grafico 21. Evolugdo da rentabilidade das industrias extrativas e de transformagdo,
1996-2013.
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Fonte: PIA-Empresa. Elaboragéo propria.

Ja a evolugdo da taxa de investimento na industria de transformagdo, medida pela
relagdo entre aquisicao de ativos imobilizados e valor de transformacao industrial, mostra
alta a partir de 2007, como havia sido notado por Sarti e Hiratuka (2010), sendo
sustentado patamar acima do periodo 1996-2006. Esse dado parece relacionado com certo

aumento do investimento nos ultimos anos.

Grafico 22. Evolugdo da taxa de investimento na industria de transformagdo, 1996-
2013.
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A evolucdo setorial do investimento, medido pela aquisi¢do de ativos
imobilizados, revela comportamento importante nas induastrias extrativa e de
transformacgdo durante a aceleragdo dos investimentos em 2007-2013, pelos dados da
PIA-Empresa. Nesse periodo, os maiores ganhos em pontos percentuais foram em
fabricacdo de coque, derivados do petréleo e biocombustiveis (4,8 p.p.), extracdo de
petroleo e gas (4,1 p.p.), extracdo de minerais metalicos (2,9 p.p.) e fabricacado de veiculos
automotores (1,8 p.p.). Ja as maiores perdas foram em metalurgia (-7,6 p.p.), fabricacao
de produtos alimenticios (-3,1 p.p.) e fabricacdo de celulose, papel e produtos de papel (-
1,3 p.p.) e fabricagdo de produtos quimicos (-1,2 p.p.).

Em 2013, apenas a fabrica¢do de coque, de produtos derivados do petrdleo e de
biocombustiveis correspondeu a 31,0% do total, sendo seguida de extracdo de minerais
metalicos (10,7%), fabricacdo de produtos alimenticios (10,5%), fabrica¢do de veiculos
automotores, reboques e carrocerias (7,8%) e fabricacdo de produtos quimicos (4,5%),
extra¢do de petroleo e gas natural e metalurgia (ambos com 4,1%).

Nota-se que as industrias extrativas, embora mostrem grande oscilagdo, em
conjunto aumentaram fortemente a participacdo no total dos investimentos em 2011-
2013, em detrimento da industria de transformagdo, apds cairem em 2007-2010.
Destacaram-se os minerais metalicos e petroleo e gas natural.

Entre os setores cujo desempenho foi mais expressivo no periodo estdo alguns
beneficiados pelos pregos internacionais, como as commodities minerais. Ainda assim,

nota-se que o crescimento em petroleo e gas e coque e derivados esta associado ao ciclo
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de investimentos recente, como em virtude da Petrobras e outras empresas. Também o

setor automotivo parece associado a politicas recentes, como o regime automotivo. Os

setores com perdas estdo associados a bens intermedidrios e podem sinalizar dificuldades

quanto a competitividade atual e futura das firmas nessas atividades.

Tabela 4. Participagdo percentual do investimento nas industrias de transformacgdo e

extrativa, 2007-2013.

Total

B Industrias extrativas

05 Extragao de carvdao mineral

06 Extragdo de petréleo e gas natural
07 Extragdo de minerais metalicos

08 Extragdao de minerais ndo-metalicos

09 Atividades de apoio a extragao de
minerais
C Industrias de transformagao

10 Fabricagdo de produtos alimenticios
11 Fabricagao de bebidas

12 Fabricagdo de produtos do fumo

13 Fabricagao de produtos téxteis

14 Confecgao de artigos do vestuario e
acessorios

15 Preparacdo de couros e fabricagdo de
artefatos de couro, artigos para viagem
e calcados

16 Fabricagdo de produtos de madeira

17 Fabricagao de celulose, papel e
produtos de papel

18 Impressdo e reprodugdo de
gravagoes

19 Fabricagdo de coque, de produtos
derivados do petrédleo e de
biocombustiveis

20 Fabricacdo de produtos quimicos

21 Fabricagdo de produtos
farmoquimicos e farmacéuticos

22 Fabricacdo de produtos de borracha
e de material plastico

23 Fabricagdo de produtos de minerais
nao-metalicos

24 Metalurgia

25 Fabricagdo de produtos de metal,
exceto maquinas e equipamentos

26 Fabricagdo de equipamentos de
informatica, produtos eletrénicos e
Opticos

27 Fabricacdo de maquinas, aparelhos e
materiais elétricos

2007

91,6%
13,6%
3,3%
0,2%
1,4%
0,4%

0,6%

1,2%
5,1%

0,7%

26,3%

5,7%
1,1%

2,9%

2,2%

11,7%
2,1%

1,0%

1,6%

2008

100,0
%
5,8%

0,0%
0,0%
5,1%
0,5%
0,1%

94,2%
12,4%
2,2%
0,3%
1,3%
0,5%

0,7%

1,5%
5,9%

0,6%

29,3%

5,8%
1,3%

4,4%

3,3%

8,1%
2,0%

1,4%

1,3%

2009

100,0
%
6,2%

0,0%
0,2%
5,1%
0,6%
0,2%

93,8%
12,2%
2,0%
0,2%
1,2%
0,6%

0,6%

0,7%
6,0%

0,7%

37,3%

4,3%
1,0%

2,6%

3,4%

5,6%
1,9%

0,9%

1,6%

2010

100,0
%
6,7%

0,0%
0,1%
5,4%
0,8%
0,4%

93,3%
12,7%
3,2%
0,1%
1,4%
0,6%

0,5%

0,9%
3,2%

0,8%

34,6%

5,6%
0,9%

2,8%

3,4%

5,9%
2,4%

1,0%

1,4%

2011

100,0
%
11,5%

0,0%
2,2%
8,1%
0,9%
0,3%

88,5%
12,4%
3,3%
0,2%
1,3%
0,6%

0,6%

1,2%
2,9%

0,7%

28,8%

5,4%
1,0%

3,4%

4,2%

6,0%
2,5%

1,2%

1,5%

2012

100,0
%
17,2%

0,0%
7,6%
8,0%
1,2%
0,3%

82,8%
10,6%
2,3%
0,2%
1,0%
0,4%

0,5%

1,0%
3,1%

0,4%

27,9%

4,1%
0,8%

3,3%

4,4%

5,3%
1,7%

1,0%

1,3%

2013

100,0
%
15,8%

0,0%
4,1%
10,7%
0,7%
0,3%

84,2%
10,5%
3,4%
0,1%
0,8%
0,9%

0,5%

0,6%
3,8%

0,3%

31,0%

4,5%
0,9%

2,5%

3,8%

4,1%
1,8%

0,8%

1,2%
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28 Fabricacdo de maquinas e 2,2% 2,7% 2,1% 2,7% 2,4% 2,5% 2,4%
equipamentos

29 Fabricagdo de veiculos automotores, 6,0% 6,4% 6,1% 4,9% 6,6% 7,9% 7,8%
reboques e carrocerias

30 Fabricacdo de outros equipamentos 1,0% 1,7% 1,3% 2,4% 0,7% 1,5% 1,1%
de transporte, exceto veiculos

automotores

31 Fabricacdo de moveis 0,6% 0,5% 0,5% 0,6% 0,7% 0,6% 0,6%
32 Fabricagdo de produtos diversos 0,5% 0,4% 0,4% 0,6% 0,4% 0,5% 0,4%
33 Manutengdo, reparagdo e instalagao 0,2% 0,2% 0,3% 0,4% 0,4% 0,3% 0,3%

de maquinas e equipamentos

Fonte: PIA-Empresa. Elaboragado propria.

Ainda que se verifique aumento dos saldrios na economia brasileira, os gastos com
pessoal descrevem trajetoria que ndo parece pressionar significativamente os custos das
firmas. Esses gastos tiveram queda como proporcao dos custos totais ao longo do periodo
1996-2002, passando de 19,3% para 11,5%. Esse resultado est4 associado a estratégias
das firmas para reducdo de custos, racionalizagdo e terceirizagdo, além de reducdo dos
salarios reais, como notam, por exemplo, Sarti ¢ Hiratuka (2010). Com aumento do
crescimento econdmico e dos salarios reais, esses custos recuperaram um pouco de
participagdo até¢ 2010 (14,4%), mantendo esse patamar até 2013 (14,1%).

Os custos de mao de obra tém sido objeto de debate quanto a competitividade da
industria brasileira, principalmente com relacdo a medida de custos unitarios do trabalho.
Ainda que diversos autores argumentem que os aumentos dos custos de mao de obra tém
impactado negativamente a competitividade da industria!®’, esses gastos ndo tém
aumentado significativamente como propor¢do do custo total até 2013 e ainda estdo

abaixo do nivel de 1996.

Grdfico 23. Gastos de pessoal como propor¢do dos custos e despesas totais, 1996-2013.

187 Como, por exemplo, salienta Souza (2015). Para Pastore et al. (2013), na base da estagnagdo da produgio
industrial a partir de 2010 esta a elevagao do custo unitario do trabalho. No debate novo desenvolvimentista,
0 aumento excessivo de salarios também ¢ visto como questdo essencial na competitividade.
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Fonte: PIA-Empresa. Elaboragédo propria.

Uma comparagdo internacional permite que se faga observacdo do contexto dos
salarios na manufatura brasileira frente a outros paises competidores. De acordo com os
dados do Conference Board'®®, pode ser notado, no grafico abaixo, o indice de custos de
compensagoes (salarios diretos e indiretos, como previdéncia social) da mao de obra por
hora como percentual dos custos dos EUA em alguns paises.

O Brasil, de 1996 a 2002, mostrou reducdo significativa desses custos com mao
de obra, ao cair de 31% para 11% do equivalente pago nos EUA. J4 entre 2004 e 2011
houve recomposic¢do desses custos no Brasil (até atingir 33%). Ocorreu redug@o em 2012
e 2013, fazendo com que, no ultimo ano disponivel, o patamar brasileiro se encontrasse
proximo ao que foi registrado durante meados da década de 1990. No periodo 1996-2013,
economias como Taiwan mostraram reducdo (32% para 26%), mas México e Coreia do
Sul tiveram aumentos (respectivamente, de 14% para 19% e de 40% para 60%). Os dados
disponiveis para China, embora a Conference Board reconhega falta de comparabilidade

para este pais, mostram que a economia foi de 2% para 9% dos custos dos EUA entre

2002 e 2012.

Grdfico 24. Indice de custos de compensacées (salarios diretos e indiretos) da méo de
obra por hora como percentual dos custos dos EUA, paises selecionados, 1996-201 3.

188 Essa instituicio passou a atualizar os dados de hourly compensation costs que eram compilados pelo
Bureau of Labor Statistics, do governo dos EUA.
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Fonte: The Conference Board. Elaboragdo propria.

Dessa forma, apesar de aumento no crescimento econémico em 2004-2010 e
mesmo de investimentos, alguns problemas da industria de transformag@o permanecem,
como a baixa agregacdo de valor e 0 aumento do consumo aparente de importados, o que
pode estar associado a piora no adensamento industrial de diversas cadeias. Também
alguns custos relativos a mao de obra podem ser ponderados, uma vez que t€ém mostrado
pressdo recente frente ao periodo de racionalizag¢do e enxugamento da década de 1990,

sem ultrapassar os niveis anteriores.

4.4. Politicas de desenvolvimento produtivo para a economia brasileira

A retomada das politicas industriais, em suas diversas formas de efetivacao,
constituiu medida importante para o desenvolvimento produtivo e tentativa de retomada
da industrializagdo no Brasil, em conjunto com a expansdo do consumo de massas, da
producdo e do investimento. As preocupacdes com a formacdo de competéncias, as
parcerias publico-privadas, o estimulo a consolidagdo de empresas publicas e privadas
competitivas internacionalmente, o adensamento produtivo, a agregagdo de valor, o
fortalecimento de elos locais das cadeias de valor e a diversificagdo produtiva, entre
outras, sdo elementos das politicas contemporaneas relevantes para o desenvolvimento

econdmico e social.
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As politicas recentes no Brasil podem ter progredido em um sentido mais proximo
ao de Keynes, com medidas de aumento do investimento publico, principalmente pela
coordenagdo publico-privada e estratégias de atuacdo em determinados setores chaves, e
ao dos desenvolvimentistas sociais e marxistas, da expansao do consumo de massas com
politicas de transferéncia de rendas e reducdo da desigualdade. As formas de governanca
e o aprendizado institucional a partir das trés ltimas politicas industriais implementadas
constituem avango recente. O aproveitamento dessas caracteristicas deve ser importante
na formulacao de novas politicas para o desenvolvimento produtivo e a inovacgao.

Mesmo que tenha havido melhora em alguns aspectos do desempenho econémico,
a fragilizacdo da industria brasileira parece requerer mais medidas para aproximar-se do
padrdo de concorréncia internacional e melhorar a inser¢do da economia brasileira no
comércio exterior. A taxa de investimento, se bem que tenha observado elevacdo em
meados da década de 2000, ainda esta distante do histérico de desenvolvimento na
economia brasileira, salienta Sarti (2015). Assim, sdo necessarios mais investimentos, em
especial nos principais vetores para o aumento da demanda da industria, como a
infraestrutura'®’.

A formulacdo das politicas deve considerar os efeitos obtidos. Os estimulos
recentes voltados para reducdo de custos e tributos para o setor privado podem ndo ter
sido suficientes para sustentar a demanda por investimento e bens produzidos localmente,
mesmo que possam ter sido relevantes para os lucros na industria. Como se nota na
perspectiva keynesiana, os estimulos ao investimento privado, em razdo das expectativas,
podem ndo desencadear aumento correspondente nesse gasto por parte das firmas. As
estratégias de expansdo do investimento publico e o carater empreendedor do Estado na
criagdo de mercados e na inovacao junto ao setor privado podem ser mais eficazes para o
objetivo de melhorar a competitividade e promover mudangas estruturais.

Ademais, a preocupacdo com posturas defensivas por parte das firmas deve ser
constante, para que recursos e instrumentos ndo sejam desperdi¢ados e a racionalizacdo
de custos ndo tenha resultados negativos sobre o emprego. Os custos com mao de obra,
certamente relevantes para as firmas, podem nd3o ser o maior problema da
competitividade. Uma redug@o do nivel de emprego e de salarios reais ndo ¢ desejavel na

medida em que piora a distribuicdo de renda e o consumo.

189 Para Sarti (2015), a expansdo das exportagdes ¢ dificultada pela perda de competitividade sistémica
brasileira e o acirramento da concorréncia internacional, principalmente dos asiaticos. Nesse contexto, a
desvalorizagdo cambial pode ser insuficiente para melhorar a competitividade.
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Apesar de justificativas apropriadas para a formulagdo e a execucdo das politicas
industriais recentes, as criticas as politicas industriais no Brasil tornaram-se maiores com
a piora do desempenho econdmico a partir de 2011. Para Laplane (2015), como as
medidas anticiclicas, a partir daquele ano, ndo conseguiram restaurar expectativas de
crescimento ou estimular a produgdo e os investimentos, a capacidade da politica
industrial de induzir mudangas estruturais ficou fragilizada. Em meio a esse contexto, sao
recorrentes as criticas a supostos intervencionismos erraticos, escolha de campedes
nacionais e protecionismo na condugdo das politicas.

Entre outras criticas, Almeida (2013), por exemplo, desaprova a politica recente
pelo fato de ndo estar proxima a vis@o atual de politica industrial relacionada aos custos

de descobrimento!??

, € de tentar reproduzir a politica antiga desenvolvida pelos tigres
asiaticos. A politica brasileira teria sido muito voltada para grandes grupos em setores e
atividades ja existentes e que ja conhecem seus custos e podem pegar empréstimos no
exterior, sem a ajuda do BNDES.

Parecem existir pressdes para maior abertura, concorréncia e autorregulagdo dos
mercados na estratégia de desenvolvimento. Laplane (2015) explica que medidas
supostamente de reindustrializagdo tém utilizado receituario como o da década de 1990,
de desregulacdo e abertura (para aumento da concorréncia, produtividade, eficiéncia e
inovac¢do). Essas a¢des engendrariam forte desindustrializagdo no Brasil'®!, por causa da
concentragao na industria global e dos niveis de competitividade externa necessarios para
enfrentar a concorréncia.

Em 2015, parece existir percep¢ao nos ministérios associados ao desenvolvimento
industrial de que ¢ necessaria maior integracdo nas cadeias produtivas globais. Essa
insercdo deve ser acompanhada de maiores exportagdes e importacdes, por meio de
instrumentos de facilitacdo do comércio, além de medidas de financiamento e garantias
as exportagdes. Recentemente langado, o Plano Nacional de Exportagdes (2015)!°2,
fornece diagnodstico de que ha baixa integracdo a cadeias globais de valor e que as

exportagdes brasileiras utilizam poucos insumos importados. Entre as medidas

anunciadas, pode ser destacada a reducdo do tempo médio de liberacdo de licencas de

190 Vinculada a perspectiva ortodoxa discutida no capitulo 3.

191 Parece voltar o argumento de laissez-faire na condugdo da politica econdmica, com efeitos dinimicos
deletérios para a estrutura produtiva.

192 Na concep¢do da governanga sdo consideradas centrais a CAmara de Comércio Exterior (Camex), do
lado do governo, enquanto se busca participagdo diretiva do setor privado na implementagido e
acompanhamento, por meio do Conselho Nacional de Desenvolvimento Industrial (CNDI) e o Conselho
Consultivo do Setor Privado (Conex).
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importagdo, assim como a criagdo de instrumentos administrativos e a assinatura de
acordos para facilitar exportagdes e importacdes.

Ja o discurso das entidades empresariais parece associado a demandas voltadas
principalmente a politicas de desoneracdo tributaria, incentivos fiscais, flexibilizacdo
trabalhista e financiamento. A CNI (2014) apresenta medidas de politica industrial que
incluem politicas de contetido local e utilizagdo de compras publicas, bem como regimes
tributarios especiais. Esta presente a no¢ao de adensamento das cadeias produtivas. Entre
os custos, um dos principais apontados ¢ o da mao de obra, para o qual sdo dirigidas
propostas de modernizagao da legislacdo trabalhista, como flexibiliza¢do de contratagdes
e terceirizacgao.

A Mobilizacdo Empresarial pela Inovacdo (MEI, 2014), também ligada a CNI,
destaca diversas medidas. Estdo presentes: atracdo de centros de P,D&I, margens de
preferéncia em compras publicas relativas a inovagdo; desenvolvimento de estratégias de
longo prazo para insercdo internacional das empresas brasileiras em cadeias globais de
valor (com substituicdo de importagdes, organizadas a partir de grandes projetos), mas
também pretende desonerar importagdes como as de servigos, além de obter maiores
beneficios fiscais, subvengdes e financiamento para inovagao.

A Associagdo Brasileira da Industria de Maquinas e Equipamentos (Abimaq)
talvez tenha maior interesse no aumento direto dos investimentos na economia.
Significativa representante do setor, embora tenha perdido poder desde a abertura
comercial na década de 19903, a Abimaq apresenta propostas que situam a produgdo
nacional como prioridade, bem como revelam preocupacdo com o perfil importador dos
regimes especiais criados recentemente!%4.

Talvez precise haver avango, na formulagdo de politicas industriais, com relagao
a definicdo dos objetivos de longo prazo da sociedade e a articulacdo entre agentes
publicos e privados, no sentido da retomada da industrializacdo e do investimento. Essa
coordenagdo ndo ¢ simples por causa dos interesses conflitantes na sociedade e, como
aponta Laplane (2015), da heterogeneidade estrutural da industria.

A articulag@o entre setor publico e privado deve levar a sinergia entre as duas

esferas. A capacidade estatal de criar mercados e inovar deve incentivar também posturas

193 Principalmente diante do aumento das importagdes. Dados da Abimaq (2014) sinalizam quadro critico
de aumento do consumo aparente de maquinas e equipamentos importados. Ante uma situagdo de equilibrio
entre importados e de bens produzidos localmente em 2008, o ano de 2014 fechou com 71% de consumo
de maquinas e equipamentos importados.

194 Entre os quais o regime aduaneiro especial para petroleo e gas, Repetro.
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mais audaciosas e arriscadas dos empresarios, em especial no desenvolvimento de
projetos especificos de grande porte!®>. A participagdo dos trabalhadores também pode
ser importante para maior coordenagdo e definicdo dos objetivos de longo prazo na
sociedade.

Também a coordenagido no governo é imprescindivel, para que ndo haja conflitos
de politica econdomica. Os pds-keynesianos enfatizam a convergéncia das politicas
econdomicas. As politicas industriais, devem ser pensadas de maneira sistémica e
coordenada com a estratégia de desenvolvimentismo social e outras politicas, sem estar

subordinada a politica macroeconémica. De acordo com Kupfer e Laplane (2010, p. 317):

No ambito da escolha da estratégia de desenvolvimento industrial como motor do
crescimento econdmico no Brasil ndo faz sentido subordinar as politicas estruturantes as
politicas macroeconOmicas recessivas ¢ equivocadas de juros altos e cambio valorizado.
A coordenagdo da expansdo da demanda (consumo e investimento) com o incremento da
eficiéncia e capacidade produtivas constituem a politica mais eficaz e socialmente justa
de acumulacdo de capital, de controle inflacionario, de aumento real de poder aquisitivo
e de distribui¢do de renda.

Entre essas diversas formas de coordenacdo pode ser desenvolvida certa coalizdo
desenvolvimentista. Alguns autores, como Bresser-Pereira (2015), defendem uma
coalizdo desenvolvimentista, em especial na administracdo de um cambio desvalorizado.
E possivel pensar em pontos em comum ou convergentes relacionados a investimentos
na industria e em infraestrutura, para aumento da demanda por bens industriais
produzidos internamente, além do desenvolvimento de capacidades, inovagdo e

internacionalizagdo de empresas brasileiras, mantendo a inclusdo social e melhorando a

distribuicdo de renda.

195 Conforme discutido no capitulo 3, esses projetos tém capacidade de alavancar investimentos. Laplane
(2015b) avalia que a identificacao de areas promissoras para o desenvolvimento tecnologico esta associada
ao desafio de formular politicas adequadas as oportunidades econdmicas e tecnoldgicas. O financiamento
publico de projetos de inovagéo arriscados e caros demanda avaliagdo cuidadosa do potencial tecnologico,
econdmico e dos beneficios em bem-estar, assim como equilibrio entre riscos e beneficios publicos e
privados e arranjos institucionais de monitoramento dos projetos.
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Comentarios finais

Os temas tratados nesta Tese estdo relacionados a diversos aspectos do
desenvolvimento produtivo, em especial no desenvolvimento produtivo no Brasil
contemporaneo. Diversas contribui¢des heterodoxas podem auxiliar na compreensdo de
aspectos importantes dos desafios ao desenvolvimento produtivo recente na economia
brasileira.

No capitulo 1, foram discutidos fundamentos macroecondmicos em Marx e
Keynes e como esses autores trazem contribuicdes a heterodoxia e permitem
compreensdo mais ampla da complexidade existente no capitalismo. Os fundamentos
microecondmicos usuais na abordagem ortodoxa podem ser contestados com base em
argumentos presentes até na escola neoclassica. Os conceitos e a formulacio tedrica
trazidos por Marx e Keynes elucidam aspectos essenciais do sistema capitalista que
tornam necessario o entendimento de fundamentos macroecondmicos para o
comportamento microecondmico. Marxistas e pos-keynesianos definem o papel e o
comportamento dos agentes econdmicos a partir de um contexto macro, respectivamente,
quanto a evolugdo capitalista fundada na lei do valor ou pela incerteza que permeia as
decisdes econdmicas em economias monetarias. As no¢des avancadas por Marx e Keynes
sdo uteis ao entendimento das limitagdes ao desenvolvimento econdmico no capitalismo
¢ a avaliacdo das politicas econdmicas conducentes ao crescimento ou que mitiguem os
efeitos da instabilidade e da desigualdade inerentes ao sistema. As duas correntes
heterodoxas reconhecem possibilidades de atuagdo concreta do Estado no
desenvolvimento, em particular para agir sobre o contexto macroecondmico que afeta o
comportamento dos agentes.

No capitulo 2, foram discutidos alguns fundamentos da firma e do investimento
em Marx e Keynes que sdo importantes para construir interpretagdo alternativa a visao
dominante da nova economia institucional. O objetivo do lucro e a necessidade de
acumulag@o ou investimento sdo caracteristicas precipuas das firmas, que sdo constituidas
por competéncias especificas em meio a uma realidade nao ergodica e a concorréncia no
processo de acumulagdo. Uma a dindmica setorial associada intrinsecamente a indistria
quanto ao crescimento e o investimento pode ser verificada em Marx e Keynes.

Enquanto os animal spirits dos trabalhadores sdo despertados pela cooperagdao que se
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torna mais ampla na industria, explica Marx, os animal spirits dos empresarios sdo
imprescindiveis para a tomada de agdo quanto ao investimento na economia, evidencia
Keynes.

Podem ser complementares para o entendimento de aspectos do comportamento
das firmas e do investimento e das perspectivas setoriais na economia as abordagens de
Marx e Keynes e contribuigdes posteriores com base nos dois autores. A agdo estratégica
das firmas e o papel do investimento sdo importantes. O investimento em bens de capital
tem carater complexo no nivel da firma, ao estar associado a incerteza sobre o valor ou o
rendimento futuro desses bens, bem como ao carater geralmente iliquido dos bens de
capital. Os elementos teoéricos definidos por Marx e Keynes das economias capitalistas
destacam a importancia da complexidade e da instabilidade.

A concorréncia e o capitalismo de /aissez-faire podem ser criticados e suscitar
intervengodes estatais para diminuir os custos associados a dinamica capitalista, embora
as limitagdes da atuagdo governamental sejam importantes também no capitalismo. Tanto
para Marx quanto para Keynes a interagdo entre producdo e o sistema financeiro sdo
fundamentais para a economia capitalista. Por fim, a industria de transformagao pode ser
vista como importante em perspectivas originadas nos dois autores. A industria apresenta
caracteristicas relacionadas com o aprendizado ¢ a disseminac¢do do progresso técnico que
a tornam importante para o crescimento de toda a economia, como se nota na tradi¢do
kaldoriana, mas também em Marx, para quem a geragdo de valor pode ter aspectos
setoriais significativos.

No capitulo 3, foram discutidas diferentes perspectivas sobre politica industrial,
com énfase nas abordagens heterodoxas. Ainda que exista preocupacdo maior da
economia mainstream na diversificacdo produtiva e na mudanga estrutural, as
contribuicdes teodricas ainda estdo fundadas em hipoteses restritivas do comportamento
econdmico e partem teoricamente da intervengdo estatal como uma exce¢do ao
mecanismo de mercado. A identificacdo de falhas de mercado frente a mercado perfeito
justifica a atuacdo governamental, por mais pervasivas que sejam essas falhas e ainda que
sejam entendidas como politicas second best.

Contribui¢des heterodoxas sdo consideradas. A evolugdo das ideias cepalinas ou
do estruturalismo latino-americano indica as dificuldades associadas a desigualdade na
economia mundial e a estrutura produtiva heterogénea das economias periféricas, assim
como a necessidade de os governos agirem para quebrar ciclo de subdesenvolvimento

econdmico e social de acordo com objetivos sociais. Foi verificada convergéncia entre
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neoestrutralismo e a escola schumpeteriana ou evolucionaria, que traz nogdes importantes
para a atuagdo governamental na mudanga estrutural, em especial quanto ao papel da
inovacdo. Outras contribuigdes que parecem destacar-se recentemente admitem a
necessidade da atuagdo empreendedora do Estado, na criagdo de mercados e modificagdo
de estruturas econdmicas.

As contribui¢cdes de Marx e Keynes podem somar-se a literatura existente sobre
politicas de desenvolvimento produtivo e servir de base para o debate brasileiro. A
intervengdo estatal decorrente da visdo de Marx estd associada a complexidade do
capitalismo ¢ a autonomia relativa do Estado. Existe autonomia relativa que permite a
possibilidade de pressdes por melhorias na relagdo capital-trabalho e na regulamentacio
econdmica. As politicas keynesianas como tém sido apresentadas em geral podem ser
representantes mais restritas da visdo de Keynes sobre a atuagdo estatal. A distribuicdo
de renda e a forma de intervengao, que implica estimulos ao setor privado até o0 momento
em que houver aumento do investimento das empresas, podem ser interpretadas como
centrais na perspectiva de Keynes de politicas de longo prazo, como a socializacdo do
investimento. Diversas politicas podem ser derivadas da concep¢do de Keynes, entre as
quais a necessidade do investimento publico em formas variadas, como no
direcionamento dos recursos na economia. Para Marx e Keynes, o sistema capitalista ¢
inerentemente defectivel. Ainda assim, cabe notar que existem limites a agao estatal, em
especial nas crises, mas também no estimulo ao investimento privado.

A discussdo sobre as correntes de desenvolvimentismo no Brasil tem
consideragdes tedricas e de politica econdmica importantes, a partir de classificagdo feita
entre as correntes heterodoxas. Sdo discutidos o novo-desenvolvimentismo, 0 novo-
desenvolvimentismo pos-keynesiano e o social desenvolvimentismo, que mostra
perspectivas mais apropriadas ao desenvolvimento no Brasil. Outras no¢des de Marx e
Keynes podem ser trazidas ao debate. As perspectivas heterodoxas possibilitam
justificativa teérica ampla para a agdo governamental. Se houver preocupacido com o
pleno emprego e condigdes melhores no processo de trabalho, o investimento ¢ a
acumulagdo parecem constituir objetivo de politica de desenvolvimento produtivo mais
apropriado ao desenvolvimento econdmico e social para a caso brasileiro, com maior
relevancia para a industria e setores lideres na acumulagdo de capital ¢ de competéncias
na economia.

No capitulo 4, foram discutidos elementos da economia brasileira recente e de

politicas de politicas de desenvolvimento produtivo. A inser¢do internacional da
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economia brasileira mostra desafios. O desempenho brasileiro tem sido ruim na industria
mundial, com reflexos sobre a vulnerabilidade externa. O saldo comercial brasileiro,
muito influenciado por pregos, tem mostrado piora recente. A composi¢do da pauta
comercial indica regressdo quanto a setores importantes e setores de mais alto nivel
tecnologico.

O desenvolvimento produtivo brasileiro recente tem como heranga o contexto de
industrializacdo e das politicas adotadas, de acordo com perspectivas heterodoxas
estudadas. A industrializag@o passou a enfrentar problemas nas décadas de 1980 e 1990,
por causa de instabilidade macroeconomica e abertura. Nota-se, no entanto, mudanca em
meados da década de 2000, em dire¢do a politicas com maior participacdo estatal e
desenvolvimento com inclusdo social. A atuagdo do investimento publico tem sido
fundamental para aumentar o investimento e o crescimento na economia. Alguns aspectos
da dindmica recente da industria no Brasil foram notados. Apesar de aumento no
crescimento econdmico em 2004-2010 e mesmo de investimentos, alguns problemas da
industria de transformacdo permanecem, como a baixa agregacdo de valor e o aumento
do consumo aparente de importados, o que pode estar associado a piora no adensamento
industrial de diversas cadeias. Houve certo aumento da rentabilidade na industria de
transformagdo. Também alguns custos relativos a mao de obra podem ser ponderados,
uma vez que tém mostrado pressdo recente frente ao periodo de racionalizagdo e
enxugamento da década de 1990, sem ultrapassar niveis anteriores.

Por fim, notou-se que a retomada das politicas industriais, em suas diversas formas
de efetivacdo, constituiu medida importante para o desenvolvimento produtivo e tentativa
de reindustrializacdo no Brasil, em conjunto com a expansdo do consumo de massas, da
producdo e do investimento. As preocupacdes com a formacdo de competéncias, as
parcerias publico-privadas, o estimulo a consolidagdo de empresas publicas e privadas
competitivas internacionalmente, o adensamento produtivo, a agregacdo de valor, o
fortalecimento de elos locais das cadeias de valor e a diversificagdo produtiva, entre
outras, sdo elementos das politicas contemporaneas relevantes para o desenvolvimento
econdmico e social.

As politicas recentes no Brasil podem ter progredido, ainda que timidamente, em
um sentido mais proximo ao de Keynes, com medidas de aumento do investimento
publico, principalmente pela coordenacdo publico-privada e estratégias de atuacdo em
determinados setores chaves, bem como em sentido proximo ao de alguns marxistas ¢ dos

desenvolvimentistas sociais, pela expansdo do consumo de massas com politicas de
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transferéncia de rendas e reducdo da desigualdade. As formas de governanga e o
aprendizado institucional a partir das trés ultimas politicas industriais implementadas
constituem também avanco recente.

Mesmo que tenha havido melhora em alguns aspectos do desempenho econémico,
a fragilizacdo da industria brasileira parece requerer mais medidas para aproximar-se do
padrio de concorréncia internacional e melhorar a inser¢do da economia brasileira no
comércio exterior. A piora setorial e tecnoldgica nas relagdes comerciais internacionais €
motivo também de preocupacdo quanto aos aspectos dindmicos do desenvolvimento
recente. A taxa de investimento, se bem que tenha observado elevagdo em meados da
década de 2000, ainda esta distante do historico da economia brasileira.

Os estimulos recentes voltados para a redugdo de custos e tributos para o setor
privado podem nao ter sido suficientes para sustentar a demanda por investimento e bens
produzidos localmente, mesmo que possam ter sido relevantes para os lucros na industria.
Como se nota na perspectiva keynesiana, os estimulos ao investimento privado, em razio
das expectativas, podem nao desencadear aumento correspondente nesse gasto por parte
das firmas. As estratégias de expansdo do investimento publico e o carater empreendedor
do Estado na criagcdo de mercados e na inovagdo junto ao setor privado podem ser mais
eficazes para o objetivo de melhorar a competitividade e promover mudangas estruturais.

Precisa haver avanco, na formulagdo de politicas industriais, com relagdo a
definicao dos objetivos de longo prazo da sociedade e a articulagdo entre agentes publicos
e privados, no sentido da retomada da industrializagdo e do investimento. Essa
coordenacdo ndo ¢ simples por causa dos interesses conflitantes na sociedade e da
heterogeneidade estrutural da industria. A capacidade estatal de criar mercados e inovar
deve incentivar também posturas mais audaciosas e arriscadas dos empresarios, em
especial no desenvolvimento de projetos especificos de grande porte. A participagdo dos
trabalhadores também pode ser importante para maior coordenacdo e defini¢do dos
objetivos de longo prazo na sociedade. Também a coordenacdo no governo ¢é
imprescindivel, para que ndo haja conflitos de politica economica. Os pos-keynesianos
enfatizam a convergéncia das politicas economicas. As politicas industriais devem ser
pensadas de maneira sistémica e coordenada com a estratégia de desenvolvimentismo
social e outras politicas, sem estarem subordinadas a politica macroeconomica.

Os conflitos entre interesses individuais e coletivos devem ser tratados para a
defini¢do de objetivos sociais no processo de desenvolvimento. A oposi¢ao entre Estado

e mercado ndo se justifica em diversas contribuicdes tedricas e na historia, inclusive
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recente, dos processos de industrializa¢do e mudancga estrutural. O Estado, ainda que ndo
esteja isento de conflitos em sua atuacdo, pode ser direcionado, na sua intervencdo
econdmica, para objetivos mais apropriados do ponto de vista social ¢ para a melhoria da
capacidade de geragdo de valor e de inovagdo na producdo interna e nas relagdes da
economia brasileira com a economia mundial. E possivel pensar em coalizdes
desenvolvimentistas com pontos em comum ou convergentes relacionados a
investimentos na industria e em infraestrutura, para aumento da demanda por bens
industriais produzidos internamente, além do desenvolvimento de capacidades, inovagdo
e internacionalizacdo de empresas brasileiras, mantendo-se a inclusdo social e

melhorando a distribuicao de renda.
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Apéndice. Mudangas recentes na metodologia das Contas
Nacionais no Brasil

As mudangas entre 0 SCN-2000 e SCN-2010 sdo significativas. Segundo o IBGE
(2015), entre as distingdes estdo: modificacdo da classificagdo de ativos fixos que
compdem a formacao bruta de capital fixo, com a inclusdo da producdo de P&D e da
producdo de exploragdo mineral; tratamento diferenciado das sedes de empresas;
tratamento das usinas termelétricas na atividade energia elétrica; reclassificacdo de
atividades, com adog¢do da CNAE 2.0, que ¢ compativel com a classificagdo internacional
ISIC/CIIU Rev. 4%,

No caso da industria geral, houve modificagcdes conceituais que geraram queda
estimada de 0,7 p.p. na participacdo no valor adicionado bruto, apesar da inclusdo da
estimativa de investimento na exploragdo de reservas e constru¢do de pogos de petroleo
pelas empresas da atividade Extrativa mineral e da inclusdo da producdo de P&D pela
industria. A reconsideragdo das atividades realizadas pelas unidades-sede implicou
transferéncia para o setor de Outros servicos de unidades administrativas de empresas
industriais. A ado¢do da CNAE 2.0 gerou reclassificagao no setor de Edicao, impressdo
e reproducdo, cuja produgdo considerada como industrial foi fortemente reduzida, em

beneficio também dos servigos.

Tabela 5. Diferengas na composi¢do setorial entre o SCN-2010 e o SCN-2000, por
atividades, 2010.

Valor adicionado bruto (RS bilhdes)

Atividades 2010

SCN-2010 | Part.% SCN-2000 | Part.% Diferenca

Total 3304 100% 3227 100% ...

Agropecuaria 160 4,90% 171 5,3 -0,40%
Industria 904 27,40% 906 28,10% -0,70%
Industria extrativa 110 3,30% 96 3,00% 0,30%
Industria de transformagao 494 15,00% 524 16,20% -1,20%

196 No SCN-2000 era utilizada a CNAE 1.0. Houve ampliagdo do detalhamento das atividades de servigos,
maior énfase em atividades ligadas ao meio ambiente; e maior detalhamento dos servigos de informagio e
atividades ligadas a propriedade intelectual.

206



Energia Elétrica, gds, agua, esgoto e
limpeza urbana

Construgdo Civil

Servigos

Comércio

Transporte Armazenagem e Correio

Servigos de informagdo

Intermediagao financeira, seguros
e previdéncia complementar

Atividades imobiliarias
Outros servigos

Administracdo, satide e educagao
publicas e seguridade social

93

207

2240

416

142

127

225

274

518

538

Fonte: SCN/IBGE. Elaboragao propria.

2,80%
6,30%
67,80%
12,60%
4,30%
3,80%
6,80%
8,30%
15,70%

16,30%

104

182

2150

404

162

104

242

253

462

523

3,20%
5,70%
66,60%
12,50%
5,00%
3,20%
7,50%
7,80%
14,30%

16,20%

-0,40%
0,60%
1,20%
0,10%

-0,70%
0,60%

-0,70%
0,50%
1,40%

0,10%

A modificagdo conceitual teve impacto significativo sobre a FBCF, com aumento

da participacdo no PIB. O cotejo das séries do SCN-2000 e 2010 permite a observagdo de

aumento em nivel e como propor¢do do PIB, de maneira monotdnica, o que se justifica

pela reclassificagdo de gastos de consumo intermedidrio agora como investimento na

nova série.

Grdfico 25. Participacdo da Formagdo Bruta de Capital Fixo no PIB segundo o SCN-

2000 e o SCN-2010, 2000-2011.

25,00%

20,00%

M série antiga M nova série

Fonte: SCN/IBGE. Elaboragao propria.

15,00%
10,00%
5,00%
0,00%

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
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Anexo

Tabela 6. Classificagdo setorial por intensidade tecnologica.

Setores
Total
Produtos industriais (*)
Industria de alta e média-alta tecnologia (I+11)
Industria de alta tecnologia (l)
Aeronautica e aeroespacial
Farmacéutica
Material de escritério e informatica
Equipamentos de radio, TV e comunicacao
Instrumentos médicos de otica e precisdo
Industria de média-alta tecnologia (ll)
Maquinas e equipamentos elétricos n. e.
Veiculos automotores, reboques e semi-reboques
Produtos quimicos,excl. farmacéuticos
Equipamentos para ferrovia e material de transporte n. e.
Maquinas e equipamentos mecanicos n. e.
Industria de média-baixa tecnologia (lll)
Construgao e reparagéo naval
Borracha e produtos plasticos
Produtos de petréleo refinado e outros combustiveis
Outros produtos minerais ndo-metalicos
Produtos metalicos
Industria de baixa tecnologia (IV)
Produtos manufaturados n.e. e bens reciclados
Madeira e seus produtos, papel e celulose
Alimentos, bebidas e tabaco
Téxteis, couro e calgados

Produtos nao industriais

(*) Classificagéo extraida de: OECD, Directorate for Science,
Technology and Industry, STAN Indicators, 2003.

Obs.: n. e. = ndo especificados nem compreendidos em outra
categoria
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