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Investimentos e inovacgdo no Brasil contemporaneo:
uma interpretacdo pds-keynesiana e neoschumepteriana das decises dos
empreendedores brasileiros *

Herton Castiglioni Lopes ™
Octavio Augusto Camargo Conceigdo ™

Resumo

As decisdes individuais séo objeto de forte discussdo entre os diferentes campos de pesquisa na economia. Decisdes de
investimento e inovagdo afetam de forma direta 0 desempenho econdmico das nagdes. Duas abordagens tedricas séo objeto
de discussdo neste trabalho: as teorias (pds) keynesiana e (neo) schumpeteriana. A proposta do texto é explicar o
comportamento dos investimentos e da inovagdo no Brasil contemporaneo enfocando o ambito das decisdes individuais.
Embora tais varidveis e seus determinantes tenham conota¢fes macroecondmicas, seus comportamentos merecem ser
avaliados a partir das acbes dos individuos e das firmas e dos fatores que inibem ou estimulam as deliberagbes de
investimento e inovagdo. A partir das teorias keynesiana e neoschumpeteriana, prop8e-se uma interpretacdo para o caso
brasileiro demonstrando-se como fatores macroecondmicos e estruturais impactam no modelo cognitivo dos
empreendedores, inibindo sua propenséo aos investimentos produtivos e a inovagao tecnologica.

Palavras-chave: Investimentos, Inovagdo, Pds-keynesianos, Neoschumpeterianos, Brasil.

Abstract

Investiments and inovation in contemporary Brazil: a Post-Keynesian and Neo-Schumpeterian interpretation of the decisions
of Brazilian entrepreneurs

Individual decisions are the object of strong discussion among the different fields of economics research. Investment and
innovation decisions directly affect the economic performance of nations. Two theoretical approaches are discussed in this
work: (post) Keynesian and (neo) Schumpeterian theories. The aim of this text is to explain the behavior of investments and
innovation in contemporary Brazil, focusing on the scope of individual decisions. Although these variables and their
determinants have macroeconomic connotations, their behaviors deserve to be evaluated based on the actions of individuals
and firms and on the factors that inhibit or encourage investment and innovation deliberations. Based on Keynesian and
neo-Schumpeterian theories, an interpretation for the Brazilian case is proposed, demonstrating how macroeconomic and
structural factors impact the cognitive model of entrepreneurs, inhibiting their propensity for productive investments and
for technological innovation

Keywords: Investments, Innovation, Post-Keynesians, neo-Schumpeterians, Brazil.
JEL: B25, B50, 011, 030.

1 Introducéo

Dificilmente um estudioso da economia brasileira duvidaria da precaria contribuicdo dos
investimentos produtivos e da inovacao tecnoldgica para o desempenho histérico do pais, em especial
0 mais recente. Reconhecidos como motores do crescimento, os determinantes dessas variaveis
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sempre estiveram entre as maiores preocupacgdes dos economistas. Embora investimentos e inovagao
tenham conotac¢fes macroecondmicas, assim como muitos dos seus determinantes (taxas de juros,
crédito, politica industrial e tecnoldgica etc.), sdo fatores que dependem das decisdes dos individuos
e das firmas. Essa € a proposta deste texto: discutir as decisdes individuais (e das firmas) de
investimento e inovagdo no ambito da teoria (pds) keynesiana e (neo) schumpeteriana extrapolando
tal anélise para o Brasil a partir dos anos 2000. Na medida em que a proposta avancga, discutem-se 0s
elementos que fragilizam a decisdo dos empreendedores brasileiros no contexto econémico
contemporaneo.

Uma literatura consistente vem se consolidando nas explicagdes do desempenho econémico
brasileiro, particularmente de sua fragilidade recentel. Partindo dessas conotacdes tedricas, o
desempenho reflete fatores que restringem tanto a demanda efetiva e os investimentos (andlise
keynesiana) como a incorporacdo das tecnologias mais avancadas (abordagem neoschumpeteriana).
Normalmente sdo apontados os seguintes problemas?:

a) as altas taxas de juros praticadas no Brasil permanecem como um dos grandes
empecilhos aos investimentos produtivos, tornando mais atrativa a especulacdo financeira e 0s
ganhos de curto prazo;

b) devido aos problemas estruturais e a forma de condugdo da politica econémica dos
altimos anos (altas taxas de juros para controlar a inflacdo, abertura financeira, exportacoes
primarias etc.), a moeda nacional apresentou uma tendéncia ciclica a valorizagéo, o que prejudicou
a competitividade da estrutura produtiva nacional;

c) o investimento publico, um dos principais determinantes do crescimento, € pouco
expressivo considerando o papel que deveria desempenhar em uma economia de industrializagéo
retardatdria e sujeita a graves crises como a que se observa atualmente?;

d) paises em desenvolvimento séo caracterizados por um gap de produtividade em relagdo
as nacOes avangadas. No caso do Brasil, esse problema decorre da dificuldade histérica de
incorporacdo das tecnologias mais avangadas a estrutura produtiva nacional;

e) o Brasil, assim como os paises da América Latina, ndo conseguiu, ao longo de sua
historia, promover um crescimento forte com distribuicdo de renda. Ainda que os governos do
Partido dos Trabalhadores (PT) tenham sido caracterizados pela prioridade distributiva, as
politicas de maior equidade esbarraram no fragil crescimento econdémico subsequente.

Mesmo com o crescimento dos anos 2000, que aliviou muitas restrigdes ha tempos existentes
(ver Fonseca et al., 2013), a crise de 2008 somada a piora do cenario externo, os recentes problemas
politicos e a crise ocasionada pela pandemia do novo coronavirus exacerbaram os graves problemas

(1) Em especial, podem-se mencionar autores ligados ao “novo” desenvolvimentismo, que tem Bresser-Pereira como principal
expoente, e aqueles que defendem uma estratégia “social” desenvolvimentista. Seria dificil elencar os diversos autores associados a cada
uma das correntes, porém, muitos deles séo citados ao longo deste trabalho.

(2) Embora a sintese néo esgote os diversos problemas existentes na economia brasileira, procura expressar a afinidade de analise
entre autores keynesianos, neoschumpeterianos e estruturalistas. Muitos dos autores e teorias que tratam do assunto estéo citados na se¢do
4 deste trabalho.

(3) Representou pouco mais de 2% do PIB em 2019.
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histdricos do pais. Diante de tal cenario, o texto argumenta que a conciliagdo entre as teorias derivadas
de Keynes e Schumpeter permite avangar no entendimento das decisdes de investimento e inovagéo,
fatores essenciais para o desenvolvimento no longo prazo. Admite-se que o desempenho histérico e
contemporaneo é afetado pela dindmica de tais variaveis. Basta que se observe, além dos indicadores
apresentados na secdo 4, a discusséo teorica sobre os problemas de desindustrializagdo e progresso
técnico, que impedem o pais de ingressar de forma efetiva na revolugao tecnoldgica em curso.

A proposta ndo se limita a enfatizar os elementos macroeconémicos restritivos a acdo dos
empreendedores. Procura extrapolar tal analise, explicando como muitas condi¢bes macroeconémicas
e estruturais se incorporam ao modelo cognitivo dos empreendedores fazendo com que suas decisdes
de producdo sejam adiadas. Ao considerar a conexao dos individuos com o ambiente, a racionalidade
é tratada como dependente do contexto socioecondmico, a0 mesmo tempo em que as agodes
individuais podem alterar ou manter a estrutura social vigente*. Portanto, busca-se seguir o que propde
Lavoie (2004) ao demonstrar a necessidade de se desenvolver analises a partir programas de pesquisa
ou paradigmas cientificos (a la Khun e Lakatos, respectivamente) que superem a forma tradicional
de pensar economia, incorporando um aparato analitico mais realistico e que estd além do
individualismo metodoldgico, da visdo tradicional de racionalidade e da analise dos mercados apenas
como ambiente de intercambio.

Embora a abordagem macroeconémica de Keynes, principalmente a que esta proposta na
General Theory (GT), seja a mais lembrada quando se trata da dindmica do investimento, alguns
conceitos, muitos deles retomados em autores pds-keynesianos, ja haviam sido tratados no Treatise
on Probability (TP). Nele, Keynes (1921) define a probabilidade como o grau de crenca racional que
se estabelece a partir de um conjunto de proposi¢des. As informagdes disponiveis e 0 conhecimento
assumem papel preponderante porque é através deles que se torna possivel a formagédo das premissas
que permitem concluir sobre o0 que é mais ou menos provavel. Ao tratar a probabilidade como crenca
racional, Keynes (1921) d& abertura a uma agenda de pesquisa sobre a formacdo das crengas,
deixando margem para interpretacbes sobre como a interagcdo entre individuos e estrutura
socioecondmica afeta o processo decisorio (Winslow, 1986; 1989; Carabelli, 1988; Rotheim,
1989/90; Andrade, 1996; 2000 etc.). Fatores como probabilidade, crenca racional, peso dos
argumentos, premissas e disponibilidade de informacéo voltariam a pauta na GT, trazendo conceitos
com novos desdobramentos e que sdo tratados pelo autor, como incerteza, expectativas, nivel de
confianga, animal spirit, entre outros.

As semelhancgas entre as teorias de Keynes e Schumpeter ndo se restringem ao plano
agregado, principalmente quando se observa que as decisdes de inovagéo e investimento estéo sujeitas
a uma incerteza ndo trativel a partir de calculos atuariais. Schumpeter criticou o equilibrio do fluxo
circular, demonstrando que a mudanca econdmica acontece pela via evolucionéaria, 0 que permite
inferir 0 processo inovativo como imprevisivel. Nos neoschumpeterianos, tal nog¢do de incerteza
concebe a inovagéo tecnoldgica como um fendmeno com resultados naturalmente imprevisiveis (cf.

(4) Referéncias sobre o processo de interacdo entre individuos e estrutura socioecondmica séo os trabalhos desenvolvidos por
Hodgson (2007; 2010) a partir do institucionalismo derivado de Veblen. O autor propde o conceito de Reconstitutive Downward Causation,
pelo qual os individuos podem alterar a estrutura social vigente ao mesmo tempo em que sao influenciados por ela. Tal conceito aproxima-
se das abordagens de Keynes e Schumpeter se entendermos que investimentos e inovacéo séo institucionalmente determinados, mas podem
alterar muitas das instituicOes estabelecidas na medida em que mudam os métodos de produgdo da economia.
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Dosi, 1988). Para contornar tais adversidades as firmas desenvolvem mecanismos que lhes permitem
lidar com a incerteza, embora alguns acabem perpetuando os problemas produtivos existentes.

Tendo essas perspectivas em mente, este trabalho busca explicar o fragil desempenho dos
investimentos® e da inovacdo no Brasil associando aspectos conjunturais, estruturais e
macroecondmicos, mas enfatizando sua relacdo com as a¢des individuais. Para atingir essa proposta,
além desta introducdo, a secdo 2 trata das decisdes de investimento na teoria (p6s) keynesiana,
priorizando o0s conceitos de probabilidade, crenca racional, peso do argumento, incerteza,
expectativas e nivel de confianca. A secéo 3 se destina a explicar as decisdes de inovag¢do no ambito
da teoria neoschumpeteriana. Elementos como rotinas e inovagdo, bem como os processos de selecéo
e adaptacdo, sdo aliados a uma perspectiva mais agregada que incorpora conceitos como paradigmas,
revolucdes tecnoldgicas, janelas de oportunidade, entre outros. Finalmente, a se¢do 4 aplica as teorias
para analisar o caso do Brasil, observando como muitos problemas levantados por autores que se
alinham as perspectivas poOs-keynesianas e neoschumpeterianas impactam sobre as decisfes
individuais (e das firmas).

2 Keynes e as decisdes de investimento no ambito dos individuos e firmas

No capitulo 12 da Teoria Geral, Keynes trata das expectativas de longo periodo. Ao contrério
das deliberagdes sobre o nivel de produgdo, que podem ser revistas quase que instantaneamente e sem
Onus consideravel, as expectativas relacionadas aos investimentos ndo podem ser tratadas de forma
inequivoca pelos empreendedores. Por essa razdo, a Teoria Geral é 0 espago onde Keynes avanga em
muitos conceitos relacionados aos processos cognitivos dos homens de negécios. Contudo, a tomada
de decisdo ja estava discutida pelo autor no seu tratado sobre probabilidade (Treatise on Probability).

Probabilidade para Keynes (1921) se refere ao grau de crenca racional associado a um
conjunto de proposicOes. Para decidir sobre determinado assunto, isto é, tirar conclusGes acerca de
uma possibilidade, os seres humanos lancam méo do conhecimento direto. Obtido por meio da
experiéncia, ele representa o primeiro passo para que possam ser formados certos julgamentos. A
inducéo® é o método que liga premissas (obtidas por meio do conhecimento direto) e argumentos
(indiretamente formulados), sendo a probabilidade descrita como:

x/h=p
onde

X: argumento; e
h: premissas

A relacdo entre premissas e conclusdes permite inferir p, tido como o nivel de crenca racional
que se justifica pela relagdo de probabilidade entre x e h. Entre autores pds-keynesianos, a teoria da
probabilidade do TP ndo é uma teoria frequencialista na qual os eventos sao propriedade do mundo
fisico (Runde, 1990; Carabelli, 1988; Cardoso e Lima, 2008). Na medida em que os niveis de crenca

(5) A preocupacéo, como ficara explicito na segéo 4, € com os investimentos (FBKF) industriais e com os setores caracteristicos
da revolug&o tecnoldgica em curso.

(6) Para uma discusséo sobre o método em Keynes e o papel da indug&o tanto no desenvolvimento do T.P. como sua validade na
G.T sugere-se o texto de Duayer (1995).
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racional dependem de como os seres humanos interpretam os sinais que sao emitidos pelo ambiente,
fazendo julgamentos sobre o que acham pertinente, a teoria da probabilidade keynesiana é uma teoria
do conhecimento. Enquanto uma parte desse conhecimento é obtida através do entendimento direto
(premissas), outra € adquirida indiretamente, através de uma relacdo de probabilidade
(argumentos/conclusdes)’.

A construcdo dos argumentos depende do julgamento de o que se considera relevante ou
irrelevante. Segundo Runde (1990), no capitulo IV do Tratado, Keynes (1921) distingue dois tipos de
relacdo de probabilidade. No primeiro, as probabilidades podem ser comparadas com base em
evidéncias comuns (x/h comparada a y/h). Trata-se de um julgamento individual, que reflete quando
uma relacdo é preferida a outra (x/h>y/h ou x/h<y/h) ou ambas sdo julgadas indiferentes (x/h = y/h).
Na segunda definicao, as probabilidades podem ser comparadas pela diferenca que produz a adicdo
de conhecimento relevante. Nas palavras de Runde (1990, p. 6)%:

Keynes refers to these as judgments of relevance (where x/h is compared with x/hih) or
irrelevance (where x/h = x/hih). The rule that there must be no ground for preferring one
alternative to another is an appeal to judgments of irrelevance.

Outra definicdo importante na teoria da probabilidade se refere ao peso do argumento, que
trata do conhecimento no qual se baseia a relacdo de probabilidade. Segundo Runde (1990) e Vercelli
(1999), existem trés definicGes para o peso no TP. A primeira afirma que um argumento tem mais
peso do que outro quando se baseia em maiores quantidades de conhecimento relevante. Tal definigdo
pode ser assim descrita: V(x/hh1) > V(x/h), onde V representa o peso e hi, a evidéncia relevante para
a relagdo x/h. Na expressao anterior, embora 0 peso do argumento se altere com a adi¢do de novas
premissas, isso ndo quer dizer que a relacéo de probabilidade aumente, porque a adi¢do de h. pode
ser favoravel ou desfavoravel® ao argumento em questdo. Na segunda definicéo, o peso passa a ser
qualificado como o saldo de quantidades absolutas de conhecimento e ignorancia relevantes sobre
gual uma probabilidade se baseia. Se o conhecimento relevante é definido por Kr e a ignorancia
relevante por Ir, o peso pode ser expresso por V (x/h)= Kr/Ir*°, Finalmente, a terceira concepgao trata
do grau de completude da informacdo na qual a probabilidade é baseada, sendo apresentado da
seguinte forma: V(x/h) = Kr/(Kr + Ir), podendo ser a relacdo simplificada em Ir/(w + 1), onde w =
Ir/Kr (Runde, 1990).

Para aproximar o peso do argumento da concepcéo de confianca e incerteza (tratados na GT),
Runde (1990) e Crooco (2003) enfatizam a analise do conhecimento relevante versus ignorancia

(7) Winslow (1986) afirma que Keynes (1921) aceitou a distingdo entre l6gica humana e légica formal, conforme critica de
Ramsey’s. Enquanto a l6gica humana trata da forma de obtencdo das premissas (do conhecimento), a logica formal ¢ uma forma de
processa-las.

(8) Para Runde (1990), uma premissa pode ser relevante mesmo que implique uma ndo mudanca na relagdo de probabilidade.
Nesse caso, uma premissa h1 pode implicar outra proposicdo h2, de forma que ambas n&o alterem a relagéo de probabilidade inicialmente
estabelecida (x/h = x/h1h2). Nesse caso, 0 peso do argumento se alterou, mas a probabilidade pode permanecer a mesma. Essa discussdo
esta apresentada no capitulo 6 do TP (Keynes, 1921).

(9) Segundo Runde (1990, p. 8): “A comparison of this sort could be made if we assume some hypothetical value for xIh and then
check whether or not the addition of h, to x/h would change that value. If so, it is possible to conclude that h, is relevant to x/h without our
knowing the value of x/h”.

(10) Segundo Runde (1990, p. 8): “This notion introduces the possibility that weight2 may decrease with the acquisition of new
evidence, if such evidence leads to a sufficiently large reassessment of ‘relevant ignorance’.”
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relevante (segunda definicdo de peso). Dessa forma, enquanto uma relacdo de probabilidade se define
a partir do conhecimento direto, a incerteza se qualifica por sua auséncia: “On this view, uncertainty
was taken to correspond to the situation in which such knowledge is absent, either because the
probability relation does not exist, or because we do not have the mental capacity to arrive at the
relation between conclusion and evidence” (Runde, 1990, p. 18). A essa concluséo teria chegado
Carvalho (1988) ao afirmar que a auséncia de informagdes é elemento especifico de anélise da GT.
Ainda, segundo Runde (1990, p. 18):

In the General Theory, the importance of weight lies in its connection with confidence, and
particularly, investor confidence. It is the lack of investor confidence that, in Keynes's view,
results in the precarious nature of long-term expectations. And it is this precariousness that goes
some way toward explaining what, for Keynes, is the most serious deficiency of the capitalist
system: ‘our contemporary problem of securing sufficient investment”’ (CW VIlI, p. 153).

Neste sentido, Vercelli (1999) evoca duas medidas diferentes de incerteza: uma medida de
primeira ordem (probabilidade), que se refere as melhores estimativas possiveis da “plausibilidade”
da ocorréncia de eventos, e uma medida de segunda ordem (peso do argumento), que se refere a
confiancga atribuida a medida de primeira ordem. Partindo de Runde (1990), Vercelli (2011) assume
que o peso do argumento deve ser definido pela expressdo V(x\h) = K\ (K + I), enfatizando que este
somente pode aumentar se a ignorancia relevante se reduzir. Ao relacionar peso a incerteza, Vercelli
(1999), assim como outros, procura distinguir entre diferentes niveis de incerteza. Observa que uma
incerteza radical estaria associada a um peso do argumento de valor nulo, isto é, “the decision maker
(DM) is aware that he does not know anything relevant about the occurrence of a certain event!
(Vercelli, 2011, p. 8). Por outro lado, a incerteza seria considerada fraca quando o peso do argumento
assumisse o valor unitario (K \ (K + 1) = 1)*2. Segundo Vercelli (2011, p. 8), “[...] in this case the DM
is uncertain only in the weak sense that he does not know which from a set of possible events will
occur but believes that he knows their ‘true’ probability distribution™3.

Quando a teoria keynesiana trata da nocdo de conhecimento e ignorancia relevantes no
conceito de Peso, fica explicita a dificuldade dos empresarios em suas decisdes de investimento. Dow
(2012) chega a tratar o peso do argumento como um elemento sempre indefinido. Mais evidéncias
podem, em vez de aumentar o peso, revelar novos dominios de ignorancia, afetando o nivel de crenga
racional dos decisores. Seguindo essa definicdo, associada tanto a Runde (1990) como a Vercelli
(2011), justifica-se a ideia de que as agdes de investimento sdo incertas e as bases sob as quais se
assentam ndo sdo naturalmente frageis, o que define a natureza fragil das expectativas e decisdes de
ampliacdo da capacidade produtiva.

O investimento produtivo, além de repercutir no nivel de demanda efetiva, tende, no longo
periodo, a alterar toda a estrutura de producéo, de forma que ndo existem evidéncias suficientes para

(11) O autor utiliza a classica citagdo de Keynes para justificar a proposigéo: “[...] the prospect of a European war is uncertain,
or the price of copper and the rate of interest twenty years hence...about these matters there is no scientific basis on which to form any
calculable probability whatever. We simply do not know” (Keynes, XIV, p. 113-114).

(12) Tal conotag&o se aproxima do que expressam Dequech (1998) e Ferrari Filho e Conceicéo (2005) ao observarem que enquanto
no TP havia o bindmio Probabilidade-Peso, na GT se destaca a relacéo incerteza-estado de confianca.

(13) Nesse caso, 0 emblematico caso dos jogos de roleta é lembrado, pois se a roleta ndo contém nenhum viés, o decisor sabe
exatamente a lista completa de eventos possiveis e conhece a probabilidade “objetiva” ou “verdadeira” de cada um deles ocorrer.
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prever, de forma inequivoca, o resultado das acfes empresariais sobre a estrutura socioecondmica.
Em alguns casos pode-se inferir que o ambiente econémico no qual se encontram os decisores pode
dificultar a formacdo de expectativas, fragilizando novas decisdes. Em outras palavras, existem falta
de informacdes, informagbes incorretas e limitagdes cognitivas que afetam decisGes de
investimento®,

O impacto das decisdes individuais sobre o contexto socioecondmico se associa as discussdes
sobre a existéncia de uma metodologia organicista em Keynes. Se, por um lado, Davis (1989) e
Bateman (1989) tém dificuldades em aceitar o organicismo keynesiano, Winslow (1989) lista uma
série de conceitos que atestam a superacdo do atomicismo por parte de Keynes. Rotheim (1988)
afirma que o conceito de organicidade situa o individuo histérica e culturalmente, de forma que suas
acOes dependem do contexto, mas é mantida a autonomia deliberativa dos homens de negécios. Essa
seria a mensagem de Keynes.

Em um ambiente organico, complexo e incerto, as decisfes de investimento demandam o
exercicio do animal spirit dos empreendedores. Essa propensao para a a¢do representa um otimismo
espontaneo que se associa a formacao de expectativas e ao nivel de confianca (Dequech, 1999; Dow,
2014), estimulando a acdo dos empreendedores mesmo na auséncia de muitas informagdes relevantes.
Se o futuro esté para ser criado (ndo ergodicidade a la Davidson, 2005), ndo é possivel prever com
exatiddo o resultado dos investimentos. Na formacédo das expectativas, a inexisténcia de um nimero
suficiente de premissas faz com que os empreendedores preencham as lacunas de conhecimento a
partir da criatividade e da imaginacéo (Schakle, 1970). Isso explica por que 0 mesmo montante de
informacdes pode levar diferentes grupos de individuos a conclusdes diversas. Em alguns casos, as
expectativas sobre os investimentos sdo frustradas — devido & incompletude das informagdes ou as
caracteristicas dos modelos cognitivo — e precisam ser revistas (Chick, 1983). Por essa razao,
enquanto o nivel de consumo se mostra relativamente estavel, os investimentos sdo, por natureza,
volateis®™ e dependentes da avaliacdo dos empreendedores. Decisdes de investimento, além de serem
incertas por natureza, estdo associadas ao contexto institucional no qual os individuos operam, o que
pode intensificar a percepcéo individual sobre a incerteza em cada deciséo econdmica?®.

3 As decisbes de inovacdo no ambito da teoria neoschumpeteriana: rotinas, inovacéo e 0
conceito de revoluges tecnoldgicas com seus desdobramentos

Schumpeter trouxe relevantes contribuigdes a teoria do desenvolvimento. A principal delas
foi colocar as inovagBes no centro da teoria econdmica. Representadas de forma genérica pela
combinacgdo de novos materiais, as inovacfes podem ser assim classificadas: 1) langamento de um
novo bem ou de um bem com novo padrdo de qualidade; 2) desenvolvimento de novo método de

(14) Mazzucato (2014) lembra que Keynes (1936), em carta secreta dirigida a Roosevelt, teria reconhecido que 0 mundo dos
negécios é formado por empreendedores que carecem de estimulos estatais (animais domesticados). Dai as conclusdes sobre volatilidade
dos investimentos e fragilidade sob as quais se assentam as expectativas empresariais.

(15) Para Skidelsky (1996), a estabilidade do consumo e a volatilidade dos investimentos sdo ideias presentes tanto no Tratado
sobre a Moeda como na Teoria Geral.

(16) Esse fato fica evidente quando se analisa o caso brasileiro. Além das dificuldades inerentes a decisdo de investimentos,
problemas macroecondmicos e estruturais acabam prejudicando as agdes empresariais, particularmente em atividades que se distanciam
das vantagens comparativas do pais.
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producdo; 3) abertura de novos mercados; 4) descoberta de novas fontes de matérias-primas; e 5)
nova organizacao industrial (criacdo ou destruicdo de posi¢cGes monopolistas).

Como causa dos ciclos de desenvolvimento pelos quais passam as economias capitalistas, as
inovacOes dependem da disponibilidade de crédito e de fatores subjetivos relacionados a acdo dos
empresarios. Nesse campo, embora a contribuicdo de Schumpeter seja visivel, coube aos
neoschumpeterianos estender a anélise dos elementos cognitivos responsaveis por deflagrar a agdo
inovativa. Enquanto Schumpeter (1985) afirma que a psicologia do empreendedor resulta de um
desejo individual que extrapola a aquisicdo de riqueza, Nelson e Winter (1982), propondo uma
interpretacdo evolucionaria do processo de mudanca econdmica, desenvolvem uma abordagem da
firma para explicar as a¢Ges de inovacdo.

Embora as organizac¢Ges sejam compostas por individuos com multiplas tarefas e funcdes, o
comportamento empresarial ganha aspectos agregados que recebem a denominacgdo de rotinast’
(Nelson; Winter, 1982). Como em algumas abordagens heterodoxas que criticam o comportamento
econémico definido a partir de pressupostos de maximizacdo, 0s autores assumem que na maioria das
circunstancias é impossivel explicar as a¢fes individuais mediante calculos de beneficios e custos
(marginais). Para evitar esse dispendioso processo de deliberagdo racional, os individuos e firmas
desenvolvem padrdes comportamentais que se repetem ao longo do tempo. Se em nivel individual
tais padrdes resultam de habitos (Hodgson, 2009; Becker, 2004), no da firma devem ser entendidos
como rotinas, isto &, padrdes de interagdo individual e coletiva para a acdo empresarial.

A abordagem evolucionéaria observa que as firmas desenvolvem rotinas ndo apenas para as
operacOes diarias, mas para atividades complexas como de Pesquisa e Desenvolvimento (P&D).
Contudo, as rotinas vdo além da P&D, pois na teoria de Nelson e Winter (1982), representam um
acumulado de conhecimento que permite a resolucdo de problemas e, em muitos casos, a superagdo
das técnicas produtivas estabelecidas. Assim como o comportamento individual, as rotinas sdo
situadas contextualmente, demonstrando como determinadas formas de operacdo podem se
disseminar pela sociedade e pelos mercados. Essa forma instituida de fazer as coisas tende a
extrapolar os limites organizacionais, criando trajetorias tecnoldgicas que podem melhorar as
condi¢des de produgdo em determinados mercados.

Embora Becker (2004) demonstre que os estudos sobre as rotinas organizacionais formam
uma agenda de pesquisa com inimeros desdobramentos, o desempenho econdmico, que esta além
dos limites de operacao das organizacdes, requer que sejam observadas como as rotinas e o progresso
técnico se disseminam pela sociedade, gerando tecnologias sociais (Nelson; Sampat, 2001) e
impactando as diferentes condicdes de desenvolvimento dos paises e/ou regides. Nesse ponto, uma
das maiores contribui¢es da abordagem evolucionaria é demonstrar que qualquer tipo de inovagdo
ndo garante o desenvolvimento, principalmente quando este é entendido de forma relativa, isto €, pela
comparacdo entre as condigdes de desenvolvimento dos paises.

(17) Segundo Fagerberg (2003), Nelson e Winter (1982) deixaram uma agenda de pesquisa que se manifesta em diversas
dimensdes. O autor destaca trés delas: a primeira se refere justamente a contribuicdo de Nelson e Winter para a compreensdo do
comportamento das firmas, na qual se destaca o papel da aprendizagem e do conhecimento, tradado no conceito de rotinas organizacionais;
a segunda é uma heranca intelectual que se manifesta em estudos de modelos formais de crescimento com caracteristicas dindmicas; por
fim, a terceira se presta a exploragéo de diferentes tipos de dinamicas entre os regimes tecnoldgicos de industrias ou setores.
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Ao dar continuidade ao programa de pesquisa de Schumpeter (1984; 1985), Freeman e Perez
(1988) reforcam que o desenvolvimento acontece a partir da incorporagdo das tecnologias mais
avancadas, pois sdo elas que permitem reduzir as diferencas de produtividade entre as nacg0es,
podendo viabilizar o catching up das nacdes retardatarias (a la Abramovitz, 1986). Seguindo o
modelo Freeman/Perez, as nagdes berco das revolugbes tecnoldgicas sdo aquelas consideradas
desenvolvidas, ao passo que outras ndo conseguem incorporar as novas tecnologias, tendo seus niveis
de produtividade prejudicados (Falling Behind).

O modelo Freeman/Perez demonstra a ocorréncia de cinco revolugbes tecnoldgicas.
Atualmente estariamos vivenciando a revolugdo da informacéo e das telecomunicacdes®®. A despeito
das inumeras fases pelas quais passa cada revolucdo, o modelo dos autores demonstra certas
similaridades. Uma revolucdo acontece em local especifico e é deflagrada a partir de uma grande
inovacao (big bang) que abre espaco para uma série de outras (constelacdo de inovagdes), alterando
a estrutura produtiva das economias. Como em Schumpeter (1984; 1985), as grandes inovagdes
rompem com as condic¢Bes produtivas existentes, mudam a forma de fazer as coisas dentro das
organizacgdes e abrem janelas de oportunidade para os paises menos desenvolvidos.

Essa mudanca se reflete na defini¢cdo de um novo paradigma tecnolégico. Como fora definido
em Dosi (1993), Perez (2001; 2004) propGe o conceito de paradigma tecnoeconémico, que se refere
a melhor forma de “fazer as coisas” com a utilizagdo das tecnologias revolucionérias. Dessa forma, a
irrupcdo de uma onda tecnoldgica demanda novas préticas produtivas e o estabelecimento de novas
rotinas organizacionais. O estabelecimento do moderno paradigma de forma concomitante com as
novas rotinas demonstra que nao existe separacao clara entre as praticas das firmas estabelecidas e o
big bang tecnoldgico. Pelo contrério, 0 progresso técnico avanca a partir da interacdo das
organizagdes com o ambiente sécio-institucional. Nesse processo, o conceito de Sistema Nacional de
Inovacdes é fundamental para o entendimento de como as inovagdes sdo implementadas pelos
empreendedores a0 mesmo tempo em que 0 conjunto de instituicdes se molda as novas demandas
produtivas (Nelson, 2007).

Embora o progresso técnico e as revolugdes tecnoldgicas ndo possam ser tratados como
ex0genos a atuacdo das firmas, o caso dos paises menos desenvolvidos é controverso. Esses paises
desempenham papel subordinado quando se trata de desenvolvimento e incorporagdo das tecnologias
mais avancadas. Perez (2001; 2004) observa que alguns paises tém mais éxito que outros na
apropriagdo das tecnologias de “ponta”. Por essa razdo, cabe aos paises menos desenvolvidos imitar
as técnicas produtivas das firmas ou paises precursores. Para Kim (2005), esse parece ter sido o0 caso
da Coreia do Sul em seu processo de catching up tecnolégico. Com uma base produtiva pouco
diversificada, o pais comegou imitando o processo produtivo dos paises avancados, passando, ap6s o
periodo de internalizacdo tecnoldgica, a um estagio mais elevado em que se tornou possivel a criacdo
de produtos tecnologicamente avangados.

Um amplo apoio institucional e do Estado se torna necessario para alavancar a inovagéao e o
catching up tecnoldgico das nagdes menos desenvolvidas. O suporte institucional e macroeconémico

(18) Seguindo o modelo Freeman/Perez, até o presente momento foram observadas cinco revolugdes tecnolégicas: a revolugdo
industrial; a era do vapor e das ferrovias; a era do aco, da eletricidade e da engenharia pesada; a era do petrdleo, do automével e da producéo
em massa; e a era da informatica e da sociedade do conhecimento.
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é indispensavel porque as decisdes de inovacgdo estdo sujeitas a uma incerteza radical, isto é, aquela
na qual a lista de eventos possiveis é desconhecida e ndo ha como saber as consequéncias das a¢oes
inovadoras (Dosi, 1988; Dosi; Orsenigo, 1988). Por essa razdo, um conjunto de instituicbes que
facilite a compreensao dos efeitos e resultados de determinados tipos de inovacao se faz necessario.
Uma agdo incisiva do Estado é determinante, como a que descreve Mazzucato (2014a; 2014b). Um
Estado arrojado seria caracterizado como aquele que assume a responsabilidade do processo
inovativo, principalmente nas areas em que a incerteza € mais evidente e ndo existe interesse da
iniciativa privada. Como afirma a autora a partir da citacdo de Keynes (1926), trata-se de fazer as
coisas que ninguém mais esta disposto®®.

Embora ndo seja possivel separar a firma de seu ambiente de interacdo, o que oferece ao
processo inovativo caracteristicas endogenas, as rotinas descrevem a individualidade de cada
empreendimento. Se por um lado elas sdo formas estabelecidas de fazer as coisas, cristalizando
determinados comportamentos e a inércia em algumas atividades, por outro representam um
acumulado de conhecimento que auxilia na solugdo dos problemas. Além do mais, como salienta
Becker (2004), as rotinas economizam recursos mentais, de forma que niveis de consciéncia mais
elevados se tornam disponiveis para decisfes complexas. Engquanto a inércia pode persistir no curto
prazo e em algumas atividades operacionais (Nelson; Winter, 2005), essa economia permite que a
atencdo dos empreendedores possa ser direcionada a fatores mais importantes e de longo prazo,
evitando surpresas ruins e permitindo o aproveitando das boas oportunidades tecnolégicas do futuro.

Essas observagGes colocam em evidéncia as dimensdes micro, meso e macroeconémicas da
inovacdo. No primeiro caso, ela estd associada as acGes empresariais. Firmas sdo compostas por
individuos com hébitos de pensamento que, quando compartilhados, ddo origem a rotinas que podem
estimular a mudanca técnica. Rotinas disseminadas no mercado formam um ambiente de selecéo e
adaptacdo no qual as empresas com procedimentos mais apropriados sobrevivem e prosperam. Em
termos mesoecondmicos, esse compartilhamento de rotinas se alinha ao conceito de paradigma
(tecnoldgico ou tecnoecondmico) que se estabelece a partir de elos institucionais, formando o que os
neoschumpeterianos definem como Sistemas Nacionais de Inovagdo. Dessas interacGes resulta
determinado desempenho. Com conotagdes macroecondmicas (normalmente, a mensuracao é feita a
partir de indicadores de desenvolvimento), ele coloca em evidéncia a posicéao tecnoldgica do pais em
relacdo ao estagio da arte mundial.

4 Sobre os investimentos e inovacdo no Brasil: uma interpretacdo do processo decisério nas
perspectivas pos-keynesiana e neoschumpeteriana

A tradicional trajetoria de crescimento do tipo stop and go da economia brasileira ndo é
caracteristica recente. A teoria cepalina se consolidou demonstrando os diversos problemas
estruturais que impediam um crescimento livre de estrangulamentos (ver Bielschowsky, 2000). Apos
a fase de substituicdo de importagdes (nacional desenvolvimentismo) e da inconsisténcia da ideologia
neoliberal dos anos 1990, o inicio dos anos 2000 parecia inaugurar uma nova fase de

(19) A autora reproduz a seguinte passagem de Keynes (1926, parte 4): “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”.
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desenvolvimento. Mesmo que o periodo inicial do governo Lula tenha recebido inimeras criticas
quanto a forma de condug&o da politica econdmica, sendo, inclusive, tratado por Paulani (2003) como
mera continuidade do neoliberalismo dos anos 1990, a retomada do crescimento fez aflorar a euforia
de politicos e de alguns economistas. Entre eles, passou-se a tratar o rapido crescimento observado
como um novo periodo desenvolvimentista, que se caracterizava principalmente pelo avan¢o nos
indicadores econémicos e sociais (Novy, 2009; 2015; Barbosa; Souza, 2010).

Duas correntes tedricas passaram a interpretar o desempenho do pais e propor politicas para
manter o crescimento. Elas foram tratadas por “social” e “novo” desenvolvimentismos. Embora com
prioridades divergentes®, ambas se mantinham céticas quanto ao desempenho brasileiro, enfatizando
a série de problemas histéricos que continuavam presentes ou teriam apenas mudado de figura?*. A
deterioracdo econdmica recente demonstrou a gravidade dos problemas que estavam dissimulados.
Nesse caso, tanto em um curto espago de tempo, como fonte de demanda, como no longo prazo,
guando resulta em ampliacdo da capacidade produtiva, 0s investimentos estdo entre os grandes
responsaveis pela dinamica da atividade produtiva e, na perspectiva (p6s) keynesiana, entre 0s
principais motores do crescimento.

A taxa de investimento sempre foi volatil e poucas vezes superou os 20% do PIB ao ano
(Anexo A). Enquanto nos anos 1980 e 1990 houve uma quebra estrutural no comportamento desse
indicador (Bruno; Caffe, 2018), que vinha em ascensdo ao longo do processo de substituicdo de
importages, os anos 2000 ensaiaram uma nova tendéncia historica, rapidamente abortada pelas crises
sequenciais recentes??. No que tange ao processo decisério, a perspectiva keynesiana trata a
volatilidade dos investimentos como resultado da dificuldade de os empreendedores vislumbrarem o
resultado positivo futuro dos gastos presentes (Eficiéncia Marginal do Capital). Fatores
macroecondmicos que inibem os investimentos produtivos (ex.. taxa de juros elevada,
sobreapreciacdo/volatilidade cambial, fragilidade do setor publico, entre outras) apresentam
implicagBes no ambito das decisfes individuais e das firmas. A esse respeito, embora uma anélise
fundamentalista da teoria de Keynes deixe questionamentos sobre sua metodologia organicista
(Davis, 1989; Bateman, 1989, entre outros), a abordagem macroecondmica do autor, propositiva no
que tange ao papel do Estado, ilustra claramente que os individuos estdo em constante interacao entre
si e com o ambiente socioeconémico (Winslow, 1986, 1989; Rotheim, 1988), fazendo constantes
julgamentos sobre a atmosfera social e, com base nela, agindo racionalmente na busca pelos melhores
resultados®.

De acordo com o que Keynes exp6s no seu tratado sobre probabilidade, as informagdes sobre
0 conjunto de restricdbes macroeconémicas sao tratadas pelos individuos e transformadas em
premissas (h). Estas modificam o nivel de crenca racional (p) sobre determinadas proposi¢des, em

(20) O social desenvolvimentismo enfatizava a equidade e a politica redistributiva, enquanto o novo desenvolvimentismo
despendia esforgos em demonstrar os problemas da fraca competitividade internacional.

(21) Tanto o “social” desenvolvimentismo, em parte ligado aos desenvolvimentistas da Universidade Estadual de Campinas
(Unicamp), como o “novo”, que tem Bresser-Pereira como principal expoente, insistiram nos problemas relacionados a precaria estrutura
produtiva (desindustrializagdo precoce e reprimarizacéo da pauta exportadora).

(22) A Formac&o Bruta de Capital Fixo (FBCF) das empresas ndo financeiras apresentou crescimento médio anual de 14,8% no
periodo de 2004-2010, retraindo-se para apenas 2,7% em 2011-2013 (Miguez, 2016). As estimativas foram feiras a partir do SCN-12 do
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).

(23) Uma sintese da racionalidade proposta em autores p6s-keynesianos é apresentada em Davis (1999).
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especial aquelas relacionadas aos investimentos produtivos. Tais evidéncias, inclusive sobre a reacdo
estatal a uma crise econdmica, que Se mostra altamente restritiva e pouco coordenada (Paula; Pirez,
2017), impactam no peso dos argumentos dos tomadores de decisdo. Partindo de Runde (1990) e
Vercelli (2011), é como se esse conjunto de premissas aumentassem o peso do argumento, mas as
evidéncias agissem negativamente sobre o nivel de crenga empreendedora dos empresarios ligados a
esfera produtiva, causando uma queda em seus niveis de confianca e fragilizando sua propensdo aos
investimentos produtivos.

Por outro lado, as premissas que se formam em uma economia que padece desses diversos
problemas macroeconémicos reforcam os argumentos em favor da especulagdo financeira. As altas
taxas de juros, engessadas pelo regime de metas de metas de inflagdo, representam uma valvula de
escape para as incertezas dos empreendedores (Sicsu, 2002). Como evidenciaram Bruno e Caffe
(2018)?, esse bloqueio produtivo em favor da acumulagéo rentista causou uma dissociagéo entre o
lucro empresarial e a acumulagéo de capital, fazendo com que os investimentos, a geracéo de renda
e emprego fossem comprometidos pela atratividade financeira.

Altas taxas de juros ainda promoveram o ingresso de capitais especulativos que apreciaram
0 cambio e debilitaram as expectativas de rentabilidade dos investimentos. Trata-se de capitais que
provocam endividamento e instabilidade financeira. Obviamente acabam fragilizando as decisdes de
investimento e pouco afetam os niveis da formacdo bruta de capital fixo (FBCF) (Bresser-Pereira;
Gala, 2007; 2010; Bresser, 2011; 2014a; 2014b; Bresser-Pereira; Aradjo; Gala, 2014). A
sobrevalorizacdo cambial, além de prejudicar as expectativas de lucro empresarial, facilita a
importacdo de bens de consumo, principalmente de maior contetdo tecnoldgico.

O fato de os argumentos pesarem em desfavor dos investimentos produtivos e a favor da
acumulacéo rentista fragiliza o animal spirit dos empreendedores. Se entendido como uma propensao
para a acao que depende do contexto institucional e econdmico, o animal spirit especulativo toma o
espaco do empreendedor. Ao contrario de uma regulacdo que desencoraje 0s ganhos de curto prazo,
como recomenda Dow (2014), o cenéario brasileiro desencadeia o animal spirit financeiro que se
manifesta em comportamentos que buscam a valorizacéo de ativos.

Somam-se as restrigdes macroeconémicas 0s problemas da estrutura produtiva. Enquanto
alguns capitais se destinam a especulacdo financeira, outros encontram lucratividade em atividades
com vantagens comparativas estaticas. O boom das commodities, a disponibilidade de recursos
naturais e sua utilizacdo a baixo custo, a mentalidade agrarista ainda arraigada na sociedade e o apoio
financeiro as atividades com vantagens comparativas® fizeram pesar as decisdes em prol dos
investimentos em atividades de menor contetdo tecnoldgico. Essas premissas reforcam a crenca
(racional) de que as atividades industriais estdo sujeitas a uma incerteza mais significativa,
estimulando os capitais a migrarem para atividades tradicionais.

(24) Segundo Bruno e Caffe (2018, p. 241-242), “a financeirizagdo da economia brasileira ¢ singular em muitos aspectos.
Diferentemente do que ocorre em paises desenvolvidos onde as taxas de juros sdo muito baixas ou até negativas, as taxas praticadas no
Brasil penalizam o investimento produtivo, reduzindo o lucro empresarial e as taxas de crescimento economico”.

(25) Para Almeida (2011), os empréstimos do Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES) foram
predominantemente destinados para atividades em que o Brasil ja apresentava vantagens comparativas.
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A literatura recente e alguns indicadores atestam essas afirmacbes. Se Nassif (2008)
questionou o problema de desindustrializagéo, autores como Cano (2015), Gongalves (2012), Oreiro
e Feij6 (2010) ndo deixam duvida da sua existéncia, embora as causas sejam diversas. O Valor
Adicionado (VA) da inddstria de transformacédo vem perdendo progressivamente participacdo no VA
total®®. Chegou a representar mais de 17% em 2004, caindo para, em média, 12,5% em 2016 e
retrocedendo para 12% em 2019. O Valor da Transformagéo Industrial (VTI) em relagdo ao Valor
Bruto da Producéo Industrial (VBPI) — um indicador do adensamento das cadeias produtivas? — era
de 46,1% em 1996, reduzindo-se para 42% em 2019% (IBGE, 2021).

Essa breve observacdo dos indicadores reforca a existéncia da fragilidade na formacao das
expectativas individuais relativas ao investimento produtivo, particularmente daqueles associados as
industrias de maior conteido tecnolégico. No nivel de acdo dos empreendedores, o cenario tende a
reforcar as premissas e as crencas de que a rentabilidade de capitais aplicados em setores tradicionais
€ mais provavel. Dados estimados por Miguez (2016) apontam a supremacia da FBCF na
agropecudria e industria extrativa em relacdo aos demais setores. Enquanto a FBCF cresceu a uma
taxa média de 6,7% na agricultura e 11,5% na industria extrativa no periodo de 2000 a 2013, na
industria de transformacéo, cresceu a uma taxa de 2,7%2°. Na medida em que as premissas individuais
se tornam coletivas, elas criam e reforcam crencas compartilhadas, gerando convencdes que atuam
tanto na perspectiva dos homens de negécios como na dos police makers®.

As crencas estabelecidas no ambito individual (e coletivo) sdo a representagcdo das
caracteristicas macroecondmicas do Brasil. No feedback entre o ambiente micro e macroeconémico,
ndo apenas o0s investimentos produtivos ficam comprometidos e destinados a atividades tradicionais,
mas também o processo inovativo acaba afetado. Além de baixa (na Alemanha, por exemplo, giraem
torno de 80%), a taxa de inovacao se eleva nos periodos de melhor desempenho econémico (aumentou
de 31,52% em 1998-2000 para 37,84% em 2006-2008, periodo em que o PIB per capita cresceu mais
de 20%, segundo o IBGE, 2015), se retraindo nos periodos de crise (no periodo 2009-2011, a taxa de
inovacao no Brasil caiu para 35,56%, mantendo-se praticamente estavel no periodo de 2012-2014,
guando chega a 36%, e reduzindo-se para 33,6% entre 2017 e 2019). Essas breves flutuacbes, que

(26) O caso brasileiro ndo pode ser tratado como uma desindustrializagdo natural, conforme destacam Rowthorn e Ramaswan
(1999) ao fazerem referéncia a tendéncia de crescimento das atividades relacionadas ao setor servigcos em detrimento de outras. Enquanto
nos EUA e Alemanha a redugdo da participacéo da indUstria no PIB acontece depois de atingido um nivel de renda per capita superior aos
30 mil délares, no Brasil, o apice da participagdo industrial no PIB acontece em 1987 com uma renda per capita pouco superior aos quatro
mil dolares.

(27) Conforme Carneiro (2008), esse indicador representa uma medida de adensamento das cadeias produtivas para o conjunto da
industria. Quando ele declina significa que uma parcela crescente das compras intermediérias se originam fora da industria.

(28) Desempenho diferente é observado na industria extrativa, na qual o indicador sobe de 1,2% em 1996 para 1,4% em 2003 e
atinge o apice de 6,1% em 2013.

(29) Mesmo no periodo de maior crescimento econémico, de 2003 a 2010, o melhor desempenho na FBCF aconteceu em atividades
tradicionais, que atendem ao consumo das familias. Em artigos do vestuario e acessodrios, por exemplo, a FBCF cresceu 10,5% a.a.; em
eletrodomésticos e material eletrdnico, 14,3% a.a.; em automdveis, camionetas, caminhdes e 6nibus, 11,2% a.a.; e em alimentos e bebidas,
cerca de 4,6% a.a. (Miguez, 2016).

(30) Sobre a relagédo entre convencdes e politica econdmica, sugere-se o texto de Erber (2011).
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acompanham o desempenho da economia em vez de determina-lo, sdo ilustrativas da dificuldade
brasileira no que diz respeito a deliberacdo sobre o processo inovativo®.

As crengas formadas no ambito das firmas criam rotinas que acabam aprisionando o Brasil
em atividades de baixo contetdo tecnoldgico, afetando a inovacdo e 0 desempenho dos setores
dindmicos da atual revolucédo tecnoldgica. Depois de bem-sucedida em ingressar na revolugdo da
producdo em massa, a partir do final do século passado a economia brasileira acabou ficando para
trés (falling behind), ndo se adequando ao atual paradigma tecnoeconémico (Arend, 2015).

Ao contrério dos paises asiaticos, em que a literatura aponta um catch up pela incorporacao
das tecnologias mais avancadas®?, o Brasil esta falling behind e com graves dificuldades de ingresso
no novo paradigma tecnoecondmico. Carneiro (2008) observa que ampliagdo da participacdo da
indUstria de material eletrnico e de comunicagdes na estrutura produtiva é o que da suporte ao avango
da tecnologia da informacédo (e das atividades conexas que se relacionam com a microeletrénica).
Enquanto nos paises desenvolvidos se observa uma alta participagdo do valor adicionado desse setor
em relacdo do total (em 2003 era de 3,1%, passando para 25% em 2006), o Brasil estd muito aquém
do que se poderia esperar, e, nos Ultimos anos, ocorreu pouca melhora no indicador. Em 2008, o
percentual de valor adicionado pela industria de material eletrénico e telecomunicagdes em relagdo
ao total da industria de transformacédo era de 3,7%, caindo para 3,4% em 2012 e 2,24% em 2014
(UNIDO, 2017). Para as empresas com 30 ou mais pessoas ocupadas, 0s investimentos no setor de
fabricacdo de equipamentos de informatica, produtos eletrénicos e dpticos representaram 2% do total
da industria de transformagdo em 2019%. Ja o déficit comercial brasileiro no setor do complexo
eletrdnico chegou a 17,7 bilnhdes de reais em 20203,

O precério desempenho industrial, a debilidade do setor que representa o Gltimo paradigma
produtivo (ou tecnoeconémico) e a fragil insercdo internacional do pais, com quedas persistentes na
participacdo das exportacdes da indUstria de transformacdo em relagdo ao total mundial® e altos
déficits tecnoldgicos®, retratam a especializagdo regressiva pela qual passa a economia brasileira.

Quando da insurgéncia de uma revolucao tecnol6gica, o nivel percebido de incerteza sobre o
resultado das tecnologias mais avangadas é maior do que aquele existente nos ramos de atividade com
técnicas tradicionais de producéo. Essa precaria base sobre a qual se formam as expectativas resulta
da inexisténcia de premissas que permitam conclusdes favoraveis sobre os resultados esperados de
investimentos que carregam consigo a mudanca técnica. O que poderia mitigar a fragilidade do
processo inovativo brasileiro, colocando o pais proximo a fronteira tecnoldgica? Na teoria de Nelson

(31) Reportagem da Folha de Séo Paulo em 2013 apontava justamente a crise mundial como responsavel pela queda da taxa de
inovacdo no Brasil entre 2009-2011. O cenério se reproduz na crise sanitaria atual.

(32) Segundo Viotti (2005, p. 955): “Ha muito se desconfia que a qualidade e a intensidade do processo de inovagéo tecnologica,
que ocorre na empresa brasileira, desempenham papel central na explicacdo das razdes da limitada performance da produtividade do
trabalho”.

(33) Pesquisa Industrial Anual do IBGE (2021).

(34) No ano de 2018, antes da crise pandémica, o setor detinha 2,1% do investimento industrial, e o déficit comercial ja era da
ordem de 18,5 bilhdes (IEDI, 2021).

(35) Apresentou uma média de 1% na década de 2000, ao passo que se situou em 0,88% em 2018 e 0,82% em 2019 (CNI, 2021).

(36) O pais experimenta o crescimento constante dos déficits comerciais nos setores de alto contetdo tecnolégico. Em 2020, por
exemplo, o setor classificado como de alta e média/alta intensidade tecnolégica apresentou déficit comercial de R$ 64,7 bilhdes, ao passo
que setores considerados de baixa e média/baixa intensidade tecnolégica registraram superavit de 116,8 bilhdes (IEDI, 2021).
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e Winter (1982), as rotinas, enquanto acumulado de conhecimento, seriam um dos fatores capazes de
proporcionar 0 avango das técnicas produtivas. Porém, o aprisionamento da estrutura produtiva em
setores tradicionais acaba inercializando as rotinas e inovagfes, fazendo com que as melhorias
tecnoldgicas acontegcam nos setores de baixo conteldo tecnoldgico ou destinados a exploracdo de
recursos naturais. Acontece um tipo de aprisionamento conforme o que fora descrito por Arthur
(1989) e ressaltado em Dosi (1988b). Nesse ultimo autor, por exemplo, entre 0s mecanismos que
determinam o progresso técnico estdo a abundancia das fontes de insumos (mecanismo indutor) e a
trajetoria tecnoldgica da estrutura produtiva (mecanismo de estimulo).

Dada a disponibilidade de fatores produtivos e a trajetdria recente da economia brasileira,
uma politica macroecondmica, industrial e tecnolégica adequada seria o ponto de partida para romper
o0 aprisionamento tecnoldgico (path dependence). Conforme observa Perez (2001; 2004), a irrupcéo
de uma revolucgdo abre janelas de oportunidade aos paises em desenvolvimento. Porém, a tecnologia
ndo é um bem livre que pode ser facilmente apropriado (Dosi; Orsenigo, 1988). Para que isso
aconteca, além de um processo especifico de aprendizagem, é necessario um conjunto de politicas
macroecondmicas e setoriais que aumentem o peso do argumento, o nivel de confianga e amenizem
a incerteza inerente aos investimentos e inovacdes que se relacionam as tecnologias de ponta. Tanto
autores keynesianos (Hamouda; Smithin,1988) como schumpeterianos (ex.: Dosi, 1988) reconhecem
que, nos periodos de mudanca estrutural, a incerteza se tona mais evidente. Se por um lado as
convengdes (Hamouda; Smithin,1988) e rotinas (Nelson; Winter, 1982) sdo importantes para definir
0 curso das agBes dos empreendedores, 0s momentos de mudancga estrutural ou crise requerem o
exercicio do animal spirit (Dow, 2014). Nesse instante, a propensdo para a agao deve estar além das
motivacdes pessoais e receber estimulos institucionais e de politica (macro) econémica. Se, em sua
esséncia, a acdo dos empresarios demanda apoio e agles estatais (Mazzucato, 2014a; 2014b), no
Brasil, um Estado empreendedor é essencial para romper com a histéria de atraso da economia do
pais.

Consideragdes finais

A proposta do texto foi discutir as decisdes de investimento e inovagao nas perspectivas pos-
keynesiana e neoschumpeteriana, extrapolando tal analise para o Brasil contemporaneo. Com essa
proposicao, foi possivel deslocar, a0 menos em parte, as analises tradicionalmente apresentadas, que
enfocam a dindmica macroeconémica dos investimentos e da inovagdo no pais, deixando o0 processo
decisério em segundo plano, apesar de ele estar claramente presente tanto em Keynes como em
Schumpeter.

Embora o texto tenha enfatizado o processo decisoério, a op¢ao de anélise (ou metodoldgica)
manteve o pressuposto de que os individuos estdo em constante interacdo com o ambiente econdémico,
sendo suas acOes determinantes e determinadas no contexto em que se encontram. Entende-se, assim,
0 desempenho econdmico como uma unidade orgénica que, tal como reconhecera Keynes, representa
o reflexo de agBes humanas mutuamente determinadas, embora certa autonomia individual seja
indiscutivel. Essas constatacdes sdo fundamentais para o entendimento das decisdes aqui tratadas. A
forma de condugdo da politica macroeconémica ao longo dos ultimos anos (altas taxas de juros,
valorizagdo cambial, engessamento do estado, abertura comercial e financeira etc.) soma-se a
fragilidade histdrica da estrutura produtiva, influenciando as premissas e o nivel de crenca racional
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dos empreendedores e debilitando suas expectativas em relacdo a inovacdo e ao investimento
produtivo. Dessa forma, existe uma tendéncia de autorreforgo dos problemas. Uma estrutura
produtiva precéria conduz a uma politica (macro) econdmica restritiva, que realimenta a fraca
propensdo aos investimentos e a inovagao tecnolégica.

Romper com essas condi¢Bes adversas requer mais intervencao do Estado ao invés de menos.
As experiéncias historicas de desenvolvimento (cf. Chang, 2004) demonstram que a supera¢do do
atraso demanda uma estratégia nacional consistente. Uma politica desenvolvimentista é fundamental
para alavancar o mercado produtivo, particularmente a indistria e as atividades que incorporam as
tecnologias mais avancadas. Cabe ao Estado apoiar o setor produtivo, aliando-se aos empreendedores
e fornecendo-lhes as condi¢Bes necessarias aos investimentos produtivos e ao progresso técnico. O
crescimento pautado pela industria e pelas tecnologias revolucionarias requer um Estado forte, que
estabeleca e estimule as crencas dos empreendedores em prol do resultado positivo dos investimentos
industriais, bem como da inovagédo tecnoldgica. Tal mudanca ideoldgica €, acima de tudo, uma
mudanca institucional que depende da forma como o futuro é imaginado (a la Shakcle).
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Anexo A

Gréfico 1
Taxa de investimentos no Brasil (investimentos como proporcéo do PIB)
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Fonte: IPEA (2018).
Gréfico 2
Variacdo do investimento real (Formacédo Bruta de Capital Fixo)
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Obs.: Formagéo Bruta de Capital Fixo — série encadeada dos indices de base mével (média 1995 = 100).
Variacdo percentual em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior.
Fonte: IPEA (2021).
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