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Resumo

Este artigo tem o objetivo de apresentar alguns dos principais resultados de simulacéo
da verséo mais recente do modelo micro-macrodindmico multissetorial que vem sendo
desenvolvido pelos autores, com foco sobre as propriedades macrodindmicas da
tendéncia de crescimento a longo prazo e respectivos fatores determinantes, inclusive no
nivel microeconémico, que o0 modelo permite explorar. O foco € sobre a ligacédo entre as
trajetérias macroeconémicas e o progresso tecnolégico. O modelo procura integrar a
macrodindmica centrada na demanda efetiva com as caracteristicas estruturais e
setoriais que podem gerar propriedades emergentes. Cada setor € modelado com base
em microfundamentos evolucionarios/ neo-schumpeterianos combinados a suposi¢coes
adicionais sobre comportamento micro e setores exdgenos como governo e setor
externo em uma estrutura multissetorial. Os resultados de simulagédo apresentados déo a
idéia do tipo de tendéncia de crescimento a longo prazo; i.e. muito irregular e sem
padrédo definido, que obedece aos componentes autdbnomos de demanda agregada —
investimento e consumo auténomos, gasto publico e o saldo das exportacfes, e sob
influéncia decisiva do seu peso relativo no PIB — como na tradigdo de modelos de
crescimento baseados nas propriedades dindmicas da demanda efetiva, e ndo a impulsos
ou choques de oferta como nos modelos mainstream.

Palavras chaves: Demanda efetiva, modelos de crescimento multissetoriais
Abstract

The purpose of this paper is to present some recent simulation results of the micro-
macrodynamic model developed by the authors, concerning economic growth trend
properties and determinants, including microeconomic factors that can be explored
within the model. The focus is on the link between macroeconomic paths and
technological progress. The model tries to integrate in the same setup effective demand-
based macrodynamics with structural and sectoral features that may generate emergent
properties. Each sector is modeled on the basis of neo-Schumpeterian evolutionary
microfoundations, with additional micro behavioral assumptions, and they are put
together with exogenous foreign and government sectors into a multisectoral model.
The simulation results presented in the paper give an idea of the trend path generated by
the model, i.e. a somewhat irregular long run growth trend essentially determined by the
autonomous components of the aggregate demand - investment and consumption,
public expenditures and net exports —, as in the tradition of growth models based on
dynamic properties of effective demand, and not by some kind of supply shock as in
mainstream models.

Key words: Effective Demand, multisectoral growth models.
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Crescimento Econdmico num Modelo Micro-Macrodinamico de
Simulacéo

1. Introducéo

Segundo Kaldor (1951, p.837), os modelos pré-guerra apresentavam trés problemas
essenciais para uma analise dindmica: (1) o problema dos sistemas lineares; (2) como
representar a equacdo de investimento; e (3) o problema da tendéncia de crescimento.
Ainda que ndo fosse impossivel sobrepor uma tendéncia a um modelo de ciclo,
acreditava-se que era preciso explicar ambos a partir do mesmo conjunto de causas. Na
lista de modelos que exploraram a interacdo entre acelerador e multiplicador, o seminal
modelo de crescimento de Harrod (1939) se destacava por ressaltar apenas as
propriedades de crescimento.

Uma andlise quanto a possibilidade de esse tipo de modelo gerar ciclo com
tendéncia foi explorada em Kalecki (1991 [1962]). Kalecki procurou mostrar, a partir da
combinacdo do multiplicador com uma equacao de investimento, ndo explicitada em
Harrod, que a taxa “garantida de Harrod” é um equilibrio instavel e que existe um outro
atrator, que € uma solugédo de flutuacdo sem tendéncia. Portanto, ao contrario do que
propunha Harrod, seu modelo ndo era capaz de gerar uma explicacdo para ambos; a sua
taxa garantida na realidade era uma solucéo instavel de seu modelo, ao passo que a
flutuacdo ciclica em torno de uma posigdo estatica seria mais plausivel. A conclusao
final de Kalecki foi a necessidade de introduzir um componente autdnomo® na equacéo
de investimento. E interessante observar que Kalecki optou por apresentar seu modelo
com base na equacao de investimento e ndo da renda, como 0s outros autores. Por isto,
acabou por enfatizar a questdo do investimento autbnomo mais do que de outros gastos
autbnomos, embora tenha também tratado destes na explicagdo mais detalhada da
tendéncia de longo prazo, ou seja, do que chamou de “desenvolvimento” (Kalecki,
1954, caps. 14 e 15).

Esses modelos agregados deixam de fora diversos fatores essenciais, tais como o
progresso técnico, as restricdes financeiras aos investimentos e as expectativas de longo
prazo, e estdo sujeitos ao mesmo comentario critico, metodologicamente 6bvio, feito
por Goodwin (1955) ao modelo de Hicks (1949): ndo se explica a tendéncia
simplesmente inserindo um fator crescente de tendéncia ao modelo. Contudo, hd um
ponto importante que emerge das analises mais agregadas, implicito na discussdo sobre
a estabilidade da taxa de crescimento garantida de Harrod (1939): os modelos de
multiplicador-acelerador centrados no principio da demanda efetiva (doravante PDE) se
preocuparam apenas em explicar flutuacGes de curto prazo do produto agregado; mas
quando o foco € posto sobre a explicacdo da tendéncia de crescimento a longo prazo,
teorias baseadas na demanda efetiva também sdo essenciais.

O fato evidente de a tendéncia de crescimento a longo prazo nédo ser explicada pela
simples introdugdo de um fator crescente de tendéncia num modelo macrodindmico
ressalta a importancia de uma teoria especifica para esta, mas ndo necessariamente de
uma teoria que explique ambos, ciclo e tendéncia, conjuntamente. A dificuldade de

1 “It can be concluded that semi-exogenous factors, such as innovations, enable the capitalist system to
break the impasse of stationary state and to expand at a rate dependent on the importance of these factors,
e.g. on the intensity of innovations” (Kalecki, 1962 [CWMK, v.I1], p. 430).
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propor uma teoria da tendéncia baseada no PDE esta associada a heterogeneidade dos
componentes autbnomos de demanda final — investimento, consumo, gastos do governo
e exportagdes — com principios de determinacdo muito distintos, o que inviabiliza a
possibilidade de endogeneizagdo completa e conjunta. Além disso, um instrumental
teorico adequado ao tratamento da tendéncia deve incorporar a possibilidade de
mudanca dos pardmetros estruturais. Para tanto € necessario o conhecimento da natureza
de certas mudancas estruturais, para cuja andlise um enfoque microeconémico
multissetorial pode ser essencial. 1sso porque tal enfoque permite incluir mecanismos
enddgenos e interativos associados as proprias decisdes dos agentes, captando também a
influéncia sobre estas de componentes setoriais especificos, assim como os efeitos
dindmicos associados a estrutura produtiva e tecnoldgica e aos distintos padrbes de
concorréncia setoriais.

O presente artigo tem o objetivo de apresentar alguns dos principais resultados de
simulacdo da versdo mais recente do modelo micro-macrodindmico multissetorial que
vem sendo desenvolvido pelos autores, com foco sobre as propriedades macrodinamicas
da tendéncia de crescimento a longo prazo e respectivos fatores determinantes, inclusive
no nivel microeconémico, que o modelo permite explorar.

Os pressupostos teoricos e a estrutura do modelo ja foram detalhadamente expostos
em outros trabalhos dos autores e ndo serdo retomados aqui. Trata-se, em resumo, de
um modelo multissetorial de simulacdo em computador, sem imposicdo de solucdes
analiticas de equilibrio, no qual sdo explicitamente introduzidos fatores
microeconémicos, tanto ao nivel setorial — coeficientes técnicos, relagdes insumo-
produto, coeficientes de importacdo, oportunidades tecnoldgicas, etc.—, quanto das
empresas — estratégias de producdo e precos, produtividade, rentabilidade, expectativas
de curto e longo prazos, investimentos e restricdo financeira, estratégias inovativas e
imitativas (gastos em P&D) em processos e produtos, etc.; e sdo obtidas propriedades
dindmicas setoriais e macroecondmicas, em particular trajetérias com componentes de
flutuacGes e de tendéncia do produto e dos itens de demanda agregada, além do
comportamento agregado da distribuicdo funcional da renda. As referéncias tedricas
principais sao evolucionarias neo-schumpeterianas (em particular no nivel micro)?, bem
como keynesianas e kaleckianas (nos niveis micro e macroeconémicos)®.

No que segue, a secdo 2 discute sucintamente alguns aspectos metodoldgicos e 0s
objetivos pretendidos pelas simulacGes selecionadas para este texto. A se¢do 3, mais
extensa, expde e comenta cada uma das simulacdes apresentadas. Segue-se breve
concluséo.

2. O modelo micro-macrodinamico de simulacdo
2.1 Aspectos metodoldgicos e objetivos das simulagoes

A combinacdo de pressupostos evolucionarios, em que agentes adotam
comportamento criativo e adaptativo, com mudanca estrutural endogena, gerando
dindmica fora do equilibrio e trajetérias em aberto (ndo-ergodicidade de processos),
permite caracterizar a economia capitalista como um sistema complexo evolucionario
(Allen, 1998). Nesse contexto, em que ndo-linearidades sdo relevantes e equilibrios
estaveis uma excecdo, o uso de simula¢Ges em computador (calculo numérico) em lugar

2 Entre outras, Nelson e Winter (1982), Simon (1979), Silverberg (1987), Silverberg et alii (1988).
® Destacando-se Keynes (1936), Kalecki (1954), Minsky (1975).
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de solucdes analiticas pode ser mais que util, até recomendavel do ponto de vista
metodoldgico.4

Simulagdes permitem gerar trajetorias que dependem de condicOes iniciais e de
valores especificos dos parametros, testando-as de forma sistematica para diferentes
valores daquelas e destes. No entanto, tais caracteristicas, em geral valorizadas por
economistas ndo ortodoxos que trabalham com modelagem, tém muito pouco apelo para
economistas do mainstream. O trade-off 6bvio, reconhecido amplamente por adeptos e
opositores do metodo de simulacdo, entre simplicidade e realismo — ou, pela Otica
inversa, entre tratabilidade e relevancia — ndo tem uma solucao 6tima que independa da
teoria ou dos pressupostos com que se caracteriza 0 objeto de analise. Assim, entre
aqueles que trabalham com modelos, a preferéncia habitual de economistas do
mainstream por modelos com solugdes analiticas correlaciona-se fortemente com sua
predilecdo pelo método de equilibrio, a0 passo que a opcdo dos heterodoxos de
orientacdo evolucionaria (especialmente neo-schumpeterianos) por simulagbes esta
associada a baixa confianca depositada em posicdes de equilibrio como estados
representativos de processos dindmicos em aberto (ndo-ergdédicos, e portanto
imprevisiveis).

Na perspectiva aqui adotada, simulacdes sdo instrumentos, potencialmente
poderosos, para produzir ou aprofundar teorias sobre sistemas complexos, como a
economia capitalista. O principal objetivo de uma simulacdo € testar teoria(s) sobre
processos complexos, mais especificamente analisando a dindmica que emerge das
hipGteses e pardmetros introduzidos no modelo, e ndo replicar fendmenos reais5. 1sso
envolve ndo s6 a comprovacao — e a identificacdo das condi¢cbes em que esta se da — de
determinados resultados esperados, mas também a descoberta de novas propriedades. A
importancia da simulacdo para este Ultimo objetivo € que freqlientemente tais
propriedades (“emergentes”) ndo s6 ndo sdo intuitivas, em funcdo da propria
complexidade dos processos envolvidos, mas muitas vezes nao podem ser diretamente
obtidas por solu¢des matematicas sem que se introduzam simplificagdes potencialmente
danosas para a seguranca do resultado ou de sua interpretacéo.

Na medida em que o modelo micro-macrodinamico aqui trabalhado possui tanto
variaveis deterministas quanto (em menor namero) estocasticas, as simulacfes
apresentadas adiante possuirdo trés fatores principais geradores de variedade: além de
mudancas nas condi¢des iniciais e nos parametros, como € usual, também nas sementes
aleatorias utilizadas. N&o foi feita uma analise extensa e sistematica como a de
Montecarlo, tendo-se optado por uma analise mais simples a partir da replicacdo da
mesma configuragdo do modelo por um nimero limitado de vezes, a fim de detectar a
variabilidade estocastica. Embora o numero de replicagdes ndo seja estatisticamente
alto, vale observar que o componente estocastico do modelo esta praticamente restrito
ao sucesso tecnoldgico das firmas, de forma que as alteracdes nas condicdes iniciais e
nos parametros permanecem as mais relevantes.

Finalmente, cabe o registro de que, sendo a finalidade dessas simulacbes
essencialmente tedrica, no sentido de testar a plausibilidade de hipdteses e identificar
propriedades dindmicas das trajetorias e suas regularidades, ndo se pretende utilizar o
modelo para predi¢do ou para formular previsdes de resultados que possam ser testados
empiricamente.

* Uma anélise mais aprofundada encontra-se em Valente (1999).
> Nesse sentido afastando-se da corrente de modelos “history-friendly”.
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2.2 Método de calibracéo indireta

As condigdes iniciais representam a situacdo que a economia teria herdado do
passado. Se elas afetam a trajetéria, entdo o modelo € history-dependent (Dosi,
Orsenigo, 1994, p. 98). Antes de passar a analise dos resultados, portanto, é importante
indicar como foram estabelecidas as condic@es iniciais.

O método adotado aqui pode ser definido como um exercicio de calibracdo indireta:
uma adaptacdo do método proposto em alguns modelos do tipo “agent based”. O
método consiste basicamente em quatro etapas: (1) a identificacdo de fatos estilizados
que se quer reproduzir ou explicar com o0 modelo; (2) a utilizacdo de toda a informacéo
disponivel sobre parametros que possuem um significado econdmico direto e sobre
condicBes iniciais de forma a reduzir o espaco paramétrico que serd efetivamente
testado; (3) se 0 modelo for ndo-ergddico, o espaco paramétrico € novamente reduzido a
valores que estdo de acordo com os fatos estilizados propostos; e 0 mais importante, (4)
a ampliacdo do conhecimento dos mecanismos causais que geram os fatos estilizados
estudados e exploracdo das possiveis propriedades emergentes nao previstas. O ponto
(2) aponta para modelos mais descritivos — quanto mais descritivo, maior o nimero de
pardmetros com significado econémico direto, para os quais ha um intervalo limitado de
valores possiveis. Em outras palavras, modelos mais descritivos, apesar de um maior
grau de liberdade aparente, podem ter um espaco paramétrico mais reduzido.

Este método € muito distinto do método de calibragdo proposto pelos autores
“novos-classicos” de Real Business Cycles, RBC (Kydland e Prescott, 1982). Ainda que
ambos utilizem dados empiricos para determinar o valor de parametros, 0s
procedimentos bésicos sdo muito diferentes. O método de calibracdo novo-cléssico
enfatiza a replicacdo quantitativa de certos resultados empiricos, estimando os
parametros ndo no contexto do préprio modelo, mas a partir de uma base empirica
independente ou escolhidos de forma a garantir que o modelo replique caracteristicas
dos dados. A validacdo do modelo se d&a com relacdo as previsGes de variancia e co-
variancia de diversas séries geradas pelo modelo com as dos dados reais. Assim, o foco
é colocado sobre replicacdo quantitativa e previsdo, ou seja, em direcdo oposta a
apresentada acima.

Os parametros e condicdes iniciais do presente modelo podem ser divididos em trés
grupos: (i) parametros e varidveis para 0s quais hd um “educated guess” baseado em
dados empiricos ou em condicdes de consisténcia econdmica que limitam os valores
possiveis6; (ii) parametros para 0s quais ndao ha qualquer fonte de estimativa ou cujo
intervalo de valores possiveis é muito amplo e por isso tiveram seus valores testados de
acordo com a anterior etapa (3) de calibracdo indireta; e (iii) valores determinados
endogenamente de forma a evitar qualquer tendéncia inicial do modelo7.

As varidveis e parametros que pertencem ao primeiro grupo sdo: coeficientes
técnicos domesticos e importados; relacdo incremental capital/capacidade produtiva;
propor¢do do consumo e investimento no PIB; o valor do PIB; coeficiente de salério;
aliquotas de impostos diretos e indiretos; proporcao desejada de estoques; coeficiente de
importagédo e exportacdo; propensdo marginal a consumir por classes de renda; grau de
endividamento inicial das firmas; gastos do governo; meta de superavit; taxa de
depreciagdo; parametros distributivos referentes a passagem da distribuicdo funcional
para a distribuicdo pessoal da renda.

® Dados brasileiros, particularmente do IBGE, foram amplamente utilizados neste caso.
" Para estabelecer estes valores foi criado um arquivo em separado para as condicdes iniciais do modelo.
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As variaveis e parametros que pertencem ao segundo grupo sdo: numero de firmas
em cada setor; parametro de expectativas; parametros distributivos referentes ao repasse
aos salarios dos ganhos de produtividade e inflacdo; grau desejado de utilizagdo da
capacidade; grau desejado de liquidez; grau desejado de endividamento maximo;
parametros tecnoldgicos; taxa de distribuicdo dos lucros; taxa de crescimento das
exportagdes; taxa de crescimento dos salarios nominais; periodo de payback usado para
avaliar o retorno de novas tecnologias; taxas de juros; taxa de crescimento dos precos
externos.

As variaveis e parametros que pertencem ao terceiro grupo sdo: demanda para 0s
setores produtores de bens intermediarios; renda das classes de renda; excedente liquido
(lucros, juros etc.); mark up inicial; capacidade produtiva inicial; impostos totais;
market share inicial; divida e aplicacdo financeira de classes e firmas; valor inicial do
consumo autdbnomo8 e do investimento autbnomo9; data de aquisicdo (“safra”) do
estoque de bens de capital.

Por fim, as etapas principais deste modelo de simulacdo foram: (1) implementacéo
do cddigo de programacéo; (2) analise de uma unica rodada; (3) analise estatistica de
maltiplas rodadas; (4) exploracdo de parametros; (5) controle da especificacdo do
modelo; (6) apresentacdo dos resultados. Sem duvida ha uma grande interacao entre 0s
pontos 1 a 4. As variaveis foram apresentadas detalhadamente em outro trabalho, de
forma a deixar transparente o codigo de programacao; obviamente os detalhes técnicos
ndo foram apresentados, mas podem ser conferidos em arquivo eletrénico.

3. Principais resultados das simulacdes

Os efeitos dos fatores de ciclo e tendéncia ndo sdo tdo facilmente distinguiveis na
analise empirica e tampouco em um modelo ndo-linear e complexo como o proposto
aqui. Ha, em geral, uma interacéo entre os efeitos de tendéncia e ciclo que impede uma
distincdo tedrica (causal) clara dos efeitos de cada fator isoladamente. Assim, no que
segue ciclo e tendéncia terdo o significado habitual da analise empirica e estatistica.
Sempre que necessario sera utilizado um filtro'™ que permite decompor as séries em trés
componentes: flutuacdes irregulares, flutuacGes ciclicas e tendéncia.

Em uma analise apresentada em artigo recente dos autores, dois pontos teéricos
foram ressaltados. Primeiro, o conhecido fenbmeno — evidenciado nos tradicionais
modelos neo-keynesianos e de Kalecki — de que o movimento ciclico principal de uma
economia capitalista se explica pelo efeito dual defasado dos investimentos,
impulsionando a curto prazo a demanda agregada e acrescentando capacidade produtiva
com defasagem, cuja utilizacdo pode exceder ou ficar abaixo do nivel desejado,
propagando o efeito original. Outro ponto importante é a relativa estabilidade do ciclo

® Definido de forma a manter uma determinada propens&o média a consumir inicial.

% Foi atribuido um valor inicial positivo para evitar tendéncia inicial de crescimento. Ao longo dos
primeiros 50 periodos este valor é reduzido e passa a ser substituido pelo investimento auténomo e
induzido gerados endogenamente. Por isso mesmo, em muitos resultados os 50 primeiros periodos
transientes sdo omitidos.

190 filtro utilizado é o “band-pass filter” (BPF) proposto por Baxter e King (1995), baseado na teoria de
andlise espectral dos dados de séries temporais. Para uma aplicacdo deste filtro, ver Stock e Watson
(1998). Zarnowitz e Ozyildirim (2002) comparam diversos tipos de filtros com o método de “phase
average trend” (PAT). Ao final, concluem: “the band-pass filter works quite well for wide frequency
ranges (much worse for narrow ranges) and produces very smooth growth cycles very similar to those of
PAT. In general, it is reassuring that the results of PAT for the United States show great similarity to the
results obtained with the more modern H-P and bandpass filtering methods, but in matters of detail PAT
is often superior” (Zarnowitz e Ozyildirim, op. cit., p. 32).
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obtido, que se deve, em grande parte, a introducdo de nao-linearidades nas decisfes de
investimento, tais como a influéncia do grau de utilizacdo da capacidade e uma restricao
financeira efetiva. Ou seja, a funcdo investimento ndo € um acelerador comum, pois
incorpora previsdo de demanda e ajuste de capacidade, bem como a restri¢do financeira
de forma néo-linear — como propds Minsky (1957).

Nas simulagdes que seguem, o foco é posto sobre a ligacdo entre as trajetorias
macroeconémicas e, em especial, as inovagdes. O ponto central é explicar o mecanismo
causal implicito no modelo que determina o crescimento econdémico a longo prazo.
Procura-se explicar como a mudanca tecnoldgica e inovativa em geral, ao lado dos
demais componentes de demanda agregada, influencia a tendéncia de crescimento,
destacando o papel de cada um dos componentes de demanda, em particular dos
determinantes do investimento, e da atuacdo sobre estes de uma restri¢do financeira.

De acordo com a tradi¢do Kaleckiana e com o PDE, a tendéncia de crescimento esta
associada aos gastos autbnomos. Em particular, aos efeitos sobre a demanda agregada
de mudancas auténomas: (i) no investimento bruto, particularmente aquelas
relacionadas a inovacdo; (ii) no consumo, especialmente (mas ndo apenas) também
relativas as inovagBes, mais especificamente a inovagGes de produto; (iii) nas
exportacBes, devido ao crescimento da economia mundial, ou aos ganhos de
competitividade associados a inovacgdes; e (iv) nos gastos do governo. Nas proximas
secdes, cada um desses itens serd analisado separadamente.

a. Simulacéo padréo

Dentre as condi¢des iniciais supostas na simulacdo-padrdo cabe destacar as
seguintes, que serdo alteradas caso a caso em simulacgdes especificas, no item final. As
firmas sdo supostas inicialmente iguais em cada setor, inclusive quanto as estratégias
tecnoldgicas — inovacgdo (ou imitacdo) de processo e produto — e de precos. Portanto, as
diferencas entre firmas que emergem decorrem da combinacdo de efeitos aleatérios e
cumulativos presentes no modelo: por exemplo, supBe-se um crescimento constante da
renda externa e conseqlentemente das exportagfes. O montante total dos gastos do
governo é dado por uma meta de superavit fixada inicialmente, com um limite inferior
destinado ao pagamento de salarios, que cresce vegetativamente. Para a imposicédo de
restricdo financeira ao investimento das firmas parte-se de recursos liquidos disponiveis
determinados inicialmente, dados os valores iniciais do grau de endividamento e do
estoque de capital fixo, de forma que o fluxo liquido inicial de pagamento e
recebimento de juros seja nulo. Finalmente, quanto ao valor dos outros parametros que
serdo objeto de simulacdo, o de expectativas extrapolativas (projecdo da variagdo das
vendas) é de 0,3 para todas as firmas; o periodo de investimento é composto por 6
periodos de producdo (cada um destes equivalente a um “trimestre” estilizado); e os
ganhos de produtividade e a inflacdo sdo repassados integralmente aos salarios a cada
quatro periodos de producdo, como um reajuste “anual”.
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Figura 1 - Componentes de tendéncia do PIB, do consumo e do investimento
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Como pode ser visto nas figuras 1 e 2, todos os componentes de tendéncia descritos
acima, como esperado, apresentam crescimento. Dados 0s parametros que determinam o
multiplicador, pode-se mostrar que a taxa de crescimento do componente autbnomo do
PIB sera uma média ponderada da taxa de crescimento dos gastos autbnomos: consumo,
investimento, gasto publico e exportacdes. Neste caso 0s gastos do governo ndo foram
incluidos, pois a hipdtese adotada de meta de superavit constante os torna pré-ciclicos e
incapazes de gerar tendéncia a longo prazo. Obviamente, o fato de crescerem a mesma
taxa que o PIB contribui para evitar uma tendéncia declinante.

Figura 2 - Componente de tendéncia dos gastos autonomos
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logaritmo natural das séries reais.
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Como pode ser observado, ainda que todos estes gastos autbnomos apresentem uma
tendéncia crescente, 0 grau de sua volatilidade é variavel. Tanto o consumo autbnomo
como as exportacdes apresentam uma tendéncia estavel devido a forma como foram
introduzidos. As exportacdes crescem de acordo com a renda externa, determinada
exogenamente. O consumo auténomo, apesar de endogeno, segue a tendéncia gerada
pelo crescimento da “qualidade média” dos bens de consumo, que na pratica significa
uma taxa de crescimento aproximadamente constante. O investimento autbnomo é o
mais volatil: ao contrario dos demais, ndo cresce a uma taxa aproximadamente
constante. Ainda assim, sua propor¢do em relacdo ao investimento total e a capacidade
produtiva, apesar de flutuantes, ndo apresentam nenhuma tendéncia significativa.

E importante ressaltar nesse contexto um ponto que distingue este modelo de outros
modelos evolucionarios/neo-schumpeterianos: a influéncia das inovacdes tecnoldgicas
sobre a tendéncia de crescimento se d& pelo lado da demanda, e ndo da oferta. Para
gerar crescimento econdmico a longo prazo, a partir de um modelo
keynesiano/kaleckiano como o0 presente, as inovacOes devem necessariamente
influenciar algum(ns) dos componentes de demanda, particularmente investimento e
consumo auténomos.

Para aprofundar estes pontos e avaliar a influéncia de cada um dos componentes
separadamente, nas secOes seguintes serdo abordados as inovagOes de processo e
produto, os gastos do governo e o comércio exterior. Busca-se isolar o efeito de cada
um mediante a alteracdo de parametros e condigdes iniciais de cada bloco respectivo. O
objetivo € explicitar as relagfes causais e apresentar alguns testes que o modelo permite.

b. Inovacao tecnoldgica

A énfase dos modelos de crescimento enddgeno, evolucionarios ou neoclassicos, no
progresso técnico deixa de lado um aspecto central: quais os componentes de demanda
que efetivamente explicam como o progresso técnico pode afetar a tendéncia da
economia, como destacado por Kalecki (1962). Por outro lado, ndo se pode ignorar que
as inovacOes tém papel relevante em alguns dos gastos autbnomos, todos os quais
podem ter, em principio, um peso significativo, ainda que varidvel entre economias
distintas e ao longo do tempo.

A introducdo, neste modelo, de inovagdes de processo e produto procura incorporar
explicita e endogenamente seus efeitos dindmicos sobre a economia. Para isto é
indispensdvel uma abordagem micro-macro, dada a complexidade de fatores envolvidos
nas decisbes de investir em inovacBes relativos a estrutura microeconémica que
obviamente ndo podem ser analisados de modo mais completo e rigoroso em forma
agregada.

Condicdes financeiras afetam o investimento em inovacgdes de forma semelhante ao
investimento sem mudanca tecnoldgica. O que os diferencia é que estas condicdes,
assim como o investimento induzido, variam com o nivel de atividade, enquanto o
investimento autdbnomo associado & mudanca técnica ndo estd diretamente relacionado
com o nivel de atividade — ao contrario, € um dos componentes de tendéncia, isto €, com
potencial de gerar variacdo positiva (ou negativa) a longo prazo do nivel de atividade.
Para que possa desempenhar este papel, portanto, é preciso que as condi¢des financeiras
sejam favoraveis e ndo restrinjam o potencial de expansao.

No que segue, para avaliar o impacto das inovagGes sobre a tendéncia de
crescimento, as inovacgdes de processo e produto serdo tratadas separadamente.
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Inovacéo de processo

A inovacdo de processo — de forma geral, a “modernizacao” das unidades produtivas
— exerce efeito positivo sobre o investimento ao acelerar a obsolescéncia dos bens de
capital, aumentando o investimento bruto. O prosseguimento desse estimulo depende do
saldo entre efeitos positivos da difusdo da inovagéo e os efeitos negativos associados a
perdas de mercado ou quebras de concorrentes. Estes efeitos ocorrem tanto no caso de
inovacdo de processo quanto de produto. Com o objetivo de testar este efeito liquido
sobre a tendéncia, retiraram-se todos 0s outros efeitos positivos de gastos autbnomos: o
crescimento da renda externa; a inovacdo de produto e seus efeitos sobre consumo
autdnomo; e o crescimento dos gastos do governo com salarios™. E claro que, ao retirar-
se 0 componente de crescimento dos gastos autbnomos, estes passam a apenas atenuar
as flutuacdes, ndo sendo capazes de gerar tendéncia.

O primeiro teste relativo ao investimento autdbnomo baseado em inovagdes de
processo consistiu em retirar 0os demais componentes autdnomos de tendéncia,
mantendo a mesma taxa de crescimento da produtividade latente, ou seja, da fronteira
tecnoldgica dos setores (condicdo padrdo): 0.2% p.p. (por periodo) para bens de
consumo, 0.35% p.p. para bens de capital; 0.25% p.p. para bens intermediarios. Com
esta estrutura, ndo se obtém uma tendéncia de crescimento. Um dos principais efeitos
desta alteracdo, além da auséncia do componente de crescimento, € a auséncia da
tendéncia de crescimento da participacdo dos lucros na renda devido a um crescimento
menos acelerado do mark up, pois a concorréncia se da apenas via precos e ha um
repasse integral ao salério, ainda que defasado, dos ganhos de produtividade e da
inflacdo. H& um grau de endividamento maior devido, em grande parte, a reducao do
crescimento. Observa-se uma menor volatilidade dos principais agregados, mas nao se
alteram significativamente as correlacdes cruzadas.

O segundo teste do efeito isolado da inovagdo de processo sobre o investimento
auténomo foi aumentar a taxa de crescimento da produtividade latente dos setores para
0s seguintes valores: (i) 0.7% p.p. para todos os setores; (ii) 1.5% p.p. para todos 0s
setores; e (iii) 0.7%p.p. para o setor de bens de consumo e 1.5% p.p. para 0s demais
setores. A principal conseqiiéncia foi uma mudanca de patamar do nivel do PIB e a
imposicdo de uma restricdo financeira efetiva em todos os setores. Como pode ser visto
na Figura 3, correspondente ao caso (ii), o grau de endividamento de todos os setores
flutua em torno de 60%, com um méaximo proximo a 80%. E importante observar que o
nivel maximo desejado de endividamento foi fixado em 60%, e que firmas que se
mantém com um grau de endividamento médio acima de 100% por 6 periodos, com
tendéncia de crescimento, séo eliminadas do mercado.

1 para evitar que o pagamento de salarios se torne cada vez maior relativamente aos gastos do governo,
supds-se uma proporcao fixa dos gastos do governo entre salario, investimento e consumo. O montante
dos gastos do governo é determinado, como nas condigdes padrdo, por uma meta de superavit fixa,
acompanhando, portanto, o nivel de atividade.
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Figura 3 - Grau de endividamento médio dos setores
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Este resultado é para uma Unica rodada.

Em funcdo desse resultado, o terceiro teste consistiu na reducdo da restricdo
financeira sobre o investimento. O meio mais simples é aumentar consideravelmente as
reservas liquidas iniciais das firmas. Como pode ser visto na Figura 4, mesmo sem
restricdo financeira, somente para uma taxa elevada de crescimento da produtividade
latente ocorre uma tendéncia de crescimento do PIB impulsionada pelos investimentos
autbnomos em inovacOes de processo. Tal tendéncia, conforme Figura 5, ocorre para
diferentes sementes aleatorias.
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Figura 4 - Componentes de tendéncia para diferentes taxas de
crescimento da produtividade latente
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Figura 5 - Tendéncia do PIB para diferentes sementes aleatorias. Taxa de
crescimento da produtividade latente = 1.5%pp
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O investimento autdbnomo, dado o seu comportamento mais volatil — por ter sido
gerado endogenamente —, ndo cresce a uma taxa relativamente fixa, como foi suposto
para consumo e exportacdes, cuja tendéncia é basicamente exdgena no modelo. Assim,
quando o investimento autbnomo é o Unico componente de tendéncia, a taxa de
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crescimento do PIB sera uma média ponderada com peso muito grande para
componentes cuja taxa de crescimento é zero, compensado por outro cuja taxa é muito
flutuante mas seu peso € muito pequeno. Logo, sera mais dificil manter um ritmo de
crescimento estdvel a longo prazo, com um grau de utilizagdo da capacidade
suficientemente alto para gerar um efeito induzido que se some ao investimento
autbnomo.

Podem-se destacar alguns efeitos dessa combinacdo de aumento da taxa de
crescimento da produtividade latente com uma restri¢éo financeira mais frouxa. O nivel
de crescimento ndo é suficiente para compensar o aumento de produtividade, havendo
desemprego tecnoldgico. Como ressaltado acima, ha maior concentracdo do mercado:
quanto maior a taxa de crescimento da produtividade latente, maior a tendéncia a
concentracdo. Outro efeito importante é sobre o ciclo: a maior volatilidade do
investimento acarreta alteragdo da periodicidade do ciclo. Esta maior volatilidade esta
associada, em parte, a0 aumento na proporcao entre o investimento autbnomo e o
investimento total, que produz a ja comentada reducdo do efeito acelerador, ou seja, 0
investimento induzido para um dado nivel de investimento bruto total.

Do ponto de vista te6rico, ndo hd duvida de que um modelo dindmico de
investimento ou produto que obedeca a uma equacdo a diferencas linear permite, em
condigBes muito razodveis, obter uma trajetéria de crescimento impulsionada pelo
investimento autdnomo baseado no progresso técnico (e.g. inovagdes de processo e de
produto)2. Como proposto por Kalecki (1954, p.186):

“um fluxo constante de invencgdes provoca acréscimos de investimento a um
ponto acima do nivel resultante de nossos determinantes basicos. As invencoes,
portanto, transformam o sistema estatico em outro, sujeito a uma tendéncia
ascendente. Deve-se acrescentar que se pode supor ceteris paribus que o efeito
das inovacgdes sobre o nivel de investimento sera tanto mais forte quanto maior
for o nivel dos equipamentos”.

Entretanto, dada a natureza desses gastos, € provavel que este tipo de crescimento
apresente flutuacGes, tanto pelo ritmo do progresso técnico quanto pela restricdo
financeira, quando o primeiro é intenso. Portanto, em periodos de contracdo ou
estagnacdo € preciso que outros gastos autdbnomos, inclusive gastos do governo, como
sugeriu Keynes, compensem ou reforcem o investimento autdnomo privado.

H& outro aspecto importante que se refere a interagdo micro-macro, ou
especificamente a agregacao de efeitos micro: um dado efeito liquido agregado sobre o
investimento autdbnomo requer uma particular combinacdo de efeitos individuais,
positivos e negativos'®, que garanta esse resultado; ao passo que, num modelo
construido diretamente no agregado (ou baseado numa suposta “firma representativa”),
qualquer efeito sobre o investimento autdnomo por hipotese ja tera o impacto agregado
pretendido. Uma ilustracdo deste fato é que o efeito maior do investimento autbnomo
das firmas sobre o resultado agregado ocorre quando ha uma maior concentragcdo do

12 Ao analisar 0 modelo proposto por Kalecki, Possas (1987, p. 156) ressalta que havera uma tendéncia de
crescimento do investimento liquido (i.e. acumulacdo de capital) “se e s6 se o termo independente da
equacdo de investimento liquido for positivo, o que pressup8e que o termo independente da equacdo do
investimento bruto em capital fixo seja maior que apenas uma certa fracdo da depreciacdo do capital
fixo”.

13 Como ressaltado acima, ha efeitos positivos da difusdo da inovacdo e efeitos negativos associados a
perdas de mercado ou quebra de concorrentes.
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mercado, e, consequentemente, um aumento da influéncia de pequeno numero de
agentes sobre o resultado agregado.

Assim, ainda que matematicamente possivel, a obtencdo de uma tendéncia
significativamente crescente do investimento autbnomo via inovagdes de processo pode
ser economicamente improvavel. Isto demonstra a limitagdo de um instrumental
analitico formalizado mas excessivamente agregado e simplificado (como o de Kalecki
e, mais ainda, os neo-keynesianos), que deixe de lado elementos essenciais do sistema
econdmico, tais como uma restricdo financeira ao investimento, um ritmo de
crescimento do progresso tecnoldgico economicamente plausivel e a combinagdo de
agentes heterogéneos tomando decisGes possivelmente conflitantes. Somente um
modelo mais desagregado, descritivo e economicamente realista, como 0 proposto aqui,
torna possivel superar essa limitagéo.

Inovacgéo de produto

No item anterior, para analisar o efeito da inovacdo de processo sobre a tendéncia
foram retirados os demais componentes de gasto autbnomo e o resultado inicial, sem
alterar a taxa de crescimento da produtividade latente, foi a auséncia de um componente
de tendéncia. Como um primeiro teste da inovacdo de produto, foi incorporada a esta
simulacdo sem tendéncia a inovacdo de produto com efeito sobre o consumo autdnomo.
Como esperado, o resultado principal é a presenca de um componente de tendéncia
importante ligado ao crescimento do consumo autdénomo, como pode ser observado na
figura 6 — embora menor do que seria se houvesse também um crescimento da renda
internacional. Entretanto, assim como no caso do investimento autbnomo, na auséncia
de crescimento dos outros gastos autbnomos, a taxa de crescimento do PIB torna-se
menor do que a do consumo autbnomo.

A forma como o consumo autdbnomo € determinado no modelo — proporcional ao
indicador médio de inovacdo de produto do setor — torna o crescimento destes gastos
dependente do crescimento exdgeno da “qualidade latente”. Quanto maior esta taxa
exogena de crescimento, maior o crescimento do PIB. Uma das consequéncias
importantes deste aumento se da sobre o indice de pregos, decorrente de um aumento do
mark up desejado e seus efeitos distributivos. Por outro lado, hd um efeito positivo sobre
o nivel de emprego, ainda que insuficiente para compensar o desemprego tecnolégico,
causado pelo crescimento da produtividade do trabalho.
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Figura 6 - Tendéncia do PIB - efeito do consumo auténomo
para diferentes sementes aleatorias
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Outro resultado importante é o efeito distributivo decorrente da combinacdo de
ambos os tipos de inovacdo. Conforme Kalecki (1954, cap. 2), dois fatores
estruturais afetam a distribui¢do funcional da renda — o mark up efetivo e a relagéo
entre o custo das matérias-primas e de salarios; quanto maiores estes parametros,
maior a participacdo dos lucros na renda. O primeiro fator € o principal responsavel
por este efeito, dada a formacéo de precos das firmas. Esta afeta o nivel e a margem
de lucros e, portanto, a distribuicdo entre lucros e salarios. O segundo elemento €
menos efetivo, embora seja importante para captar efeitos intersetoriais, pois o
indice de precgos dos setores de bens intermediarios tende a subir menos do que 0s
dos outros setores, o que implica uma variacdo menor do que a inflagcdo. Como se
supde que a inflagdo é integralmente repassada aos salérios, esta proporgéo tende a
variar em favor dos salarios.

O efeito distributivo liquido tende a gerar uma reducdo da participacdo dos
salarios e, conseqlientemente, uma reducdo da média da propensdo marginal a
consumir. Por outro lado, como observam Cesaratto et alii (2006, p. 15), a
introdugdo continua de produtos novos e diferenciados pode ter um efeito sobre o
consumo auténomo e conseqlentemente sobre a propensdo média a consumir,
podendo inclusive aumenté-la. Como pode ser visto na Figura 7, ha de fato uma
reducdo da participacdo dos salarios no PIB, mas ha também um aumento da
participagdo do consumo, decorrente do aumento do consumo auténomo. Cabe
lembrar que ndo foi introduzida nestas simulacdes uma restricdo financeira ao
consumo autdbnomo, embora seja possivel argumentar que é a classe de renda mais
alta — supostamente menos sensivel a tal restricdo — a responsavel por um maior
nivel de consumo autébnomo. Este resultado se mantém quando sdo introduzidos
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outros componentes de tendéncia, como o crescimento da renda externa. Mesmo
com a introdugdo dos outros componentes, observa-se que a tendéncia de reducéo
dos salarios e o efeito sobre a participacdo do consumo se mantém, ainda que com
menor intensidade, devido ao aumento de outros componentes da demanda
agregada.

Figura 7 - Participacao no PIB para diferentes taxas de
crescimento da ""qualidade latente™

Investimento Consumo
0.8 :

0.78

0.76

0.74

0.72

0.7

0.68

0.42

0.41

0.4

0.39

0.38

0.37 (4

0.36 : : : :
100 200 300 400 100 200 300 400

c. Gastos do governo

A importancia dos gastos autbnomos do governo esta associada tanto ao peso
relativo destes gastos quanto a sua natureza. Nas simulacBes apresentadas até aqui
0s gastos totais do governo foram determinados a partir de uma meta de superavit
fixa. Como explicado, essa hipdtese torna os gastos do governo pro-ciclicos e
incapazes de gerar tendéncia de longo prazo. A determinacdo dos gastos do
governo foi o Unico instrumento de politica econdmica, dentre aqueles supostos
neste modelo, a ser testado nas simulacBes discutidas aqui. Ela ndo pode ser
explicada sem levar em consideracdo fatores histéricos e politicos, especificos a
cada economia; mas € possivel sustentar em geral que tanto a forma de
determinacdo do montante quanto a sua composicao afetam a dindmica ciclica e a
tendéncia.

O governo neste modelo define o volume de seus gastos em funcdo da meta de
superavit primario; o total de que o governo dispde para gastar é calculado a cada
periodo pela diferenca entre os impostos esperados e 0 superavit alvo. Os impostos
esperados sdo definidos a partir dos impostos do periodo passado, sobre 0s quais se
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aplica uma projecdo de crescimento baseada na variacdo do produto. O superavit-
alvo do governo é determinado pela meta de superavit multiplicada pelo PIB do
periodo anterior.

Os gastos do governo podem ser divididos em salarios, consumo e
investimento. A diviséo inicial destes gastos no modelo estabelece que 80% sejam
destinados ao pagamento de salarios e 20% distribuidos igualmente entre consumo
e investimento. Como os salarios estdo sujeitos a uma taxa de crescimento exogena,
segue-se que a proporcdo destes em relagéo aos gastos totais do governo varia de
acordo com a taxa de crescimento do PIB e com variacdes na meta de superavit,
sendo o0s gastos com investimento e consumo alterados residualmente. Com o
objetivo de avaliar o impacto dos gastos do governo na tendéncia, dois tipos de
testes sdo apresentados: (i) retoma-se a forma de divisdo dos gastos do governo
com um piso determinado pelo pagamento de salarios; (ii) altera-se a forma como a
meta de superavit primario € determinada.

No primeiro caso, como é possivel observar na Figura 8, hd um crescimento do
PIB em decorréncia do aumento autbnomo dos salarios do governo. A comparagao
é com os resultados apresentados anteriormente, em que 0s Gnicos componentes de
tendéncia presentes sdo o investimento e o consumo autbnomos, ambos com
parametros relativos & simulacdo padrdo™. Para compreender a causa desta
tendéncia é importante analisar conjuntamente a dindmica dos gastos do governo e
dos componentes de tendéncia dos gastos autbnomos. Os gastos do governo sao
limitados inferiormente pelos salarios, e 0s principais componentes de tendéncia
nesse caso sdo o crescimento dos salarios do governo e o consumo auténomo. A
combinacdo de ambos gera a tendéncia observada na Figura 8 (com diferentes
sementes aleatorias).

14 E comparavel aos resultados apresentados na Figura 6 com a legenda “Com C aut”. E importante
observar que na Figura 8 sdo apresentados os resultados de somente 220 periodos, por isso ndo gerando
uma tendéncia tdo acentuada como a do consumo autbnomo da figura anterior.
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Figura 8 —Tendéncia do PIB com alteragdo na composi¢do dos
gastos do governo
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Obs.: “W gov fixo” — refere-se a uma taxa fixa de crescimento dos
salarios do governo; “W gov var” — salarios sdo determinados como
uma proporcdo fixa dos gastos do governo e, portanto, flutuam com
o PIB.

No segundo teste, o governo define o volume de seus gastos em funcéo da meta
de superavit primario, que € recalculada a cada quatro periodos, tendo em vista a
relacdo entre a divida publica e o PIB. Supde-se que o Unico objetivo do governo é
manter esta relagdo sob controle, tal que um mecanismo anticiclico s6 sera adotado
qguando esta razdo for inferior a 50%. A regra pratica adotada é a seguinte: dentro
de um intervalo possivel de valores para a meta de superavit, se a razdo divida/P1B
for menor que 30%, a meta de superavit passada sera reduzida num percentual pré-
estabelecido, £. O mesmo ocorre se essa razdo estiver entre 30% e 50% e a divida
estiver crescendo a uma taxa menor que o PIB dos ultimos quatro periodos; se 0
crescimento da divida for maior, a meta permanecera inalterada. No caso de a razao
divida/PIB ser superior a 50%, a meta de superdvit sera acrescida de . Nos
resultados que seguem, observa-se que mais importante do que a variacao da meta é
o0 proprio limite imposto & meta: se esta for limitada em um intervalo positivo, ndo
h& uma alteracdo significativa na tendéncia.

Como ¢é possivel observar na Figura 9 (com varias sementes aleatorias),
supondo um limite inferior equivalente a um déficit priméario de 2%, a alteracdo na
meta afeta o crescimento, mas a auséncia de outros gastos autbnomos impede que a
tendéncia gerada em momentos mais expansivos se mantenha de forma prolongada,
evitando um aumento da razéo divida/PIB. O que ocorre é que, para estas condi¢des
iniciais, sempre que a meta de superavit for positiva e 0s gastos do governo se
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tornem mais pro-ciclicos, estes sdo limitados pelos salarios do governo, um dos
dois principais componentes de tendéncia nestas simulagdes. Portanto, para que 0s
gastos do governo gerem tendéncia, a forma de determinacdo dos mesmos ndo pode
estar atrelada a componentes ciclicos, como uma meta de superavit, mesmo que
esta seja revista com o foco centrado na divida publica.

Figura 9 - Tendéncia do PIB com determinacéo da meta de superavit
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d. Setor externo

O nivel de exportacGes de cada setor, outro importante componente dos gastos
auténomos, foi definido como um coeficiente fixo da renda externa, dada a elasticidade-
renda das exporta¢Ges na renda mundial, multiplicada pela razéo entre preco interno e
externo, dada também a elasticidade-preco das exportacdes. Esta forma simplificada
visa a captar o crescimento da economia mundial e as condigdes especificas de
competitividade de cada setor, expressas no coeficiente de exportacdo e nas
elasticidades.

Nas simulagdes anteriores que supunham uma taxa de crescimento nula para a renda
externa, as exportacdes desempenhavam um papel de apenas atenuar as flutuacoes,
garantindo um piso para a demanda, mas sem ser capaz de gerar tendéncia. Para testar a
influéncia desse componente sobre a trajetdria de longo prazo, supdem-se a seguir dois
tipos de crescimento da renda externa: (i) fixo e igual a 0.5% p.p.; e (ii) aleatorio,
determinado por um valor fixo igual a 0.5% p.p multiplicado por uma varidvel aleatoria
continua com distribuicdo uniforme no intervalo (-0.5,1.5)"°. Os resultados para

1> Este intervalo significa que ha uma probabilidade de 25% de a taxa ser maior do que 0.5%; 25% de ser
negativa, com um valor minimo de -0.25%; e 50% de chances de ser positiva, mas menor do que 0.5%.

20



UI l Economia - Texto para Discussao - 245

diferentes sementes aleatdrias das simulacdes sdo apresentados na Figura 10. Como
esperado, quanto maior a taxa média de crescimento da renda externa, somando-se aos
demais componentes de gastos autbnomos, maior o crescimento do PIB.

Figura 10 - Tendéncia do PIB para diferentes taxas de
crescimento da renda externa e para diferentes sementes
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Um dos efeitos de se supor uma taxa de crescimento aleatoria da renda externa é o
possivel impacto sobre o componente ciclico. Em uma das simulacfes obteve-se um
resultado em que o componente ciclico das exportaces é levemente pro-ciclico, mais
proximo ao que corresponderia a um fato estilizado. O fato de este resultado ndo ser
observado em todas as simulagfes indica que a taxa de crescimento da renda externa
deve realmente ser ainda mais ciclica do que o0 suposto aqui.

Um ponto importante a ser analisado em trabalhos futuros é a influéncia de fatores
ligados a competitividade internacional, tais como a elasticidade-renda das exportacfes
e importagGes, mudangas no coeficiente de importacdo de bens de capital e bens
intermediarios, mudancas dos precos relativos internos e externos e impacto de
variagdes do cambio.

4. Conclusdes

Os resultados macrodinamicos das simulagdes aqui apresentadas confirmam
amplamente as previsdes gerais dos modelos tedricos neo-keynesianos e de Kalecki,
construidos sobre arcabouco mais simples, agregado e sem elaboracdo de
microfundamentos. Por outro lado, a estrutura bem mais complexa, com interacdo
micro-macrodindmica, do presente modelo permitiu obter alguns resultados mais
especificos — dentre muitos outros ainda por explorar —, testar hipdteses usualmente
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desconsideradas e, em particular, investigar os efeitos macrodinamicos de processos e
decisBes que ocorrem no nivel das empresas e dos setores individuais.

As propriedades macrodinamicas replicadas nestas e em outras simula¢es com base
no mesmo modelo acompanham as teorias e modelos centrados no PDE, merecendo
destaque: (i) a ocorréncia de flutuacbes que, embora irregulares, ndo tém amplitude
significativamente explosiva nem amortecida; e (ii) a existéncia de tendéncia positiva de
crescimento a longo prazo, também muito irregular e sem padrdo definido, que obedece
aos componentes autbnomos de demanda agregada - investimento e consumo
auténomos, gasto publico e o saldo das exportagdes, e sob influéncia decisiva do seu
peso relativo no PIB, mas ndo a impulsos ou choques de oferta como nos modelos
mainstream.

O efeito do investimento autbnomo sobre a tendéncia do PIB, em particular o
associado as inovagbes de processo, sO6 se manifesta, ainda assim em pequena
intensidade, sob condi¢des de forte dinamismo tecnologico (alto ritmo de inovacéo e de
crescimento da produtividade) e sem imposicdo de restricdo financeira significativa ao
investimento. O consumo autbnomo, como resultado de inovagdes de produto,
apresenta, por outro lado, um efeito mais expressivo, tanto maior quanto mais intenso o
ritmo de inovacdo. Entretanto, & medida que a competicdo em precos torna-se menos
relevante frente a estratégia de diferenciacdo do produto, ocorre um significativo
aumento de mark ups, precos e distribuicdo de renda a favor dos lucros.

O efeito do gasto publico est& associado, principalmente, a um suposto crescimento
vegetativo da folha de salario. Na presenca de metas moveis anticiclicas de superavit
primario (metas fixas sdo pro-ciclicas), a influéncia ser4 maior se o limite inferior da
meta for um déficit primario. Ainda assim, o efeito é limitado, pois a meta movel de
superavit foi combinada a uma meta para a razdo divida/PIB, o que torna os gastos do
governo pro-ciclicos em periodos de alto endividamento publico. JA o saldo das
exportacdes tem um efeito crescente com a taxa de crescimento da renda externa. Se
esta for aleatoria, podera ter algum efeito (pro-ciclico) sobre o componente ciclico do
PIB.

No que se refere a alguns efeitos microdinamicos da simulacdo-padrdo, cabe
mencionar em particular o efeito de concentracdo de mercado ao lado do aumento de
precos, mark ups e concentracdo de renda em direcdo aos lucros nos setores que
centraram sua estratégia competitiva em inovacdo de produtos e evitaram competicao
em precos.

Finalmente, cabe ressaltar que esses resultados refletem um primeiro estagio de
exploracdo das propriedades do modelo. Primeiro, porque impactos macrodinamicos de
muitos outros pardmetros e estratégias micro e setoriais precisam ser investigados.
Segundo, porque alguns blocos responsaveis pelos componentes de tendéncia — em
ultima andlise, pelo crescimento a longo prazo da economia —, como governo e setor
externo, foram apenas tangenciados nesta versdo do modelo e deverdo ser
aprofundados®®.

De qualquer forma, sob esse ltimo aspecto, os resultados aqui expostos ja apontam
claramente para as diferencas fundamentais de enfoque sobre crescimento econémico a
longo prazo, e de respectivas politicas, que decorrem de um modelo cuja causalidade é
centrada na demanda efetiva, como na tradicdo keynesiana-kaleckiana, e ndo na auto-

18 No que se refere ao setor externo, boa parte desse esforco ja foi feito por Reif (2006).
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suficiéncia do supply-side, como no senso comum da analise macroecondmica
mainstream atual.
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