PRESSOES CONPETITIVAS E DECISOES
DE INVESTIMENTO EM STEINDL
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A argumentagao de Steindl a respeito do carater endogeno de
sua teoria do investimento contem alguns elementos peculiares que e
conveniente assinalar. Antes, porém, vale lembrar que, para ele: (1) a
acumulagao interna das firmas progressistas e o mais importante incen
tivo ao investimentol; (2) as firmas sempre investem prioritariamente
em sua propria indistria®; e (3) a taxa de crescimento do mercado & da
da para a indpustria como um todo3. Assim, tanto no setor -concorrencial
quanto no olifopolista, o incentivo ao investimento decorre das mesmas
razoes (com a acumulacao interna em destaque); o toous privilegiado do
investimento ¢, em cada caso, uma estrutura de mercado4 embrionariamen
te definida (que insinua a unificagao de produto e demanda, por um la
do, e produgao e oferta, por outro), e suas possibilidade de efetiva
cAo decorrem das expectativas a respeito dos efeitos que, em cada pa
drao de concorréncia, a condicionalidade estabelecida pela expansao do
mercado provocaré sobre as margens de lucro® das empresas progressis
tas, atraveés ou da expansao da capacidade produtiva, ou da eliminagao
de firmas marginais, ou da variacao do grau de utilizagao da capacida
de instalada. Estes elementos ja estao claramente delineados ao indcio
do "maturidade e Estagnagao", em seu Capitulo II, quando Steindl se
indaga como ocorre o ajuste da oferta face a variagcoes da demanda. Lo
go ele mesmo responde, dizendo que "na analise tradicional isso écontg
ce pelo ingresso e pela saida de concorrentes; esse mecanismo pode ser
eficaz sob certas condigoes, (porem muitas vezes pode nao funcionar),e
neste caso um ajustamento das condigoes da oferta aos desvios na deman
da s6 € obtido com o.aceleramento ou desaceleramento do ritmo de inves
timento por parte das firmas existentes na indﬁstria, e, se becessé
rio, pelo desinvestimento. Esse tipo de ajuste nao precisa ser bem su
cedido no estabelecimento de um 'equildbrio’ ou da capacidade exceden
te planejada, (mas, mais importanete, supondo) que se pudesse'obterdeg
se modo um equilibrio para uma unica indistria, isso nao significa que
o equilibrio possa ser obtido na economia como um todo. O tipo de ajus
temento suposto, caso fosse realizado por muitas indﬁstrias, reagiria
sobre a demanda, o que poderia tornar impossivel a obtengao do equilé

brio. 0 grau de utilizagao realmente alcangado a longo prazo, devemos
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concluir, nao constitui uma indicagdo segura do nivel de utilizagao
Elgggiggg"e. Ou seja, em Steindl o comportamento do investimento & re
sultado das condigdes concretas da concorrencia, numa dimensdo concei
tual que a projeta além de sua configuragao tradicional, expressa nas
diferentes teorias de precos e teorias da firma. Sua analise do inves
timento a partir das pressoes competitivas propicia, a diferenga des
ses corpos teoricos, a possibilidade de uma articulagao dinamica entre
os niveis micro e macroeconomico, na qual a firma, o mercado (a indis
tria) e a economia como um todo se relacionan através de mecanismos re

7

. ~ , - .
ciprocos de determinagao e causalidade’ que estruturam a concorrencia

"como parte integrante inseparavel do movimento global de acumulacao

de capital"s, ao qual imprime um conteudo historico especifico; tais
interrelagdes, jé fortemente sugeridas no longo trecho de Steindl citado
acima, encontram-se mais desenvolvidas ao longo de seu "maturidade e
Estagnagao”. Em especial nos Capitulos IX e X, elas apontam para a ten
dencia a perda de dinamismo do capitalismo maduro; assim, p. ex., mes
mo "o estimulo ao investimento devido a certo aumento na taxa de lucro
no setor oligopolista sera muito pequeno. O efeito desencorajador s0
bre o investimento devido a redugao correspondente na taxa de lucro no
setor concorrencial nao &, por outro lado, insignificante"g.

Os efeitos mais imediatos da concorréencia - as pressoes com

petitivas - neganm, contraditoria mas eficazmente, a prépria estrutura

concorrencial no _interior da qual se desenvolvem, e desta negagao re

sulta a tendencia a concentracao relativa e a concentracao absoluta
nessa estrutura (mas também na oligopolista, sob determinadas condi
gaeslo): no longo prazo esta tendencia coloca a gquestao da relagao en
tre a emergéncia da estrutura oligopolista e o nivel do investimento,
porque "se o crescimento do poder de monopélio (sic) levar a um aumen
to das margens de lucro bruto na industria como um todo, isso reduzira
o grau de utilizacao, e dessa forma desestimulara o investimento"ll, A
contradigao sobre a qual assenta essa emergéncia das formas oligopéli
cas deve ser entendida como negagio dialética da estrutura concorren
objeto tedrico distinto do resultado de seu desenvolvimento histéri
col2, a estrutura oligopolista. Ao nivel desta, as pressdes competiti
vas resultam essencialmente nos efeitos jé assinalados na ultima cita
cdo de Steindl (aumento das margens de lucro bruto - bem como sua rigi
dez a baixa -, diminuigao da utilizagao e do investimento), que consti
tuem o nucleo de sua macrodinamica; porém, outros efeitos podem decor

rer das pressoes competitivas sobre as decisdes de investir, de tal mo
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do que "se a transidao de uma industria da forma concorrencial para a
te, o investimento sera reduzido, mesmo sem nenhum declinio real na
utilizacdo"13, vale dizer, em Steindl as decisdes de investir sao deci
soes sob incerteza, mesmo em estruturas de mercado fortemente concen
tradas, que se definem no contexto de "um tipo de 'processo cumulati
vo' devido a interagao do investimento e do grau de utiliza950"14 ten
dencialmente estagnacionista, pois "qualquer redugao na taxa de cresci
mento do capital fara declinar o grau de utilizagao e isso diminuira
ainda mais a taxa de crescimento do capital"lS

Até aqui viemos considerando o carater "endogeno" do investi
mento em Steindl do ponto de vista mais geral de que seus determinan
tes essenciais provém de estruturas de mercado cuja 16gica organiza o
sistema economico como um todo. No entanto; para Steindl o atributo de
endogeneidade de sua teoria do investimento decorre principalmente do
fatp de ela nao fazer "nenhuma mengao as inovagoes técnicas"16; redi

calmente consideradas, "as inovacgoes (...) afetam apenas a £

ma  que
o investimento l1iquido toma, (e) si3oc aplicadas (...) simplesmente por
que existe, habitualmente, um estoque de inovagaes e ideias esperando
para serem aplicadas. As inovacgoes tecnolégicas acompanham o processo
de investimento como uma sombra, nao agindo sobre ele como uma forca
impulsionadora"17. Discordando explicitamente de Keynes e de Kalecki,
ele nega que © progresso técnico sob a forma de inovagoes oferega al
gum estimulo importante ao investimento, argumentando adicionalmente
que qualquer teoria que considerasse as inovagaes como parte dos deter
minantes do investimento estaria tomando como variavel algo que na ver
dade seria um dado externo ao modelola; a vantagem de sua teoria "en
dégena" residiria em que, atravées dela seria possivel "explicar a mu
danga duradoura no nivel das atividades ligadas ao investimento sem

depender do deus ex machina das inovagdes"l9. Sua argumentagao é pouco

analitica, gira em torno de um principio de validade genérica - o de
- . .

nao se tomar o (presumido) dado exogeno como variavel explicativa - e
- . . . -~

nao explica de forma convincente a negativa que desenvolve, i.e., nao

explica em momento algum porque a inovagao nao ofereceria nenhum esti
mulo ao investimento. Tendo identificado o que entendeu ser um proce
dimento inadequado da teoria - .a incorporagao da inovagao como dadc
exogeno aos determinantes do investimento - Steindl nao considerou a
possibilidade de incorpora-la a esses determinantes sob uma outra ma
triz teorica, negamdo assim a inovagao e o progresso tecnolégico como

objetos de qualquer teoria do investimento. Procedimento que consti
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tui-se na inadequacdo maior da sua elaboragdo teodrica, e que & surpre
endente para quem reconhece que "o progresso tecnolégico exerce sem dé
vida efeito direto sobre o custo, com inumeras consequgncias"zo. E,
embora Steindl imediatamente advirta que tal efeito "e distinto do seu

suposto efeito sobre o investimento"2l

sem esclarecer em que se cons
tituiriam esses dois efeitos - o essencial a reter é que a sua teoria
do investimento, desenvolvendo-se centralmente sobre fatores como a
acumulagao interna, grau de utilizagao da capacidade, margens de lucro

. P . - .
e niveis de endividamento das firmas, sustenta-se em ultima instancia

sobre o tipo de interaggo competitiva entre estas. Os distintos pa
~ - -~

droes de concorrencia - que circunscrevem os padroes de comportamento

do investimento nas diferentes estruturas de mercado - sao estabeleci

dos sobre as formas pelas quais se manifestam as pressces competitivas

a partir do comportamento dos diferenciais de custo entre as firmas:

a teoria do investimento em Steindl é insubsistente sem o conceito de
diferencial de custo. Assim tambem os conceitos de firmas progressis
tas e marginais, de concentracao relativa e absoluta, de lucro diferen
cial, de vantagens competitivas, etc.. Nas palavras de Steindl mesmo.
"a existeéncia de consideraveis diferenciais de custo é de crucial im
portancia para a analise tedrica da formacao de precos"22 — e, poderia
ter acrescentando, para a analise das margens de lucro, das Dbarreiras
a éntrada, do grau de utilizagao, e da relacao entre tamanho da firma,
produtividade e vantagens competitivas. Neste sentido, o importante e
saber "se as plantas maiores em termos de capital possuem, em media,
maior produgao por operario, (pois) desse modo, se o maior capital em

pregado por planta significar maior produtividade, a consequéncia

(...) & que o comando de grandes somas de capital garante vantagens
competitivas que n3o se oferecem aos que nao comandam tal volume de
capital. A relagao relevante; portanto, é aquela existente entre produ
tividade e capital por planta“za. Por isso tudo €& fundamental conside
rar o impacto qualitativo do investimento sobre a capacidade competiti
va das firmas e sobre as decisdes de investir através da inovacao, e a
possibilidade de toma-la como motivagao endégena ao investimento. Ate
porque, se isso nao for feito, a propria nogao de "firma progressista"
acabara por ocupar o papel de "deus ex machina" na teoria de Steindl;
afinal, como ele, "sabemos que, na maioria das industrias, a produtivi
dade tem crescido continuamente, que os custos foram reduzidos gragas
a inovagoes tecnicas, etc. Sabemos, tambem, que algumas firmas tem se
destacado nesse processo. Daqui para a frente, nos referiremos a es

sas firmas pioneiras em novos metodos como 'firmas progressistas'. Nao
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sao, necessariamente, as maiores firmas, e e possivel que seus metodos
possam ser imitados mais tarde por outras; mas e essencial que nem to
das as firmas sejam capazes de adotar esses metodos. Sabemos, por fim,
que em grande parte os pregos foram adaptados aos custos"24. Muito
bem, as inovagoes procedidas pelas firmas progressistas sao tomadas co
mo dadas, e conhecidos seus efeitos. hesta, porém, irrespondida a ques
tao sobre o que motiva estas firmas a inovar. Como a inovagéo (quer no
produto,quer na produgido) so se materializa via investimento, € forgo
so reconhecer que os estimulos a inovagao alinham-se necessariamente
entre os determinantes do ‘investimento. Por que Steindl "nao viu" isto
em 19527?. Encontra-se uma resposta - ainda que parcial - a esta indaga
gao ao longo da Introdugdo (1973) a reedigao do "Maturidade e Estagna

c¢ao" que contribui tambem para o entendimento do carater estagnacionis

ta de sua macrodinamica. "Neste livro (Cap. X) nego que as inovagoes
estimulem o investimento (...) Eis ai meu erro: essas novidades (por
exemplo, novos produtos) que de alguma forma atraem a atenqéo dos ho

mens de empresa sao na verdade escassas e o seu aparecimento constitui
um poderoso estimulo ao investimento (...) Minha analise teorica pre
tendeu explicar, em primeiro lugar, por que a taxa de crescimento do
capital privado comecou a declinar (queda primaria); em segundo lugar,
por que esse declinfo continuou (...) Para explicar o declinio primé
rio estou pronto a admitir, hoje, uma possibilidade qQue neguei em meu
livro: que ele seria o resultado do esgotamento de uma longa onda tec
noldgica que teve inicio com a Revolugao Industrial e atingiu o seu
eclipse com a maturidade da era da ferrovia (...) Esse tipo de desen
volvimento tecnologico deveria ser, de prefergncia. integrado em nos
sos conceitos econdomicos. Mas os economistas nao possuem conceitos nem
medidas para o desenvolvimento tecnolégico. Somos impotentes diante de
le. Foi portanto com uma espécie de movimento instintivo que eu varri
tudo isso para debaixo do tapete. Hoje posso dizer apenas que, embora
as inovagoes deem origem a uma tendencia geral (Kalecki), a simples re
feréncia ao desenvolvimento tecnolégico, por si so, nao oferece uma ex
plicagdo satisfatoria para o declinio secular da acumulagao. O que ten
tei fazer foi examinar todos os demais fatores em primeiro lugar"zs.
Estas consideragces a respeito do significado do carater "en
dogeno" da teoria do investimento em Steindl conduzem a percepgao de
que seu referencial tedrico ainda esta excessivamente preso a  logica
mais restrita das estruturas de mercado face aos outros elementos que
organizam as decisoes de investir no ambito mais geral da 1égica da

acumulagao. Ainda que o mercado seja a principal instancia da concor
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réncia, se nao se leva devidamente em conta a légica abstrata da valo
rizagao do capital, a estrutura do mercado acaba sendo tomada como da
da, de um ou de outro modo (p. ex., atraves da nogao de estrutura "ma
dura"). Dito de outro modo, a logica de valorizacao do capital e capaz
de alterar a estrutura dos mercados atraves da concorréncia entre as
diferentes unidades de capital que constituem as firmas. Assim,'o pri
vilegiamento do papel das pressoes competitivas na analise das deci
soes de investir (que em Steindl articula os planos micro e macroeconé
micos através da articulagao entre a acumulagao interna das firmas e a
acumulagio na economia como um todo) pode ser levado adiante, em dire
¢ao a um conceito mais abrangente de concorrencia, capaz de abarcar di
namicamente as formas de que ela se reveste, atraves da modificagoes
nas estruturas de mercado e de distribuigao de renda, e a partir de
seu vetor eésencial, a inovaggo (tecnolégica, administrativa, comer

cial e financeira).
NOTAS
1. Steindl (1983), pp. 61-62, 72-73, 134-152.

2. Idem. pp. 61-62 e 73-74.
3. Idem, pp. 62 e 144-146,

4, Sobre o conceito de "estrutura de mercado" ver Possas (1984), PpP.
175-176.
5. As margens de lucro sao aqui entendidas como "expressao sintetica

das condicoes de concorrencia e de seu potencial de transformagao da
estrutura do mercado", nao mais sujeitas a quaisquer postulados de
equilibrio. Ver Possas, op. cit., p. 172.

6. Steindl, op. cit., pp. 25-26. Grito do autor.

7. Sobre a nogao de "mecanismos de determinacao e causalidade", ver
Possas, po. cit., p. 173, onde a expressao ¢ empregada em sentidodi
ferente, num contexto diverso. '

8. Possas, po. cit., p. 174.

9. Steindl, po. cit., p. 146.

10. Sobre as relacoes entre as pressoes competivas e 0S processos de
concentragao relativa e absoluta, ver especialmente o.Cap. v, pPpP.
62-65 e 69-73, em Steindl, op. cit.

11. Steindl, op. cit., p. 151.

12, Como assinala Marx numa passagem dos Grundrisse, "seria impraticé
vel e erroneo classificar as categorias econdomicas pela ordem em que
foram historicamente determinantes. Sua ordem é. ao contrario, de
terminada pelas relagoes que existem entre elas na moderna socieda
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13.
14.
15.
16.

17.
18.
19.
20.
21.
22.
23.
24.
25.

de burguesa, precisamente contraria aoc que parece ser a sua ordem
natural, ou ao que corresponde a sua ordem de sucessao.no decurso
do desenvolvimento historico. Nao se trata da posigdo que as rela
coes economicas assumem historicamente na sucessao das diferentes
formnas de sociedade. Muito menos de sua ordem de sucessao 'na
idéia' (Proudhon; uma respresentacao nebulosa do movimento histori
co). Trata-se de sua hierafquia no interior da moderna sociedade
burguesa".

Ver Marx (1971), pp. 28-29.

Steindl, op. cit., p. 151. Grifos do autor.

Idem, p. 154.

Idem, p. 156.

Idem, p. 151. principalmente, mas nao exclusivamente: ver a p. 152
os "fatores economicos" que estimulam o investimento liquido.
Idem, p. 152. Grifo do autor,

Ver Steindl. op. cit., pp. 151-152.

Steindl, op. cit., p. 153.

Idem, p. 152.

Idem, ibidem.

Idem, p. 33.

Idem, p. 37.

Idem, p. 65.

Idem, pp. 5. 6, 8 e 9.
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