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Desde 2003, a Coleção População & Economia vem 
servindo como veículo para divulgação dos estudos e 
pesquisas realizados pelo Centro de Desenvolvimento 
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de Ciências Econômicas da UFMG, a Coleção 
População & Economia toma novos rumos com a 
adoção de um modelo editorial mais moderno e 
flexível. Voltada para a produção de conteúdo em 
formato eletrônico, com acesso universal aberto 
e gratuito, essa nova etapa na história da coleção 
permitirá que os resultados do nosso trabalho sejam 
colocados ao alcance do público de maneira mais ágil, 
transparente e democrática. Reforçamos, assim, nosso 
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INTRODUÇÃO

Márcia Siqueira Rapini
Renato de Castro Garcia
Ana Lúcia Tatsch
Eduardo da Motta e Albuquerque

A microeconomia evolucionária parte da ideia de que agentes, firmas, merca-
dos e indústrias não podem ser adequadamente compreendidos como unidades 
estáticas, homogêneas e plenamente racionais, mas como componentes de um 
sistema econômico em permanente transformação. Inovação, aprendizado, hete-
rogeneidade, incerteza, instituições e trajetórias são elementos constitutivos da 
dinâmica capitalista e, por isso, devem ocupar posição central na construção dos 
fundamentos microeconômicos da teoria econômica.

Esta coletânea tem como objetivo contribuir para essa construção. Ao reunir 
capítulos dedicados a temas como inovação, imitação, financiamento, racionali-
dade, dados, informação, conhecimento, demanda, mercados, firmas, indústrias, 
organizações e sistemas complexos, a obra procura sistematizar uma agenda 
de microeconomia evolucionária capaz de dialogar tanto com a tradição neo- 
schumpeteriana quanto com os desafios contemporâneos da economia capitalista.

Este livro – Microeconomia evolucionária – nasce de uma das redes de colabo-
ração construídas no Brasil por pesquisadoras e pesquisadores envolvidos em 
atividades de ensino e investigação relacionadas à economia evolucionária. Seu 
crescimento e a consolidação podem ser identificados na trajetória da Revista Bra-
sileira de Inovação, e da Associação Brasileira de Economia da Indústria e Inovação 
(ABEIN), que é a entidade organizadora do Encontro Nacional de Economia In-
dustrial e Inovação (ENEI), que se tornou um importante fórum de debate, articu-
lação e circulação de pesquisas nessa área.

Os 12 capítulos desta publicação foram preparados para contribuir com o de-
bate necessário ao avanço da teoria econômica em geral. Este livro dialoga com 
alguns importantes esforços anteriores de sistematização da economia industrial 
e da economia da ciência, tecnologia e inovação no Brasil. Entre eles, vale mencio-
nar os trabalhos organizados por Kupfer e Hasenclever (2013) e por Rapini et al. 
(2021). Sua contribuição específica, em vez de tratar a inovação apenas como tema 
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aplicado ou como uma dimensão setorial da dinâmica econômica, está em deslo-
car o foco para os fundamentos microeconômicos da abordagem evolucionária.

1. �Microeconomia a partir das elaborações  
neo-schumpeterianas 

As raízes do surgimento e da elaboração inicial da abordagem neo-schumpe-
teriana em referência à teoria econômica dominante no final dos anos de 1970 e 
início dos anos de 1980 estão expostas nas partes 1 e 3 do agora clássico Technical 
Change and Economic Theory (Dosi et al., 1988). Richard Nelson, um dos editores 
daquela obra, é um dos primeiros a lidar com questões explicitamente microeco-
nômicas no livro escrito com Sidney Winter: An Evolutionary Theory of Economic 
Change (Nelson; Winter, 1982). Nesse trabalho os autores argumentaram pela 
necessidade de uma elaboração evolucionária (1982, pp. 23-50) e apresentaram 
fundamentos teóricos para esse esforço (1982, pp. 51-136), referenciando a di-
nâmica inovativa (Schumpeter), a racionalidade (Simon) e as teorias da firma 
(Chandler, Williamson).

Em um balanço inicial dos avanços da abordagem evolucionária, Dosi (1997, 
p. 1.531) apresenta um denso sumário de verdadeiros “fundamentos microeco-
nômicos para uma economia evolucionária”, com um conjunto de building blocks 
que vale relembrar aqui: 1) “dinâmica em primeiro lugar”; 2) necessidade de mi-
crofundamentação compatível com “o que os agentes fazem e por que o fazem”; 
3) racionalidade limitada; 4) aprendizado e path-dependence definem heterogenei-
dade persistente; 5) inovação; 6) o papel dos mecanismos de seleção, mercantis 
e não mercantis; 7) fenômenos agregados explicados como propriedades emer-
gentes – que seriam o “resultado coletivo de interações longe do equilíbrio e de 
aprendizagem heterogênea” (Dosi, 1997, p. 1.531).

Este último ponto, sintetizando elementos da dinâmica evolucionária, ressal-
ta a necessidade de se pensar e pesquisar a economia contemporânea – economia 
capitalista moderna – como um sistema persistentemente fora-do-equilíbrio. 
Daí a necessidade de um diálogo com elaborações sobre sistemas complexos, in-
dicada explicitamente pela referência a “propriedades emergentes”, tema caro 
àquela abordagem.

Essa referência de Dosi a sistemas complexos não é casual, mas derivada de um 
diálogo potencial entre expoentes da elaboração evolucionária e aqueles envol-
vidos nas discussões relacionadas à aplicação de sistemas complexos à economia, 
presentes no programa desenvolvido no Instituto Santa Fé (Anderson et al., 1988; 
Fontana, 2010). O próprio Dosi esteve no conjunto de pesquisadores que em al-
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gum momento se juntou aos esforços realizados no Instituto Santa Fé (Fontana, 
2010, p. 180).

Esse diálogo potencial tem outras referências importantes, como a de Arrow 
(1988, pp. 280-281) ao mencionar a obra de Nelson e de pesquisadores europeus 
da inovação. Digna de nota também é a elaboração de Brian Arthur, que parti-
cipa simultaneamente dos importantes momentos da economia evolucionária, 
expressa por Dosi et al. (1988) e da interpretação da economia como um sistema 
complexo evolucionário, documentado por Anderson et al. (1988). Dessa forma, os 
trabalhos de Arthur (1988a; 1988b) podem ser uma ponte entre os dois esforços, 
trabalhos que corporificam o potencial daquele diálogo no final dos anos de 1980.

Nosso livro, Microeconomia evolucionária, se enquadra nessa tradição, em espe-
cial pela constatação da existência de conceitos, derivados da física de sistemas 
complexos, cuja elaboração inicia-se em torno dos anos de 1950 (Goldenfeld; Ka-
danoff, 1999), que são compatíveis com a forma como uma economia capitalista 
funciona: sempre em mudança e fora-do-equilíbrio.

2. O encadeamento dos 12 capítulos

Os sete pontos destacados por Dosi (1997), mencionados anteriormente, cons-
tituem o ponto de partida da organização do livro. Sua estrutura, no entanto, 
expande esse conjunto inicial de temas. Os 12 capítulos foram definidos coleti-
vamente, preservando-se a autonomia das autoras e dos autores responsáveis por 
cada texto. Por essa razão, o livro também pode ser lido como uma coletânea de 
ensaios independentes.

Ao mesmo tempo, os capítulos foram organizados de modo a construir um en-
cadeamento teórico e analítico. Em conjunto, eles revisitam temas centrais para 
uma fundamentação microeconômica da economia evolucionária, partindo da 
discussão metodológica sobre microfundamentos, passando por inovação, imita-
ção, financiamento, racionalidade, conhecimento, demanda, mercados, firmas, in-
dústrias e organizações, chegando à discussão mais geral sobre sistemas complexos.

Uma investigação do significado metodológico de microfundamentação abre 
o livro com o Capítulo 1, buscando discutir o sentido mais geral do livro – há aqui 
um diálogo explícito com o segundo ponto do esquema de Dosi (1997). Além de 
um tratamento metodológico, o capítulo aborda a história do pensamento eco-
nômico, tratando de autores que são decisivos para a construção teórica evolu-
cionária. A pergunta sobre o que seria “micro” na economia orienta a redação, 
enquanto constrói pontes entre a elaboração evolucionária e a abordagem de sis-
temas complexos.
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O Capítulo 2 foca o tema da inovação, tão central na origem da abordagem te-
órica evolucionária, com fortes raízes na elaboração de Schumpeter. A percepção 
de uma economia em permanente mudança, portanto sempre fora-do-equilíbrio 
– descrita no processo de destruição criadora –, atribui ao tratamento teórico da 
inovação um papel central. Compreender as suas raízes para investigar a sistemá-
tica perturbação que impõe ao conjunto do sistema é um tema-chave. As inova-
ções mais importantes estão por trás de revoluções tecnológicas que criam novas 
eras na dinâmica capitalista, como sugere o autor de Business Cycles. Dadas as 
raízes da dinâmica inovativa na lógica inerente ao sistema capitalista, ao associar 
o lucro ao retorno econômico de inovações bem-sucedidas, e dados os seus impac-
tos sistêmicos, a discussão da inovação no Capítulo 2 apresenta bases teóricas que 
serão utilizadas em todos os capítulos seguintes.

O Capítulo 3 é um desdobramento da lógica schumpeteriana apresentada no 
livro Teoria do desenvolvimento econômico, ao dedicar uma cuidadosa investigação 
ao que seriam os elementos em torno dos processos de imitação, descritos como 
decisivos para a propagação de mudanças tecnológicas pela economia. Os estudos 
posteriores a Schumpeter, em especial a obra de Nathan Rosenberg, criticam a 
subestimação dos fatores necessários à imitação de inovações, estudos que cul-
minam com a elaboração do conceito de capacidade de absorção, formulado por 
Cohen e por Levinthal, que orienta a discussão do Capítulo 3. Dessa forma, este 
livro contribui para o estudo da dinâmica inovativa ao elevar o status teórico das 
investigações dos mecanismos relacionados à difícil etapa da sua difusão – um 
processo derivado de intensos esforços.

O Capítulo 4, como o anterior, também deriva da lógica apresentada na Teo-
ria do desenvolvimento econômico ao tratar da necessidade de financiamento para 
a viabilização da inovação. Como o capítulo anterior, também é um acréscimo 
ao esquema de Dosi (1997), pois sem essa dimensão não há inovação que possa 
ser implementada, o que justifica o estatuto microeconômico dessa discussão. É 
um capítulo que permite amplo e necessário conjunto de articulações com outras 
dimensões micro. Também estabelece pontes para outros tratamentos macroeco-
nômicos, abrindo, também, espaço para diálogos com outras abordagens teóricas, 
como as de inspiração keynesiana.

O Capítulo 5 retorna aos temas sugeridos por Dosi (1997) ao tratar de racio-
nalidade. A obra de Herbert Simon é aqui a inspiração central, o que permite co-
nectar as discussões deste capítulo com outros capítulos nos quais o pioneiro do 
conceito de racionalidade limitada aparece como referência importante. Simon, 
já mencionado no Capítulo 1, onde o seu texto The Architecture of Complexity é 
apresentado pela primeira vez, para reaparecer aqui no Capítulo 5, e também no 
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Capítulo 6, que discute a demanda, e no Capítulo 12, que explora como o tema 
dos sistemas complexos percorre todo este livro. A questão da racionalidade li-
mitada deriva-se da presença da incerteza na economia, tema que por sua vez é 
consequência do papel da inovação, que impede qualquer previsibilidade e co-
nhecimento prévio de consequências. Esse capítulo, portanto, é articulador entre 
várias elaborações distribuídas ao longo do livro.

O Capítulo 6 é uma demonstração das implicações das mudanças tecnológicas 
para a elaboração teórica, por acrescentar ao tratamento clássico da informação 
e conhecimento a necessidade de discutir o estatuto teórico de dados – tema es-
sencial para nossa era de Big Data e da emergente revolução da inteligência ar-
tificial. Como a questão dos dados se incorpora nessa discussão, compondo uma 
análise integrada de informação e conhecimento, é uma contribuição de nosso 
livro que é outro acréscimo ao esquema de Dosi (1997). As propriedades especí-
ficas de dados, informação e conhecimento, e a hierarquia entre eles, discutidas 
nesse capítulo contribuem para a elaboração evolucionária ao desvendar como 
constituem ativos estratégicos para a dinâmica competitiva, que molda mercados 
e o conjunto do sistema.

O Capítulo 7, outra novidade em relação ao esquema de Dosi (1997), pode ser 
incluído entre desdobramentos mencionados na temática de propriedades emer-
gentes – o mercado é descrito como tal entre os building blocks de uma economia 
evolucionária, e a discussão da demanda é um importante passo intermediário 
para a compreensão da instituição do mercado – tema do Capítulo 8. Como uma 
ponte importante em relação ao Capítulo 5, a discussão de demanda se aplica aos 
pressupostos da racionalidade limitada, permitindo construir um referencial teó-
rico para uma teoria do consumo em linha com diálogos com achados importan-
tes da psicologia e da compreensão da forma de operação de processos cognitivos 
humanos. Uma área de pesquisa na qual inúmeros circuitos de feedbacks positivos 
e circuitos viciosos estão em operação moldando a dinâmica de mercados.

O Capítulo 8 trata da instituição dos mercados, instituição também submetida 
à dinâmica de permanente mudança, portanto fora-do-equilíbrio. Esse capítulo 
se articula com os anteriores na medida em que seu ponto de partida é a hetero-
geneidade de agentes e um sistema permanentemente perturbado por inovações 
e suas consequências. Incorpora nessa dinâmica transições entre diferentes estru-
turas e a possibilidade de momentos críticos – crises. Para avaliar as mudanças 
estruturais são utilizados instrumentos de sistemas complexos como os desen-
volvidos por Fourier, Hurst e Mandelbrot. Ao discutir o mercado, esse capítulo 
articula-se com os seguintes, que avaliam como a ação de firmas é indissociada de 
transformações no mercado.
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O Capítulo 9 trata de um agente decisivo na moldagem e transformação de 
mercados – as firmas. O foco do capítulo é a investigação das metamorfoses nas 
fronteiras das firmas, ou seja, o contínuo e sistemático processo de mudança a que 
essa unidade básica de constituição de uma economia capitalista está submetida. 
Cada uma das mudanças nas fronteiras das firmas tem implicações para a ope-
ração dos mercados. Esse capítulo contribui para introduzir uma dinâmica mais 
geral na qual mudanças no interior de empresas provocam mudanças em outros 
pontos do sistema por alterarem a operação do mercado – mais um elemento na 
dinâmica discutida no Capítulo 8.

O Capítulo 10 agrega firmas em estruturas industriais e trata da evolução das 
indústrias, estágio intermediário para a microfundamentação da economia evo-
lucionária que é o sistema capitalista. A interpretação da dinâmica da evolução 
de indústrias acrescenta elementos interpretativos que permitem associar a ló-
gica inovativa do sistema ao surgimento de novas indústrias. Dessa forma, esse 
capítulo permite articular, além de um nível mais agregado para a análise de 
firmas, elaborações com focos diferentes, mas complementares, da sucessão de 
revoluções tecnológicas de Kondratiev e os ciclos de vida da indústria de Klepper.

O Capítulo 11 é inspirado na elaboração de Simon sobre organização e merca-
dos, oferecendo oportunidade de integrar elementos discutidos nos capítulos an-
teriores, explicitando as interações entre o mercado, tema do Capítulo 8, e firmas 
e indústrias, temas dos capítulos 9 e 10, respectivamente. A elaboração de Simon 
é integrada à de Nelson, permitindo interpretar a economia capitalista como um 
sistema que combina a operação de mecanismos mercantis e não mercantis em 
sua dinâmica – combinação constitutiva da auto-organização do sistema comple-
xo que é a economia contemporânea.

O Capítulo 12 conclui este livro desenvolvendo como sistemas complexos 
podem ser o fio condutor do conjunto das elaborações aqui desenvolvidas, um 
conceito em linha com as interpretações que sempre lidam com elementos dinâ-
micos e fora-do-equilíbrio. Após apresentar o conceito geral de sistema complexo, 
o capítulo ressalta que a economia capitalista é um sistema com uma lógica que 
contém complicações inexistentes nos mundos da física e da biologia – um sis-
tema que muda o seu nível de complexidade no decorrer do tempo. Ao longo do 
capítulo as elaborações anteriores são revisitadas para indicar como as proprieda-
des de sistemas complexos aparecem em cada uma delas, portanto demonstrando 
que esse conceito é um fio condutor da microeconomia evolucionária.
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3. Um livro como produção coletiva

Esta coletânea de ensaios independentes tem sua interligação e encadeamento 
como resultado de longa interação prévia do conjunto de autoras e autores deste 
livro, intensificada durante a sua preparação.

A estrutura do livro foi definida em reunião realizada em Campinas no dia 21 
de fevereiro de 2024, primeiro passo após a aprovação de um projeto de pesquisa 
no âmbito do Edital Universal do CNPq (Projeto 403472/2023-7), fruto de articu-
lação entre diversos grupos de pesquisa no país.

A partir da definição da estrutura do livro, realizamos diversos workshops para 
acompanharmos os progressos e dilemas de cada capítulo, buscando em especial 
construir uma articulação básica entre eles, apresentada na seção anterior sobre 
o seu encadeamento.

Foram realizados workshops por meio digital nos dias 7 de junho de 2024 e 17 
de dezembro do mesmo ano, um deles presencialmente em Fortaleza no dia 20 
de maio de 2025, durante o IX ENEI, e uma sequência de reuniões em dezembro 
de 2025 entre diversos responsáveis pelos capítulos.

Por fim, no workshop de 18 de março de 2026 organizou-se a distribuição dos 
capítulos finalizados para um processo interno de leitura crítica – cada capítulo 
foi submetido a uma revisão e, em seguida, encaminhado na versão final aqui 
apresentada. Dessa forma, cada capítulo contou com cuidadosa revisão interna e 
pôde usufruir desse diálogo interno, outro elemento que enriqueceu possibilida-
des de integração entre os diversos capítulos. 

4. A Contribuição específica deste livro

A contribuição específica deste livro pode ser sintetizada em três dimensões. 
Em primeiro lugar, ele busca sistematizar, em língua portuguesa, uma agenda de 
microeconomia evolucionária. Embora muitos dos conceitos discutidos ao lon-
go dos capítulos estejam consolidados na literatura internacional, eles ainda se 
encontram dispersos no ensino e na pesquisa no Brasil. Ao reuni-los em uma 
mesma publicação, o livro oferece uma referência voltada tanto à formação de 
estudantes quanto ao trabalho de pesquisadoras e pesquisadores interessados na 
dinâmica da inovação, da mudança tecnológica e da organização dos mercados.

Em segundo lugar, o livro procura avançar na articulação entre economia evo-
lucionária, economia da inovação e sistemas complexos. Essa articulação permite 
compreender firmas, mercados, consumidores, indústrias e organizações como 
partes de um sistema econômico em permanente transformação, marcado por 
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heterogeneidade, por processos de aprendizado, por trajetórias históricas, incer-
teza e mudança estrutural. Logo, a microeconomia evolucionária não é apresen-
tada apenas como crítica à microeconomia convencional, mas como forma de 
compreender a ação econômica em contextos dinâmicos e fora-do-equilíbrio.

Em terceiro lugar, esta obra oferece uma contribuição coletiva e institucio-
nal. Ela resulta de uma rede de pesquisa construída ao longo de muitos anos e 
expressa o amadurecimento de uma comunidade acadêmica dedicada ao estudo 
da economia evolucionária, da inovação e da mudança tecnológica no Brasil. Ao 
reunir autoras e autores de diferentes instituições e trajetórias, a coletânea contri-
bui para consolidar uma agenda comum de pesquisa e ensino, ao mesmo tempo 
que preserva a diversidade de abordagens, temas e interpretações que caracteriza 
esse campo.

Assim, este livro pretende contribuir para a formação de estudantes, para o 
trabalho de docentes e pesquisadoras/es e para o debate público sobre inovação, 
tecnologia, firmas, mercados e desenvolvimento. Mais do que apresentar um con-
junto de capítulos sobre temas correlatos, ele busca oferecer uma interpretação 
integrada da microeconomia evolucionária como agenda teórica necessária para 
compreender a dinâmica da economia capitalista contemporânea.
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CAPÍTULO 1

1
Microfundamentação

Tomás Lima Pimenta

1. Introdução

Quando se fala em fundamentos microeconômicos, o entendimento mais comum 
é relativamente direto. Para explicar fatos agregados como preços, produto, em-
prego e crescimento, deve-se começar pelos “elementos fundamentais” do siste-
ma econômico, tipicamente consumidores (ou famílias) e firmas. Nessa leitura, 
o macro seria, em última instância, uma agregação do micro, como se bastasse 
especificar decisões individuais sob restrições dadas para obter as regularidades 
do conjunto.

Essa imagem intuitiva torna-se problemática quando a economia é concebida 
em chave evolucionária. Uma economia evolucionária não é apenas uma econo-
mia com mudança ao longo do tempo, mas um processo no qual inovação, seleção 
e recomposição institucional reconstroem continuamente capacidades, incenti-
vos e padrões de coordenação. Nesse ambiente, os resultados agregados depen-
dem de trajetórias, de interações não triviais e de efeitos de composição. O micro, 
portanto, não pode ser pressuposto como homogêneo, nem o mercado pode ser 
tratado como um meio neutro em que agentes típicos realizam trocas impessoais.

A linguagem mais precisa para descrever um sistema desse tipo é a da com-
plexidade. Um sistema complexo envolve “um grande número de partes que in-
teragem de modo não simples” (Simon, 1962a, p. 468). Em tais sistemas, padrões 
de nível superior podem ser gerados por mecanismos locais, mas não se deixam 
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reconstruir como mera soma ou média. Daí a importância de dois conceitos que 
estruturam o capítulo. O primeiro é emergência, entendida como a estabilização 
de regularidades macroscópicas que exigem descrições próprias de escala (Ander-
son, 1972). O segundo é o de teorias efetivas, isto é, descrições por domínio e 
por nível, legítimas quando capturam os mecanismos relevantes e delimitam seu 
campo de validade, sem exigir uma derivação forte a partir de um nível supos-
tamente último (Krakauer, 2024). Nessa direção, a perspectiva da complexidade 
recoloca no centro a pergunta sobre como padrões macroscópicos podem surgir 
de mecanismos locais. Não surpreende, portanto, que essa perspectiva tenha im-
pactado também o problema fundamental da relação entre micro e macro na 
teoria econômica.

Por essa razão, investigar fundamentos microeconômicos para uma econo-
mia evolucionária exige enfrentar uma questão prévia e, de fato, decisiva: o que 
significa “microfundamentar” quando a economia é concebida como um siste-
ma complexo? Este capítulo responde a essa pergunta em quatro passos. A Seção 
2 apresenta a gramática de emergência e teorias efetivas, situando o problema 
micro-macro numa discussão mais ampla sobre níveis de descrição. A Seção 3 
mostra por que micro não é um rótulo unívoco, pois pode referir-se a unidades 
de decisão, mecanismos comportamentais e mediações organizacionais e insti-
tucionais. A Seção 4 extrai três deslocamentos metodológicos: da otimização es-
tática para dinâmicas de inovação e instabilidade; do agente representativo para 
populações heterogêneas; e do mercado abstrato para a arquitetura econômica de 
redes, cadeias e mecanismos de coordenação mista. Por fim, a Seção 5 condensa 
essas teses em diretrizes de microfundamentação.

2. Emergência e teorias efetivas

O difícil problema epistemológico da relação entre elementos fundamentais 
e fenômenos de nível superior, isto é, entre micro e macro, não é próprio da eco-
nomia e tem uma longa história nas ciências naturais. O saber sempre nutriu 
a ambiciosa pretensão de que, por trás da variedade dos fenômenos naturais, 
biológicos e sociais, haveria uma inteligibilidade última unificável que susten-
taria uma ciência única (Cat, 2022). Uma pretensão que Laughlin e Pines (2000) 
chamaram de uma “teoria de tudo”. Em Kant (1998), essa aspiração ganha uma 
formulação decisiva: a ciência não é mera coleção de fatos, mas um corpo siste-
mático de conhecimento, e por isso pressupõe que a natureza seja cognoscível sob 
leis universais, ou seja, não apenas como regularidade empírica, mas como con-
dição do próprio conhecimento da experiência. A partir daí, tornou-se tentador 
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converter esse ideal de unidade numa tese mais forte, segundo a qual a realidade 
é composta por elementos mais simples governados por leis fundamentais, e que, 
portanto, explicar seria sempre “descer” ao nível último, ou seja, do complexo ao 
elementar, do macro ao micro. Essa é a tese forte do reducionismo (Van Riel; Van 
Gulick, 2025).

O programa do reducionismo não encontrou um caminho fácil na história 
das ciências. Primeiro, porque a própria noção de “elementar” é móvel: o que 
conta como unidade fundamental depende de descobertas e revisões conceitu-
ais. Por muito tempo, tomou-se o átomo como unidade fundamental, até que a 
física revelou partículas subatômicas e, mais tarde, quarks e léptons; aquilo que 
antes parecia elementar tende a reaparecer, hoje, como composto ou derivado. 
Mais decisivo, porém, mesmo que se admita que sistemas sejam compostos por 
unidades elementares, isso não implica que os fenômenos relevantes sejam le-
gíveis nesse vocabulário. Um exemplo canônico na física é o de temperatura e 
pressão, descrições coletivas que fazem sentido na descrição termodinâmica, ou 
seja, na escala macroscópica em que a termodinâmica opera com conceitos e leis 
próprios, mas que não são propriedades de moléculas isoladas nem se deixam 
traduzir diretamente nesse nível (Chalmers, 2006). Na biologia, o caso exemplar 
é a vida e, especialmente, a evolução. Mesmo sendo constituída por processos 
físico-químicos, a adaptação e a dinâmica populacional aparecem como padrões 
macro que resultam da combinação de mecanismos locais (mutação, seleção etc.), 
cuja inteligibilidade, porém, exige descrições apropriadas ao nível que operam 
(Bedau, 1997).

Anderson (1972) formula o problema com precisão ao distinguir e isolar duas 
hipóteses. De um lado, está a hipótese reducionista, segundo a qual a realidade é 
governada por elementos mais simples e, portanto, todos os fenômenos obede-
cem às mesmas leis fundamentais. Dessa hipótese não se segue uma segunda que 
ele chama de “hipótese construcionista”, isto é, a suposta “capacidade de partir 
dessas leis e reconstruir o universo” (Anderson, 1972, p. 393). A distinção é cru-
cial: obedecer a leis fundamentais não é o mesmo que ser determinado por elas de 
modo dedutível. Por exemplo, um cristal é composto por átomos que obedecem 
às leis fundamentais da física, embora a estrutura cristalina (simetrias quebradas, 
propriedades elásticas e condutivas) não seja dedutível simplesmente a partir das 
equações que governam átomos isolados. Analogamente, uma célula obedece in-
tegralmente às leis físico-químicas, pois é composta por partículas, moléculas e 
reações. Ainda assim, categorias como metabolismo, autorregulação e reprodução 
não são formuláveis nesse vocabulário elementar. A biologia não viola a física, 
mas exige descrições e regularidades próprias de um nível organizacional distin-



40

Capítulo 1  Microfundamentação

to. Nas palavras de Krakauer (2024, p. 6), há leis da física e há regras da vida; e 
regras devem ser quebradas.

A partir desse diagnóstico, Anderson condensa um programa epistemológico 
que se tornou central para a ciência da complexidade: a investigação de proprie-
dades emergentes e a legitimação de descrições por nível – aquilo que, mais tarde, 
será articulado sob a rubrica de teorias efetivas. Em suas palavras, esses exemplos 
mostram que “em cada nível de complexidade aparecem propriedades inteira-
mente novas”, e a compreensão dessas propriedades “exige pesquisa tão funda-
mental quanto a de qualquer outro nível” (Anderson, 1972, p. 393). O ponto não 
é negar o reducionismo enquanto tese ontológica, mas recusar sua extrapolação 
construcionista. A passagem entre níveis envolve o surgimento de novos con-
ceitos, novas regularidades e novos problemas explicativos, cuja inteligibilidade 
depende de variáveis próprias da escala em que se estabilizam.

Emergência designa, portanto, o aparecimento de propriedades e regularidades 
de nível superior que, embora produzidas por processos de nível inferior, tor-
nam-se inteligíveis e explicáveis apenas mediante um vocabulário próprio, isto 
é, por meio de variáveis descritivas adequadas à escala em que tais padrões se 
estabilizam. Mesmo quando um fenômeno “surge” do domínio de baixo nível, 
isso não significa que as verdades relevantes sobre ele sejam transparentes ou 
imediatamente deriváveis a partir desse domínio (Chalmers, 2006). Bedau (1997) 
torna esse ponto particularmente claro ao enfatizar que, em muitos casos, mesmo 
quando se sabe que fenômenos do nível superior são resultados de interações de 
nível inferior e quando se conhecem tais regras de interação, isso não equivale a 
conhecer o resultado. O padrão emergente não surge como consequência lógica 
imediata das regras, mas como resultado acumulado de muitas interações suces-
sivas. Vale notar, além disso, que a passagem entre níveis nem sempre é “suave”. 
Batterman (2001) mostra que fenômenos emergentes frequentemente aparecem 
em limites singulares, isto é, em transições de escala nas quais há mudanças qua-
litativas de regime que bloqueiam reduções contínuas.

Em síntese, emergência designa o fato de que, em sistemas complexos, certos 
padrões e regularidades macroscópicas tornam-se estáveis e inteligíveis apenas 
em um nível de descrição próprio: eles são produzidos por mecanismos locais, 
mas não se deixam captar como simples extrapolação do vocabulário elementar. 
Reconhecer emergência não implica negar a unidade das leis fundamentais; im-
plica negar a conclusão apressada de que apenas o nível fundamental seria “real-
mente” explicativo. O desafio metodológico, portanto, não é apenas afirmar que 
há emergência, mas identificar como ela se produz e onde ela se estabiliza. A emer-
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gência envolve interações locais que se combinam em larga escala, produzem res-
trições coletivas, captáveis por variáveis descritíveis próprias da escala relevante.

Se emergência nomeia o fenômeno, teoria efetiva nomeia o instrumento epis-
temológico: descrições que funcionam em uma escala ou domínio sem exigir 
derivação completa a partir do nível “fundamental”. Krakauer (2024, p. 54) de-
fine teorias efetivas como teorias não fundamentais que “descobrem e ‘rotulam’ 
grandes agrupamentos (coarse-graining) de materiais e propriedades fundamentais 
ou não fundamentais que mantêm a coerência ao longo do tempo”. Trata-se, por-
tanto, de identificar variáveis e relações que capturam regularidades estáveis no 
nível em que o fenômeno se apresenta, em vez de insistir que toda explicação 
relevante deva assumir a forma de uma dedução direta a partir do elementar.

A despeito do ideal científico do reducionismo, a maior parte do conhecimen-
to científico opera, na prática, com variáveis efetivas, abstrações estáveis, mode-
los por domínio. Como observam Laughlin e Pines (2000), em vez de uma “teoria 
de tudo”, o que se encontra na prática científica é uma “hierarquia de teorias de 
coisas”, cada qual adequada a um conjunto de fenômenos: a termodinâmica opera 
com temperatura, pressão e entropia sem reconstruir a dinâmica de cada partícu-
la; a hidrodinâmica descreve fluxos e turbulência sem derivar tudo da mecânica 
molecular; a química trabalha com ligações e reatividade sem reduzir passo a pas-
so seus conceitos a cálculos de muitos corpos. O mesmo padrão vale, em geral, nas 
ciências da vida e nas ciências sociais. Para explicar padrões evolutivos, modelos 
populacionais e mecanismos de seleção, não se recorre a quarks, mas a variáveis e 
regularidades próprias de outro domínio.

A ciência da complexidade, porém, confere a esse fato um estatuto mais forte. 
Aquilo que poderia parecer apenas um expediente pragmático revela-se, em mui-
tos domínios, uma necessidade estrutural. Quando há emergência, isto é, quando 
padrões macroscópicos surgem de interações locais e se estabilizam em escalas 
próprias, a passagem de nível não é “dedução lisa”; exige novas variáveis, novos 
recortes e novos princípios de organização. Por isso, teorias efetivas não são ape-
nas toleráveis, mas o modo necessário de acesso a regularidades em sistemas com-
plexos. Nesse sentido, o diagnóstico de Anderson funciona como síntese: cada 
estágio requer “leis, conceitos e generalizações inteiramente novos” (Anderson, 
1972, p. 393).

3. O que é “micro” na economia?

As ciências da complexidade se desenvolveram, paralelamente, em diferentes 
campos do saber, como uma agenda interdisciplinar voltada a sistemas com mui-
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tos componentes em interação não trivial (Krakauer, 2024). Por isso, a discussão 
anterior permaneceu em um nível meta-científico e transversal. Ela dizia respei-
to às condições gerais sob as quais se torna problemático passar do elementar ao 
agregado por uma via linear e imediata, seja ao tratar de um cristal, de um mamí-
fero ou de uma sociedade.

Nesse horizonte, Simon oferece uma formulação particularmente útil: siste-
mas complexos tendem a assumir a forma de hierarquias compostas por subsis-
temas inter-relacionados que, por sua vez, se decompõem em outros subsistemas 
até um nível elementar (Simon, 1962a). Consequentemente, a própria definição 
do que conta como “sistema”, “subsistemas” e “ambiente” não é fixa, mas depen-
dente do recorte e do problema. Uma mesma realidade pode ser descrita em es-
calas diferentes – organela, célula, órgão, indivíduo, população, bioma –, e cada 
escolha altera o que aparece como mecanismo relevante, variável pertinente e 
fronteira do fenômeno.

Quando se trata da economia como um sistema complexo, a primeira dificul-
dade é precisamente esta: como definir seu nível elementar? A partir de um indi-
vidualismo metodológico, a teoria econômica costuma identificar o micro com o 
indivíduo e suas escolhas. A opção é sedutora, pois parece oferecer um ponto de 
partida claro e intuitivo. No entanto, não há nada de evidente nela. Trata-se de 
uma convenção analítica que precisa ser justificada, e não simplesmente pressu-
posta. Quatro considerações permitem explicitar o problema.

Primeiro, se a intuição reducionista for tomada com rigor, não há motivo in-
terno para interromper a redução no indivíduo: como produto da volição, a esco-
lha individual poderia ser reduzida a processos cognitivos; estes, ao sistema ner-
voso; este, a redes neuronais; estas, a neurônios, organelas, proteínas, moléculas, 
átomos, partículas subatômicas, e assim por diante. Poucos economistas discor-
dariam do juízo de Anderson (1972), segundo o qual, quanto mais se desce às leis 
fundamentais da física, menos elas parecem relevantes para outros problemas da 
física e, a fortiori, da sociedade. Seria absurdo supor que o spin de quarks explique 
fenômenos como desemprego ou taxa de poupança. O ponto desse reductio ad ab-
surdum é explicitar que o micro não é um dado natural, mas um recorte teórico.

Segundo, ao lado do indivíduo, a firma aparece como unidade elementar da 
microeconomia. Normalmente, assume-se sem maiores qualificações que a firma 
existe e, para fins de simplificação, que ela possui um proprietário, subordinan-
do-a à decisão individual (Mas-Colell; Whinston; Green, 2017, p. 3; Wiese, 2021, 
p. 9). Entretanto, não há nada de evidente nessa assunção. A pergunta aparente-
mente ingênua de Coase (1937) – “por que a firma existe?” – revela algo crucial: a 
firma não é um dado primitivo, mas uma forma organizacional cuja existência, 
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razão e limites precisam ser explicados. Em outras palavras, a firma pode ser en-
tendida como uma das primeiras estruturas emergentes do sistema econômico, 
cuja existência não se deduz de forma trivial a partir de regras abstratas de prefe-
rência ou de escolha individual.

Terceiro, mesmo que se aceite, por convenção disciplinar, o indivíduo e a fir-
ma como unidades elementares, o micro não se reduz ao indivíduo isolado ou à 
firma homogênea. Empresas com formas de organização diversas, normas, pa-
drões técnicos, infraestrutura legal, rotinas produtivas, redes de crédito e formas 
de coordenação são componentes que estruturam possibilidades de ação e intera-
ção, além de filtrarem informação. Instituições não são mero contexto; integram 
o mecanismo gerador de regularidades. Hodgson (2006, p. 2) define instituições 
como “sistemas de regras sociais estabelecidas e prevalentes que estruturam inte-
rações sociais”. Se o comportamento é sempre mediado por regras e arranjos orga-
nizacionais, uma microfundamentação que ignore essas mediações corre o risco 
de descrever agentes sem capturar a mecânica que produz padrões agregados.

Quarto, e mais decisivo, partir de indivíduos e firmas não autoriza a redução 
linear e trivial do macro a esses elementos. Como sistemas complexos são com-
postos por muitas partes interagindo de modo não simples, não é trivial inferir as 
propriedades do todo a partir das propriedades das partes e das leis de interação 
(Simon, 1962a, p. 468). A passagem do micro ao macro exige explicitar detalhada-
mente a arquitetura das interações: decomposição em subsistemas, formas de aco-
plamento, regras de agregação e aproximações. Nesse ponto, a crítica de Kirman 
(1992, p. 131) ao agente representativo serve como uma advertência necessária. 
Ao representar o coletivo por um único indivíduo, desaparece a interação como 
fator gerativo e, com ela, aquilo que frequentemente é decisivo: heterogeneida-
de, efeitos de rede, coordenação local e seleção. Em economias complexas, o ma-
cro depende precisamente de quem interage com quem, em quais circuitos e sob 
quais mecanismos de coordenação (Carrara, Capítulo 8 deste livro, “Mercado”).

Essas quatro considerações mostram que micro não é um rótulo unívoco. Isso 
não decorre de preferências teóricas, mas do fato de que, em sistemas complexos 
com interações não simples, a passagem do local ao agregado não é imediata, 
há sobredeterminação, e o que conta como unidade relevante depende de como 
as interações se organizam e quais mecanismos efetivamente produzem o pa-
drão observado. Quando a composição é rica e mediada por redes, instituições e 
acoplamentos múltiplos, não existe um único “fundamento” micro dado de an-
temão. Por isso, micro deve ser entendido como o nível em que se localizam as 
operações gerativas pertinentes. E esse nível varia conforme o problema.
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Dopfer, Foster e Potts (2004) oferecem uma ferramenta útil para tornar essa 
exigência operacional. Ao observarem que não se pode realizar uma passagem 
direta do micro para o macro, eles propõem a introdução do nível meso, pensado 
como “uma regra genérica e sua população de atualizações”, capaz de apreender 
a dinâmica de adoção, replicação e transformação de regras tecnológicas, organi-
zacionais e institucionais (Dopfer; Foster; Potts, 2004, p. 267). Com isso, padrões 
emergentes no macro podem ser conectados, por um caminho modelável, a me-
canismos de mudança e seleção no nível apropriado.

Essa ampliação do que conta como unidade relevante conecta-se diretamente 
ao problema da emergência econômica. O interesse está em entender como pa-
drões agregados – difusão tecnológica, coordenação institucional, preços – podem 
emergir de mecanismos descentralizados em desequilíbrio e sob mudança históri-
ca. Nessa linha, Arthur, Durlauf e Lane (2018, p. 3) formulam o programa de uma 
economia da complexidade justamente como uma perspectiva de “processo-e- 
emergência”. A economia é tratada como um sistema em permanente criação e 
desequilíbrio, no qual agentes e estruturas coevoluem ao longo do tempo (Arthur, 
2021). Essa ontologia desloca a pergunta do “agente típico” para os mecanismos 
de interação, adaptação, seleção e transformação institucional que tornam inteli-
gíveis regularidades de nível agregado.

Para dar precisão ao uso do termo micro ao longo do capítulo, convém sepa-
rar três acepções recorrentes e, em seguida, fixar uma definição operacional que 
orientará a microfundamentação em sistemas complexos.

1.	 Micro como unidades de decisão. Micro pode referir-se às unidades clássicas 
da teoria econômica: indivíduos, famílias e firmas tomadas isoladamente, 
frequentemente tratadas como centros de decisão. Esse recorte tem a van-
tagem de fixar um ponto de partida nítido, mas, como a própria discussão 
anterior sugere, ele é uma convenção analítica e não um “dado natural”, 
além de exigir cuidados quando a heterogeneidade e a estrutura de intera-
ção são parte constitutiva do fenômeno.

2.	 Micro como mecanismos comportamentais. Micro pode designar mecanismos 
comportamentais e cognitivos que governam decisões em contexto: heu-
rísticas, rotinas, aprendizagem e formação de expectativas. O foco deslo-
ca-se do agente “representativo” para processos de adaptação e mudança 
de comportamento, o que é particularmente relevante em ambientes de 
incerteza e inovação, nos quais a estabilidade das regras de decisão não 
pode ser presumida.

3.	 Micro como mediações estruturais e institucionais. Por fim, micro pode refe-
rir-se às mediações organizacionais e institucionais que moldam ações 
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– estruturas internas das firmas, contratos e regimes regulatórios – bem 
como a níveis intermediários de organização econômica – indústrias, seto-
res, cadeias produtivas e clusters tecnológicos. É nesse registro que muitas 
dinâmicas decisivas se tornam legíveis, como, por exemplo, concorrência, 
difusão e seleção. Aqui, instituições deixam de ser pano de fundo e pas-
sam a aparecer como componentes que configuram incentivos, restringem 
ações, filtram informação e estabilizam expectativas, isto é, como parte da 
própria mecânica do sistema econômico.

Do encadeamento anterior, em que emergência legitima regularidades su-
praindividuais e teorias efetivas delimitam regularidades por escala, decorre 
uma definição operacional e unificadora para o uso de micro. Em vez de designar 
uma entidade privilegiada, micro passa a nomear o nível em que se explicitam 
mecanismos gerativos capazes de produzir e sustentar padrões agregados, isto é, 
mecanismos de interação, coordenação, seleção e transformação que conectam 
unidades e escalas. Nessa moldura, as três acepções discutidas anteriormente não 
competem entre si, mas se encaixam: unidades de decisão e produção importam 
enquanto portadoras de capacidades e formas internas de coordenação; meca-
nismos comportamentais importam enquanto explicam adaptação sob incer-
teza (Dosi et al., 1999); e mediações organizacionais e institucionais importam 
enquanto estruturam conexões, filtram informação e estabilizam expectativas. 
Ao mesmo tempo, essa definição não dissolve fronteiras e não equivale a dizer 
que “tudo é micro”, pois ela se aplica apenas ao que desempenha papel gerativo 
e restritivo na produção de regularidades observáveis, incluindo as “estruturas 
moldadoras” no sentido Shaikh (2016, p. 90), e não ao conjunto indiferenciado de 
descrições possíveis do sistema.

Dois exemplos ajudam a tornar concreta essa definição. O primeiro ilustra 
emergência: a formação de um padrão tecnológico dominante. Decisões locais de 
adoção, sob retornos crescentes, podem convergir para um lock-in que não estava 
contido em nenhuma escolha individual, como no caso do teclado QWERTY ou 
de padrões de software (David, 1985). O padrão emergente é uma regularidade de 
nível superior, produzida por interações locais, mas irredutível a elas, e o micro 
relevante é o mecanismo de adoção cumulativa com feedback positivo. O segundo 
exemplo ilustra teoria efetiva: a relação empírica entre taxa de lucro e acumula-
ção, central na tradição clássica. Essa relação organiza regularidades macroeco-
nômicas sem exigir derivação a partir de preferências individuais; ela funciona 
como descrição efetiva porque captura um mecanismo estável (a orientação do 
investimento pelo lucro) no nível em que ele opera, delimitando seu domínio de 
validade sem reduzi-lo ao nível elementar (Shaikh, 1992).
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Esse mapeamento é suficiente para justificar o passo seguinte. Se micro pode 
significar unidades, mecanismos, instituições, estruturas intermediárias e recor-
tes espaciais distintos, então a questão metodológica não é apenas “partir do mi-
cro”, mas como a análise deve ser reorganizada quando se leva a sério heteroge-
neidade, interação, instituições e mudança. É precisamente essa reorganização 
que a próxima seção explicita.

4. Deslocamentos metodológicos

A seção anterior mostrou que, em economias com interações não simples, “mi-
cro” não é um ponto fixo dado de antemão, pois o nível relevante varia conforme 
a arquitetura das interações, as mediações institucionais e o mecanismo gerati-
vo que se pretende tornar inteligível. Se é assim, a microeconomia não pode ser 
tratada como um aparato único e invariável, mas como um conjunto de estraté-
gias descritivas e explicativas ajustadas ao tipo de dinâmica que produz o padrão 
agregado. O que está em jogo, portanto, é explicitar quais mudanças de método 
se impõem quando a passagem do micro ao macro é estruturalmente não trivial.

Esta seção organiza essas implicações em três deslocamentos metodológicos: 
(4.1) da otimização estática para dinâmicas de inovação e instabilidade; (4.2) do 
agente representativo para agentes heterogêneos; (4.3) Do “mercado” à arquitetu-
ra econômica: topologias de interação e mecanismos de alocação. Em conjunto, 
esses deslocamentos preparam o terreno para que, ao final, a noção de microfun-
damentação seja formulada de modo compatível com complexidade e evolução, 
sem antecipar aqui essa conclusão.

4.1. �Da otimização estática para dinâmicas de 
inovação e instabilidade

A discussão da seção 3 mostrou que micro, entendido como mecanismos gerati-
vos, não designa um estado, mas um conjunto de processos. Isso tem uma primeira 
consequência direta: em um sistema econômico complexo, os padrões relevantes 
não são propriedades de um equilíbrio abstrato, mas resultados de trajetórias. A di-
nâmica importa não apenas porque “o mundo muda”, mas porque a própria forma 
do sistema – capacidades, restrições, oportunidades e mecanismos de coordenação 
– é continuamente reconstituída ao longo do tempo. Em termos metodológicos, 
isso significa que microfundamentar deve, necessariamente, explicitar os mecanis-
mos de transformação que produzem mudança estrutural, ou seja, como inovações 
emergem, como se difundem, como reorganizam capacidades e como reconfigu-
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ram estruturas. A microeconomia é chamada a explicar processos que criam e re-
criam o próprio espaço no qual decisões econômicas passam a fazer sentido.

Essa necessidade decorre de uma característica elementar de sistemas comple-
xos: dependência de trajetória (David, 1985; Arthur, 1989). Quando a história im-
porta, não basta conhecer as condições iniciais e o conjunto de preferência para 
deduzir o resultado. É preciso entender como interações, aprendizagem e seleção 
alteram as próprias condições em que o sistema opera. Mudança não é um ruído 
em torno de uma tendência, nem um parâmetro exógeno, mas um modo próprio 
de operação que requer explicação. Por isso, a microeconomia não pode limitar-se 
a encontrar “soluções de equilíbrio” e deve investigar processos de variação, pro-
pagação e seleção que produzem instabilidade e reorganização.

No capitalismo, essa dinâmica é inseparável do motivo do lucro. A busca pelo 
ganho estrutura um processo conflituoso e estratégico que atravessa relações fir-
ma-firma, firma-trabalho, firma-consumidor e consumidor-consumidor (Shaikh, 
2016). A concorrência, nesse quadro, é um mecanismo seletivo na medida em que 
disciplina decisões, impõe condições de sobrevivência e orienta trajetória de in-
vestimento, inovação e organização. Nas palavras de Marx, o lucro é o “aguilhão” 
da produção no capitalismo e, consequentemente, a busca de um lucro extraordi-
nário é o aguilhão da inovação (Marx, 2017, p. 233-234; 281; Albuquerque, 2025). 
Esse motivo não opera como psicologia universal, mas como pressão sistêmica 
que empurra firmas a revolucionar produtos, processos e formas de gestão ou, 
pelo menos, adaptar-se a tais revoluções, sob risco de eliminação.

Elaborando as intuições de Marx, Schumpeter (1939, p. 10) fornece a formula-
ção clássica dessa dinâmica. O motor do desenvolvimento não é um ajuste mar-
ginal, mas a introdução de “novas combinações” que geram lucros extraordiná-
rios temporários, que ele chama de lucro do empreendedor (Schumpeter, 1928). 
Inovações tendem a surgir em clusters e a desencadear ondas de investimento, 
realocação de recursos e perturbações nos preços relativos. O primeiro empresá-
rio inovador é seguido por imitadores e a primeira inovação é seguida por uma 
“massa de fenômenos induzidos, derivativos e acidentais,” que transformam ino-
vações dispersas em ondas econômicas (Schumpeter, 1939, p. 109). À medida que 
oportunidades lucrativas se tornam rarefeitas e os primeiros sinais de perdas apa-
recem, a fase de prosperidade dá lugar à crise e à depressão, que constitui uma fase 
de ajuste do sistema às inovações (Schumpeter, 1934).

A consequência é que a instabilidade, i.e., a sucessão de fases de prosperida-
de, crise e depressão, não é uma anomalia externa, mas efeito endógeno do pró-
prio mecanismo da inovação mediada pelo capital financeiro. O aspecto mais 
importante, aqui, é que tais mutações do sistema nem sempre são captadas por 
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agregados estatísticos, na medida em que se trata de deslocamentos internos, as-
simetrias e recomposições. Para além das variações abruptas de preços relativos, 
da eliminação ou crescimento exorbitante de empresas, o resultado mais funda-
mental de cada onda de inovação é o “processo difícil e doloroso de moderniza-
ção, racionalização e reconstrução” que as indústrias devem atravessar. Trata-se 
de uma recomposição qualitativa, desarmônica, assimétrica e irreversível da es-
trutura microeconômica do sistema que não é captada por agregados estatísticos 
(Schumpeter, 1939, p. 134).

A tradição evolucionária torna essa microdinâmica mais precisa ao guiar-se 
pela organização que opera por rotinas relativamente estáveis e muda por pro-
cessos de busca sob incerteza. Em Nelson e Winter (1982), o núcleo explicativo é 
um circuito de variação-seleção-retenção: a busca gera variação; a competição se-
leciona desempenhos; e soluções viáveis são retidas e replicadas. Nessa gramática, 
a concorrência não é mero “ambiente”, mas um mecanismo histórico de transfor-
mação e determinação de trajetórias. O quadro concorrencial faz com que busca, 
variação e seleção sejam coimplicadas, já que os mesmos sinais que forçam varia-
ções e orientam direções de busca são aqueles que disciplinam a sobrevivência 
(Nelson; Winter, 1982, p. 266).

Dosi (1982) aprofunda o argumento ao salientar como a busca inovativa é es-
truturada por paradigmas tecnológicos e trajetórias. Aquilo que as firmas conse-
guem imaginar e explorar depende de heurísticas, competências e oportunidades 
moldadas por sua trajetória histórica. A inovação é cumulativa, localizada, mar-
cada por irreversibilidades e aprendizagem; e, ainda assim, submetida a critérios 
econômicos simples, como a lucratividade (Dosi, 1982, p. 155). Essa é a razão 
decisiva para a prioridade metodológica da dinâmica: como o horizonte de pos-
sibilidades é endógeno e determinado pela trajetória, a teoria não pode se eximir 
de explicar os mecanismos que fazem esse horizonte variar. Daí o imperativo de 
Winter: “primeiro a dinâmica!” (Dosi, 1997, p. 1.531).

A ligação entre inovação, lucro e dinâmica torna-se ainda mais inteligível 
quando se incorpora o entrelaçamento entre mudança tecnológica, investimen-
to e a dinâmica financeira-institucional (Perez, 2002; Schumpeter, 1970). Perez 
fornece uma arquitetura schumpeteriana dos grandes surtos de desenvolvimen-
to, na qual revoluções tecnológicas inauguram paradigmas tecnoeconômicos e 
abrem oportunidades extraordinárias de lucro. Na fase de instalação, a mobiliza-
ção financeira tende a amplificar expectativas e acelerar investimentos, elevando 
a probabilidade de bolhas e colapsos; o estouro da bolha marca um ponto de vi-
rada entre duas subfases e costuma vir acompanhado por recessão. Nesse sentido, 
Keynes observou como o mercado acionário, governado fundamentalmente por 
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expectativas e psicologia de massas, tende a amplificar pequenos sinais locais – de 
lucro ou prejuízo – em grandes efeitos sobre os preços dos ativos (Keynes, 2012). 
Na economia não se aplica o princípio epistemológico segundo o qual “um efeito 
é sempre proporcional à sua causa” (Hume, 1987, p. 296). O essencial, aqui, é que a 
crise cumpre um papel de ajuste estrutural, pois força recomposição institucional 
e reorganiza a direção do investimento de modo a permitir difusão mais ampla 
do novo paradigma (Freeman; Perez 1988).

Vê-se, portanto, o porquê de o primeiro deslocamento metodológico ser ne-
cessário. Sob complexidade, a microeconomia precisa deslocar-se da estaticida-
de otimizadora para mecanismos de transformação endógena. Quando padrões 
agregados relevantes dependem da trajetória histórica e quando os próprios me-
canismos gerativos – inovação, difusão e seleção – reconstroem continuamente 
as condições do movimento, a análise deve descrever esses mecanismos de trans-
formação. O exemplo QWERTY torna visível como o passado permanece “ativo” 
no presente ao estreitar e canalizar as opções futuras, conferindo ao resultado 
agregado uma dependência constitutiva da trajetória. Algo análogo aparece na 
trajetória brasileira do etanol, em que políticas, infraestrutura e capacidades pro-
dutivas construídas desde o Proálcool criaram um arranjo industrial durável que 
condicionou as opções posteriores de tecnologia veicular e energia (Shikida; Pero-
sa, 2012). O micro relevante, aqui, é o conjunto de processos que produzem mu-
dança cumulativa e recomposição estrutural, incluindo regras de decisão, rotinas 
organizacionais, procedimentos de busca, critérios de seleção. Em muitos casos, 
esse nível situa-se na escala meso e inclui, por exemplo, populações de firmas, 
regimes tecnológicos, redes de fornecedores, sistemas de inovação, estruturas fi-
nanceiras, onde a variedade é gerada, a difusão se propaga e a seleção atua com 
maior intensidade.

4.2. �Do agente representativo para agentes 
heterogêneos

Se a seção anterior sustentou a prioridade da dinâmica, o passo seguinte é re-
conhecer que tais processos não operam sobre agentes invariantes. Em economias 
complexas, consumidores e firmas não podem ser tratados como unidades homo-
gêneas e estáveis, cujas diferenças seriam meramente ruído em torno de um tipo 
médio. A heterogeneidade é parte do mecanismo: trajetórias distintas, aprendi-
zagem, imitação, rotinas e capacidades desiguais geram respostas diferentes aos 
mesmos estímulos e, por isso, alteram o curso agregado do sistema. Quando a 
interação é não trivial, composição e distribuição importam; por esse motivo, 
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torna-se metodologicamente problemática a substituição de uma população por 
um único agente representativo, já que o macro passa a depender de variações 
internas, assimetrias e processos seletivos.

A heterogeneidade dos agentes econômicos possui duas dimensões distintas, 
embora interligadas: uma estrutural, relativa às formas organizacionais que os 
agentes assumem historicamente; e outra comportamental, relativa aos mecanis-
mos cognitivos e decisórios que governam suas ações. Ambas convergem para o 
mesmo resultado, a saber, a impossibilidade de capturar a dinâmica do sistema 
por meio de um agente típico ou médio.

Como a referência a Coase sugeriu, a primeira questão é explicar por que e 
em que condições a coordenação econômica assume a forma de organização in-
terna paralelamente ao mecanismo de mercado. Mas, explicada a gênese lógico- 
histórica da firma, torna-se necessário explicitar como sua forma se produz 
e se transforma sob a pressão da competição e sob impacto das revoluções de  
paradigma tecnológico.

Na seção IV de O capital, Marx (2015) vai nessa direção ao reconstruir a 
sequência em que a unidade produtiva muda endogenamente. A cooperação 
simples surge quando muitos trabalhadores são reunidos sob o mesmo comando, 
criando uma força produtiva coletiva que não se reduz à soma de esforços 
individuais; a manufatura reorganiza qualitativamente o processo ao decompor 
tarefas e constituir um trabalhador parcial inserido em um mecanismo cooperativo 
articulado; e a grande indústria altera a base técnica do processo ao deslocar o 
centro da produção para o sistema de máquinas, redefinindo ritmos, escalas e 
relações internas da fábrica. A progressão cooperação-manufatura-indústria 
não é uma tipologia estática, mas uma sequência na qual cada forma emerge 
imanentemente da anterior pela pressão da concorrência e da acumulação. 
A firma, portanto, não é um dado primitivo, mas uma estrutura cuja forma se 
transforma por determinações internas ao processo de acumulação.

Freeman e Perez (1988) prolongam e sistematizam essa intuição ao interpre-
tarem o desenvolvimento capitalista como uma sucessão de revoluções tecnoló-
gicas que reconfiguram não apenas a estrutura produtiva, mas também as formas 
organizacionais e os modelos de firma prevalecentes. Cada revolução inaugura 
um paradigma tecnoeconômico que abarca um conjunto de princípios e “me-
lhores práticas” que orienta decisões de investimento, organização e gestão. A 
Tabela 3.1 de Freeman e Perez (1988, p. 50-57) sintetiza essa coevolução entre pa-
radigma tecnológico e forma organizacional ao longo de cinco ondas longas. Na 
primeira onda (mecanização inicial, 1770-1840), predominam empreendedores 
individuais e pequenas firmas com menos de cem empregados, financiadas por 
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capital local e organizadas como parcerias entre inovadores técnicos e gestores 
financeiros. Na segunda onda (vapor e ferrovias, 1830-1890), as firmas crescem, 
passam a empregar milhares, e surgem as primeiras sociedades por ações com res-
ponsabilidade limitada, viabilizando novos padrões de investimento e proprie-
dade. Na terceira onda (engenharia elétrica e aço, 1880-1940), emergem grandes 
corporações, cartéis, trusts e fusões; monopólio e oligopólio tornam-se estruturas 
típicas, acompanhados pela concentração bancária e pelo surgimento do capi-
tal financeiro e de camadas especializadas de gerência intermediária. Na quarta 
onda (produção em massa fordista, 1930-1990), consolidam-se corporações mul-
tinacionais com investimento direto estrangeiro, múltiplas plantas e subcontra-
tação competitiva; a estrutura organizacional torna-se cada vez mais hierárquica, 
departamentalizada e centralizada. Na quinta onda (tecnologias da informação 
e comunicação, a partir dos anos de 1980), o modelo dominante desloca-se para 
redes de grandes e pequenas firmas interligadas por sistemas computacionais, 
com cooperação estreita em tecnologia, controle de qualidade, planejamento de 
investimento e produção just-in-time.

Não existe um modelo universal de firma “eficiente”. O que conta como orga-
nização adequada varia historicamente conforme o paradigma vigente. A hetero-
geneidade observada entre firmas em qualquer momento reflete, em parte, a coe-
xistência de organizações operando sob lógicas distintas, ou seja, firmas “velhas” 
ancoradas no paradigma anterior, firmas “novas” explorando o emergente, e for-
mas intermediárias e híbridas. As firmas são, portanto, instituições que se trans-
formam quantitativa e qualitativamente ao longo do tempo e essa transformação 
é endógena à dinâmica do sistema. A relação é recíproca: mutações nos agentes 
produzem mutações no sistema; mutações no sistema produzem mutações nos 
agentes. O processo de inovação, frequentemente associado a firmas líderes, re-
organiza o ambiente competitivo e, ao se difundir, altera restrições, incentivos e 
possibilidades, produzindo novas formas de adaptação e novas trajetórias para 
organizações e indivíduos.

O que atravessa essa diversidade estrutural é uma pressão comum: o lucro como 
critério seletivo. A realização do lucro opera como condição mínima de sobrevi-
vência – prejuízos persistentes tendem a conduzir à eliminação, por falência ou 
absorção –, enquanto a busca do lucro extraordinário, como o motor da inovação, 
como o impulso que empurra firmas a revolucionarem métodos, produtos e for-
mas de organização. O lucro é a categoria central do sistema capitalista, não por-
que todos os agentes “maximizem” lucro em cada decisão, mas porque funciona 
como regra simples que disciplina o sistema como um todo (Ribeiro et al., 2017).
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É precisamente aqui que a segunda dimensão da heterogeneidade se torna de-
cisiva. A pressão do lucro é uniforme; as respostas a ela, não. Reconhecer a centra-
lidade do lucro como regra simples de organização do sistema não implica supor 
que firmas operem como calculadoras de maximização. A distinção desenvolvida 
por Simon (1955; 1991a) é crucial. Agentes reais não conhecem todas as alternati-
vas disponíveis, não conseguem computar todas as consequências e não possuem 
funções de preferência completas e consistentes. Em vez de maximizar, estabe-
lecem níveis de aspiração, limiares de desempenho considerados satisfatórios, e 
buscam alternativas sequencialmente até encontrar uma que os atinja. A busca 
não cessa porque o ótimo foi encontrado, mas porque um resultado satisfatório 
foi alcançado. Trata-se do satisficing (Simon, 1956).

Firmas reais são organizações, coalizões de indivíduos com objetivos parcial-
mente conflitantes, informação assimetricamente distribuída e capacidade li-
mitada de processamento. Suas decisões não resultam de um cálculo otimizador 
único, mas de processos que envolvem rotinas, regras práticas e adaptação incre-
mental. A maior parte da mudança é incremental e local, na medida em que a bus-
ca por mudança explora a vizinhança de práticas existentes; imitação de concor-
rentes percebidos como bem-sucedidos é frequente; e inovação radical é exceção.

A combinação das duas dimensões torna inteligível porque a heterogeneidade 
é irredutível. Por um lado, firmas diferem estruturalmente porque são produtos 
de paradigmas e trajetórias distintas, e, por outro, diferem comportamentalmen-
te porque respondem à mesma pressão seletiva com repertórios cognitivos e or-
ganizacionais desiguais. O resultado é uma população intrinsecamente diversa, 
na qual a distribuição de capacidades, rotinas e posições importa tanto quanto o 
comportamento de qualquer agente isolado. Sob complexidade, isso torna-se uma 
exigência lógica, pois interações não triviais fazem o agregado depender da com-
posição da população e da dinâmica de seleção e difusão entre agentes distintos.

O lucro orienta, seleciona e disciplina, mas o comportamento selecionado não 
é maximização, e sim um repertório de rotinas, heurísticas e capacidades viáveis 
sob condições prevalecentes. Como essas condições mudam – com revoluções tec-
nológicas, transformações institucionais e choques competitivos –, o repertório é 
continuamente reconstituído. Nesse quadro, microfundamentar é explicar como 
heterogeneidade e aprendizado geram padrões coletivos e reorganizam capacida-
des no tempo, sem exigir uma “psicologia fundamental” como condição de rigor.

É por isso que o deslocamento do agente representativo para agentes heterogê-
neos se impõe como exigência metodológica. Em sistemas complexos, a interação 
entre agentes diversos é ela mesma geradora de padrões. O padrão macro passa 
a depender não do comportamento de um agente típico, mas da dinâmica entre 
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agrupamentos com trajetórias, capacidades e posições distintas. Substituir essa 
população por um representante médio é eliminar precisamente o mecanismo 
que se pretende explicar. A heterogeneidade não é ruído a ser abstraído, mas, ao 
contrário, a matéria mesma do processo.

4.3. �Do mercado abstrato à arquitetura econômica: 
topologias de interação e mecanismos de alocação

Os deslocamentos metodológicos discutidos nas seções anteriores têm conse-
quência direta sobre como o mercado deve ser concebido. Se a economia é atra-
vessada por mudança estrutural endógena, se firmas diferem em capacidades, ro-
tinas e posições, e se a coordenação depende de instituições que coevoluem com 
os agentes, então o mercado não pode ser tratado como um espaço homogêneo e 
neutro no qual transações ocorrem de forma impessoal. Ele se torna, ele mesmo, 
um objeto que precisa ser teorizado como uma arquitetura econômica composta 
pela topologia das interações (quem se conecta a quem e por quais canais) e por 
um repertório de mecanismos de coordenação e alocação, ambos alterados pelas 
mutações do regime institucional-tecnológico ao longo do tempo.

Essa exigência contrasta com abordagens que, por caminhos distintos, tornam 
a estrutura interna do mercado metodologicamente irrelevante. No modelo wal-
rasiano, o leiloeiro centraliza todas as conexões e os agentes não interagem dire-
tamente entre si, configurando o caso limite “um com todos”. Em representações 
canônicas da teoria dos jogos, a interdependência estratégica é frequentemente 
modelada como “todos com todos”, isto é, como uma rede completa. Em Hayek 
(1945), o sistema de preços funcionaria como estatística suficiente para coordena-
ção descentralizada. Nos três casos, a topologia é ou trivializada ou abstraída, e é 
essa simplificação que permite tratar o macro como agregação direta de compor-
tamentos individuais. O deslocamento metodológico aqui proposto consiste em 
tomar a estrutura de interação como variável constitutiva.

O primeiro movimento é reconhecer que, mesmo em uma economia de mer-
cado, preços e trocas não esgotam os processos pelos quais recursos – capacidades 
produtivas, trabalho e financiamento – são mobilizados e direcionados (alocação); 
nem os processos pelos quais ações dispersas se ajustam de modo minimamente 
coerente entre agentes com informação fragmentada e objetivos potencialmente 
conflitantes (coordenação).

Simon (1991b) fornece um ponto de apoio decisivo. Ao lado do mecanismo de 
preços, operam simultaneamente outros modos de coordenação, como o coman-
do e o planejamento no interior das firmas, nas quais a alocação é determinada 
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por decisões administrativas e não por trocas; a ação do Estado, que por meio de 
política fiscal, monetária, regulatória e de compras públicas direciona recursos e 
condiciona incentivos; e a barganha, que permeia relações de trabalho, contra-
tos entre firmas e disputas distributivas (Simon, 1962b; 1991b). O capitalismo 
é, constitutivamente, um sistema atravessado por conflito sobre salários, preços, 
condições de trabalho, acesso a crédito e direção do investimento. Esses conflitos 
são processados por mecanismos que não se reduzem ao ajuste de preços. Nesse 
sentido, a economia deve ser entendida como uma ontologia institucional com-
plexa, abarcando uma pluralidade de mecanismos mercantis e não mercantis. Tal 
complexidade levou alguns economistas a tratarem a economia como sistema 
“misto” (Nelson, 2012, p. 24). Estado e mercado, nessa perspectiva, são interde-
pendentes e se coconstituem: regras, políticas e formas organizacionais não ape-
nas “interferem” no mercado, mas participam da própria produção de ambientes 
seletivos, trajetórias tecnológicas e condições de sobrevivência e expansão.

O segundo movimento é reconhecer que o mercado possui dimensões espaciais 
e tecnológicas que sobredeterminam qualquer relação econômica. Mercados ope-
ram em escalas locais, regionais, nacionais e internacionais, e essas escalas impli-
cam estruturas de interação, custos de transação, capacidades logísticas, regimes 
de pagamento e padrões de difusão qualitativamente distintos. Transformações 
tecnológicas alteram a infraestrutura de transporte, financeira e comunicacional 
e, com isso, modificam os próprios padrões de relação entre agentes. Já Adam 
Smith observava como o barateamento do transporte (por exemplo, fluvial) am-
pliava a extensão do mercado e, portanto, as possibilidades de divisão do trabalho 
(Smith, 1981, p. 32).

A observação de Simon (1962a) ajuda a explicitar o ponto metodológico. Em 
sistemas complexos físicos e biológicos, subestruturas localizam-se espacialmen-
te no interior de estruturas maiores, de modo que a proximidade espacial governa 
grande parte da intensidade de interação. Em sistemas sociais, embora a distância 
geográfica continue relevante, os padrões e a intensidade de interação não são 
explicados exaustivamente por contiguidade: relações produtivas, financeiras e 
informacionais podem ser intensas a longas distâncias e frágeis em vizinhanças 
imediatas; fluxos financeiros atravessam fronteiras rapidamente; expectativas e 
informações propagam-se por canais que não respeitam geografia. Isso desloca o 
foco analítico: mais do que atributos internos de agentes isolados, importa a es-
trutura relacional em que eles se inserem e, crucialmente, a distribuição de posi-
ções nessa estrutura. Esse ponto expande a tese de 4.2 ao incluir, além de diferen-
ças de capacidades e rotinas, diferenças de posição, conectividade e centralidade. 
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Nesse registro, redes são uma família de representações úteis para descrever 
mercados reais. Carrara (Capítulo 8 deste livro, “Mercado”) indica que, em muitos 
contextos, essas redes exibem conectividade altamente assimétrica, com poucos 
nós mais centrais (hubs) e muitos nós periféricos. Grandes firmas, bancos e pla-
taformas podem funcionar como nós que captam perturbações e as transmitem 
por múltiplos canais, contribuindo para distribuições muito assimétricas de ta-
manho, poder de mercado e influência. O ponto teórico não é afirmar uma topo-
logia única para todo mercado, mas sustentar que topologias distintas implicam 
padrões distintos de propagação, coordenação, fragilidade e concentração.

O terceiro movimento é reconhecer que as transformações nos modelos de 
firma, discutidas em 4.2, produzem alterações na própria estrutura do mercado 
e reconfiguram padrões de relação entre agentes. A interdependência é constitu-
tiva, pois organizações e mercados coevoluem e determinam-se reciprocamente 
(Albuquerque, Capítulo 11 deste livro, “Organizações e mercado”). Quando fir-
mas internalizam estágios de processos produtivos, estão substituindo coorde-
nação via preços por coordenação administrativa, alterando a própria estrutura 
do mercado. Inversamente, o crescimento e a transformação dos mercados em 
tamanho, alcance e espessura afetam as possibilidades de organização das firmas. 
Em períodos de crise ou guerra, as fronteiras se deslocam em direção à integração 
vertical e ao planejamento; em períodos de estabilidade e mercados espessos, a 
coordenação via mercado se expande.

A tabela de Freeman e Perez (1988), discutida na seção anterior, ilustra essa 
coevolução ao longo de cinco ondas longas. Na primeira revolução industrial, 
predominam pequenas firmas e parcerias locais; na era do vapor e das ferrovias, 
surgem sociedades por ações e firmas com milhares de empregados; na era do 
aço e da eletricidade, emergem corporações gigantes, cartéis e capital financeiro 
concentrado; na era fordista, consolidam-se multinacionais hierarquizadas com 
múltiplas plantas; na era da informação, o modelo dominante desloca-se para re-
des de firmas interligadas por sistemas computacionais. Cada paradigma tecnoe-
conômico reconfigura não apenas o tamanho e a forma das firmas, mas a própria 
topologia das relações de mercado.

Em síntese, o deslocamento aqui proposto consiste em abandonar a imagem 
do mercado como mecanismo neutro de agregação de informações dispersas e 
tratá-lo como instituição historicamente constituída, cuja operação depende de 
estruturas organizacionais, redes de relações e mecanismos de coordenação com-
plementares. A economia capitalista é mais bem caracterizada, na convergência 
entre Simon (1991b) e Nelson (2012), como sistema institucional complexo que 
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combina mecanismos mercantis e não mercantis que coevoluem e se reconfigu-
ram em resposta a transformações tecnológicas, organizacionais e institucionais.

5. Complexidade e microfundamentação

Os deslocamentos metodológicos estabelecidos aqui, a prioridade da dinâmica 
de inovação e instabilidade, a irredutibilidade da heterogeneidade e a reconcei-
tuação do mercado como arquitetura institucional e relacional, colocam pressão 
sobre uma noção tradicional de microfundamentação. Em economias complexas 
e evolucionárias, a microfundamentação não pode ser entendida como simples 
redução do macro à soma de decisões de indivíduos isolados. A tarefa passa a con-
sistir em especificar mecanismos de decisão, interação e seleção capazes de gerar 
padrões emergentes e transformação estrutural, reconhecendo que muitas regu-
laridades são dependentes de escala. É nesse ponto que a ideia de teorias efetivas 
entra como peça metodológica. Regularidades por escala são legítimas quando 
capturam mecanismos relevantes e delimitam seu domínio de validade, mesmo 
sem uma derivação forte a partir de um nível supostamente mais básico.

Esse enquadramento exige, antes de tudo, uma explicitação do que conta como 
micro e de como escalas são conectadas. O termo micro pode designar unidades de 
decisão, mecanismos comportamentais e mediações institucionais. Porém, para 
a microfundamentação, o critério decisivo é operacional. Micro é aquilo que, no 
modelo, funciona como mecanismo gerativo do agregado. Em muitos problemas 
relevantes, esses mecanismos não residem no indivíduo tomado isoladamente, 
mas em estruturas intermediárias, redes de transação, cadeias produtivas, regi-
mes tecnológicos, organizações e instituições. Assim, a microfundamentação se 
desloca para uma arquitetura multiescalar, na qual micro, meso e macro descre-
vem níveis de regularidade e de organização distintos, conectados por regras de 
transição e por canais de propagação.

Desse enquadramento decorrem algumas diretrizes para uma microfunda-
mentação compatível com sistemas complexos.

Primeira diretriz: delimitar escala, horizonte temporal e domínio de validade 
das regularidades. Regularidades econômicas tendem a ser locais no sentido forte 
do termo. Valem sob certos regimes tecnológicos, configurações institucionais e 
janelas históricas, e podem falhar quando esses suportes mudam. A tarefa analíti-
ca é indicar em qual nível a regularidade se estabiliza e quais condições a tornam 
persistente, em vez de pressupor que ela se estende automaticamente a qualquer 
contexto. Teorias efetivas entram aqui como critério de legitimidade. Uma des-
crição é adequada quando captura os mecanismos relevantes do domínio em que 
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opera e quando explicita o que a desorganiza. A leitura de Perez (2002) ilustra 
como o mecanismo central muda conforme a fase da mudança de paradigma 
tecnológico. Na instalação, a dinâmica financeira e a corrida por lucros extraordi-
nários reorganizam investimento e expectativas. Na difusão, passam a importar 
capacidades de absorção, reorganizações organizacionais e ajustamentos institu-
cionais. Uma regularidade válida na primeira fase – por exemplo, a correlação 
positiva entre valorização acionária e investimento produtivo – pode inverter-se 
ou desaparecer na segunda. Microfundamentar é localizar, em cada fase, os me-
canismos relevantes.

Segunda diretriz: tratar inovação e instabilidade como mecanismos endógenos. 
Se a dinâmica é prioritária, a microfundamentação precisa incorporar mecanis-
mos de geração de novidade. O foco analítico recai sobre como surgem variações, 
como estas se propagam e como são retidas ou eliminadas, ou seja, em como a 
mudança reconstitui capacidades e restrições, alterando o próprio problema eco-
nômico. Marx oferece um exemplo claro ao analisar a mais-valia relativa. A busca 
por lucro extraordinário leva capitalistas individuais a introduzirem métodos 
que reduzem o tempo de trabalho necessário; quando o novo método se generali-
za, o lucro extraordinário desaparece, mas o valor da força de trabalho cai, e a taxa 
de mais-valia se eleva para o conjunto da classe. Ao mesmo tempo, Marx (2017) 
observa, o ganho de produtividade produzido pela inovação tende a aumentar o 
gasto proporcional com maquinarias e capital circulante, ensejando uma força 
de compressão da taxa de lucro. Um segundo exemplo seria uma teoria do con-
sumidor que incorpora aprendizagem e difusão torna a demanda um processo. A 
adoção de novos bens pode depender de imitação, informação social e efeitos de 
rede, gerando pontos de inflexão e padrões de histerese.

Terceira diretriz: tratar heterogeneidade e estrutura de interação como parte do 
mecanismo gerador. Em sistemas complexos, o agregado depende de composição 
e conectividade. Não basta reconhecer que agentes diferem. É preciso mostrar 
como diferenças persistem, como se amplificam ou se dissipam, e como posições 
distintas na arquitetura de relações alteram propagação de choques, coordenação 
e seleção. É nesse sentido que “quem interage com quem” entra como determi-
nante, e não como pano de fundo. A ilustração clássica desse ponto já aparece em 
Smith (1981), que observou como a extensão do mercado, ao ampliar a rede de 
trocas, permite divisão do trabalho mais fina e, com ela, diferenciação crescente 
entre produtores. A análise de Carrara (Capítulo 8 deste livro “Mercado”) per-
mite interpretar volatilidade intermitente e caudas pesadas em séries de preços 
como efeitos de propagação em redes de transação com conectividade assimétri-
ca. Hubs como grandes firmas, bancos e plataformas canalizam perturbações e 
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aceleram difusão. Portanto, a heterogeneidade é produto e condição da dinâmica. 
Microfundamentar, aqui, é explicar como a topologia da rede e suas defasagens 
geram padrões agregados.

Quarta diretriz: incorporar mediações institucionais e coordenação mista, com 
ênfase no nível meso. A economia capitalista combina mecanismos mercantis e 
não mercantis. Parte relevante da alocação e da coordenação ocorre por comando 
interno e contratos, por padrões técnicos e regulação, e por mecanismos finan-
ceiros e disputas distributivas. O nível meso aparece como o lugar em que regras 
e organizações se difundem, competem e se estabilizam, conectando decisões lo-
cais a regularidades agregadas. Ricardo (1951) já percebia que a determinação dos 
salários não se resolve apenas no mercado, mas depende de “hábitos e costumes” 
e de condições históricas que definem o “preço natural” do trabalho. Coase (1937) 
e Simon (1962b; 1991b) tornam visível que a firma substitui preço por coordena-
ção administrativa em partes do sistema, e que contratos carregam muito mais 
do que preços e quantidades. Microfundamentar, nesse domínio, é mostrar como 
formas de governança, estruturas financeiras e regras institucionais configuram 
ambientes seletivos e trajetórias de reorganização.

Quinta diretriz: separar critério seletivo de regra de decisão. O lucro disciplina o 
sistema enquanto critério de sobrevivência e expansão. Porém, isso não autoriza 
inferir que firmas decidem por maximização global. A racionalidade limitada 
de Simon (1991a) organiza essa distinção. Níveis de aspiração, busca sequencial, 
rotinas e aprendizagem incremental são compatíveis com seleção pelo lucro. A 
tarefa é especificar como regras de decisão, sob restrições cognitivas e informacio-
nais, interagem com um ambiente seletivo que premia algumas rotinas e elimina 
outras. Essa separação permite preservar a centralidade do lucro para a dinâmica 
do capitalismo sem recair em psicologias otimizadoras que eliminam a própria 
incerteza que se deseja explicar.

6. Conclusão

O conjunto dessas diretrizes permite redefinir microfundamentação com um 
critério mais preciso e mais compatível com mudança estrutural. Microfunda-
mentar é identificar mecanismos gerativos na escala apropriada e explicitar como 
estes produzem padrões agregados sob uma arquitetura de interação e sob media-
ções institucionais específicas. Em vez de tratar o macro como simples agregação, 
trata-se de explicar como padrões emergem, persistem e se transformam, e por 
que certas regularidades valem apenas em certos domínios. Essa interpretação 
também prepara a formalização posterior. Se regularidades são dependentes de 
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escala, a análise precisa indicar as condições de validade, os canais de propaga-
ção e os mecanismos de transição que conectam escalas. Com isso, a microfunda-
mentação deixa de ser uma exigência de redução ao indivíduo e passa a ser uma 
exigência de explicitação causal. O objetivo passa a ser uma descrição efetiva e 
operativa do sistema econômico enquanto sistema complexo e evolucionário.
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Inovação

Renato de Castro Garcia

Inovação como um conceito

Desde Schumpeter (1911), os estudos da inovação consolidaram-se como um 
campo central para compreender a dinâmica do sistema econômico, ao explicar 
como a mudança técnica reconfigura estruturas produtivas, padrões de concor-
rência e trajetórias de crescimento. Nas últimas décadas, esse campo ampliou-se 
de forma interdisciplinar, articulando contribuições da economia, geografia, his-
tória, gestão, ciência política, sociologia e engenharias, além de incorporar novas 
agendas empíricas e influenciar o debate sobre políticas públicas. Diante da am-
plitude dessa literatura, este capítulo não pretende oferecer uma revisão exaus-
tiva do campo, mas reconstruir alguns de seus principais fundamentos teóricos, 
com ênfase na tradição schumpeteriana e evolucionária, e discutir como essas 
contribuições ajudam a compreender a relação entre inovação, mudança estrutu-
ral e desenvolvimento.

A formulação original de Schumpeter (1911) remete ao conceito de inovação 
aos processos rivalísticos, em que os atores privados buscam formas de diferen-
ciação capazes de lhes proporcionar ganhos econômicos extraordinários, ainda 
que temporários. A partir de seu papel entranhado no seio dos processos de con-
corrência, a inovação passou a ocupar posição central na explicação do desenvol-
vimento econômico e social.

CAPÍTULO 2

2
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A mais comum definição de inovação refere-se ao processo de introdução de novas 
ideias, produtos, serviços ou métodos que resultam em melhorias significativas 
em relação ao estado anterior. Ela pode ocorrer de várias formas, como inovação 
tecnológica, organizacional, de produto ou de processo. No contexto empresarial, 
a inovação é crucial para a competitividade e o crescimento das firmas, pois per-
mite que as empresas se adaptem às mudanças do mercado, atendam às necessi-
dades dos consumidores e explorem novas oportunidades. Ela não se restringe 
à criação radical de novidades, mas inclui melhorias incrementais e adaptações 
validadas no ambiente de seleção do mercado. Nesse sentido, a inovação envolve 
tanto a geração quanto a difusão de novas soluções, sendo um processo econômi-
co e social que depende da capacidade de implementação, aprendizado e adapta-
ção dos agentes.

Convém distinguir, ainda que brevemente, invenção e inovação. A invenção 
refere-se à criação de uma nova solução técnica, princípio de funcionamento ou 
combinação de conhecimentos, enquanto a inovação diz respeito à sua imple-
mentação econômica e social em produtos, processos, serviços ou formas organi-
zacionais efetivamente introduzidos e validados em determinado contexto. Essa 
distinção é importante porque nem toda invenção se converte em inovação, e 
porque a inovação envolve, além da novidade técnica, processos de adaptação, di-
fusão, aprendizado e incorporação organizacional. Nessa perspectiva, a literatura 
também tem enfatizado o caráter recombinatório da mudança técnica: novas so-
luções tendem a emergir da articulação de elementos tecnológicos previamente 
existentes, e não apenas de descobertas inteiramente inéditas (Arthur, 2007). Isso 
reforça a compreensão da inovação como processo cumulativo, interativo e his-
toricamente situado.

Do ponto de vista analítico, diferentes modelos foram desenvolvidos para ex-
plicar como a inovação emerge e se consolida ao longo do tempo, influenciando 
tanto políticas públicas quanto estratégias empresariais. O modelo linear de ino-
vação, amplamente difundido no pós-Segunda Guerra Mundial a partir do relató-
rio de Vannevar Bush (Science, the Endless Frontier), concebia a inovação como um 
processo predominantemente technology-push, externo à dinâmica econômica e 
impulsionado pelo investimento em pesquisa básica, especialmente no contexto 
da Big Science (Britto Cruz, 2014). A partir dos anos de 1980, esse modelo foi pro-
gressivamente substituído por abordagens interativas, notadamente o modelo de 
Kline e Rosenberg, que propõe a compreensão da inovação como um processo en-
dógeno, cumulativo e social, baseado em intensas interações entre atores econô-
micos e em redes complexas de relacionamento (Kline; Rosenberg, 1986). Embora 
esse avanço tenha ampliado significativamente o entendimento da inovação, a 
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literatura empírica permaneceu por longo período excessivamente concentra-
da em tecnologias manufatureiras e produtos tangíveis, com dificuldades para 
captar inovações incrementais, processos informais de aprendizado e a crescente 
importância dos serviços e dos ativos intangíveis, especialmente em pequenas 
e médias empresas. A incorporação da noção de open innovation, nos anos 2000, 
contribuiu para ampliar esse escopo ao reconhecer o papel de comunidades de 
conhecimento e interações colaborativas além das estruturas formais. Ainda as-
sim, persistem desafios relevantes, sobretudo quanto à incorporação de questões 
de sustentabilidade e desigualdade e à articulação entre dinâmicas locais e redes 
globais de conhecimento.

O capítulo está organizado em quatro eixos principais. Inicialmente, discute- 
se a inovação como conceito e recuperam-se alguns antecedentes centrais a partir 
de Marx e Schumpeter. Em seguida, apresenta-se o núcleo da abordagem evolu-
cionária e neosschumpeteriana, com ênfase em busca e seleção, trajetórias tecno-
lógicas, capacitações, instituições e sistemas de inovação. Na terceira parte, discu-
tem-se desafios recentes da agenda de pesquisa em inovação. Por fim, examina-se 
como esses aportes ajudam a compreender os dilemas específicos da inovação em 
países em desenvolvimento.

Um antecedente fundamental: Karl Marx

Embora Karl Marx não tenha formulado uma teoria da inovação nos termos 
empregados pela economia contemporânea, sua obra oferece um arcabouço ana-
lítico fundamental para compreender a mudança técnica como elemento cons-
titutivo da dinâmica capitalista. Longe de um determinismo tecnológico ou de 
um desinteresse pelos processos produtivos concretos, a inovação ocupa posição 
central em sua análise, articulando-se às categorias de concorrência, acumulação 
e mais-valia relativa (Rosenberg, 1976; Frison, 1988). Nesse sentido, Marx pode 
ser compreendido como precursor de abordagens que tratam a inovação como 
um processo histórico, endógeno e intrinsecamente conflitivo.

Em Marx, a mudança técnica não é exógena nem neutra. Ela emerge das pres-
sões competitivas entre capitais e da busca permanente por valorização, sendo 
inseparável das relações sociais de produção. A concorrência capitalista não é 
concebida como um mecanismo de ajuste em direção ao equilíbrio, mas como 
um processo dinâmico e desigual, no qual a inovação desempenha papel central 
na criação, erosão e recomposição de vantagens competitivas (Rosenberg, 1976; 
Possas, 1989). A inovação, portanto, não decorre da simples aplicação do pro-
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gresso científico, mas de estratégias empresariais voltadas à redução de custos, ao 
aumento da produtividade e à apropriação de lucros extraordinários.

O núcleo da análise marxiana da inovação encontra-se no conceito de mais-va-
lia relativa. Ao distinguir entre mais-valia absoluta e relativa, Marx identifica no 
aumento da produtividade do trabalho, obtido por meio da introdução de novas 
técnicas, máquinas e formas de organização, o principal motor da acumulação 
capitalista nos estágios avançados do capitalismo. A inovação permite ao capital 
individual reduzir o tempo de trabalho socialmente necessário e apropriar-se, 
ainda que temporariamente, de lucros extraordinários. Contudo, a difusão tecno-
lógica tende a reconstituir novos padrões médios de produtividade, desencadean-
do sucessivas rodadas de inovação e reforçando o caráter instável e cumulativo da 
concorrência capitalista (Foley, 1986).

Essa dinâmica implica rejeitar qualquer leitura tecnodeterminista da inova-
ção. Marx distingue, ainda que implicitamente, entre técnica, definida como os 
métodos concretos de produção, e tecnologia, entendida como conhecimento 
sistematizado incorporado em máquinas, processos e formas organizacionais 
(Frison, 1988). A inovação não se limita à introdução de novos equipamentos, 
mas envolve transformações profundas na divisão do trabalho, no controle do 
processo produtivo e nas relações sociais no interior da firma. A tecnologia, longe 
de ser neutra, reflete interesses do capital em disciplinar o trabalho, reduzir a 
dependência do trabalho vivo e intensificar a concorrência intercapitalista (Ro-
senberg, 1976).

Como consequência, as firmas diferem estruturalmente em suas capacidades 
tecnológicas e organizacionais, e a inovação não se difunde de forma homogênea. 
Ao contrário, ela gera trajetórias tecnológicas assimétricas, reforçando a hetero-
geneidade estrutural do capitalismo e produzindo diferenciais persistentes de 
custos e rentabilidade (Possas, 1987; Shaikh, 2016). A mudança técnica, assim, 
não elimina desigualdades competitivas, mas tende a reproduzi-las e aprofun-
dá-las ao longo do tempo, reorganizando setores e padrões de concorrência. Essa 
leitura é explicitada de forma particularmente rica em Fragmentos sobre as máqui-
nas, no qual Marx evidencia tanto o potencial emancipatório quanto o caráter 
contraditório da inovação sob o capitalismo (ver Box 1).
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Box 1. Inovação, tecnologia e conhecimento em Fragmentos sobre as máquinas de Marx

Em Fragmentos sobre as máquinas, seção dos Grundrisse (1857-1858), Karl Marx desenvolve uma 
análise particularmente sofisticada sobre o papel da inovação tecnológica e do conhecimento 
científico na dinâmica do capitalismo industrial. Nesse texto, Marx antecipa questões centrais 
para a compreensão da mudança técnica ao tratar a tecnologia não como elemento neutro ou 
meramente instrumental, mas como expressão histórica das relações sociais de produção e da 
lógica da valorização do capital.

Com o avanço da grande indústria, a maquinaria deixa de ser um simples instrumento 
subordinado ao trabalhador e passa a constituir um sistema automático de produção. O 
trabalho humano torna-se progressivamente subordinado ao movimento das máquinas, 
assumindo funções de supervisão, controle e coordenação. A mudança técnica manifesta-se, 
assim, por meio da incorporação sistemática da ciência ao capital fixo, deslocando a base 
da produtividade da habilidade individual para o conhecimento socialmente acumulado e 
cristalizado em máquinas, processos e formas organizacionais.

É nesse contexto que Marx formula o conceito de general intellect, entendido como o conjunto 
de saberes científicos, técnicos e organizacionais produzidos coletivamente ao longo do 
desenvolvimento histórico, mas incorporados ao processo produtivo sob a forma de capital. 
Embora esse conhecimento seja resultado da cooperação social e do avanço da ciência, ele 
é apropriado privadamente pelo capital, evidenciando uma contradição fundamental entre 
o caráter social da inovação e sua forma capitalista de apropriação. Fragmentos sobre as 
máquinas antecipa, assim, uma leitura segundo a qual o general intellect tende a se tornar 
a principal força produtiva, aprofundando a tensão entre a lógica da valorização e o caráter 
coletivo da produção do conhecimento (Vercellone, 2007).

O texto também destaca a centralidade do tempo de trabalho como medida do valor. À 
medida que a produção passa a depender crescentemente da automação e do conhecimento 
incorporado, o trabalho direto perde centralidade como fonte da riqueza material, revelando 
os limites históricos da lei do valor-trabalho. Marx aponta que o potencial emancipatório 
da inovação reside na redução do tempo de trabalho necessário e na ampliação do tempo 
livre como verdadeira medida da riqueza social – possibilidade que, no entanto, permanece 
bloqueada sob as relações capitalistas de produção.

Fonte: Marx (1993 [1857-1858]); Vercellone (2007).

A atualização dessa leitura para o capitalismo contemporâneo pode ser fei-
ta por meio do conceito de lucro excedente, entendido como ganhos acima da 
taxa média obtidos por firmas que detêm vantagens competitivas duradouras, 
frequentemente associadas à inovação tecnológica (Albuquerque, 2025). Em con-
textos de elevada concentração tecnológica e aprendizado cumulativo, a concor-
rência não elimina necessariamente esses diferenciais, mas pode reproduzi-los 
por meio de trajetórias tecnológicas assimétricas. A inovação, nesse sentido, per-
manece simultaneamente fonte de dinamismo e de instabilidade estrutural no 
capitalismo moderno (Possas, 1987; Shaikh, 2016).

Em síntese, a recuperação de Marx permite compreender a inovação como ele-
mento constitutivo da dinâmica capitalista, articulando concorrência, acumula-
ção, poder e desigualdade. Em sua leitura, a mudança técnica é endógena, histó-
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rica e conflitiva, operando como força central de transformação e diferenciação 
no capitalismo. Marx constitui, assim, referência importante para o diálogo com 
Schumpeter e com os estudos contemporâneos sobre inovação. Essa aproximação, 
contudo, não elimina diferenças relevantes: enquanto Marx enfatiza a mudança 
técnica como expressão das contradições da acumulação e das relações sociais 
de produção, Schumpeter a entende como motor endógeno do desenvolvimento 
econômico e da concorrência dinâmica. O diálogo entre ambos, portanto, é me-
nos o de uma continuidade linear do que o de perspectivas distintas que conver-
gem ao reconhecer a centralidade da mudança técnica no capitalismo.

Back to the master: J. A. Schumpeter  
e a dinâmica econômica

O principal autor de referência nos estudos da inovação é seguramente Joseph 
A. Schumpeter. A contribuição de Schumpeter para a compreensão da inovação 
constitui um dos pilares da teoria econômica do desenvolvimento capitalista e 
ensejou o surgimento de uma tradição de estudos da inovação, frequentemen-
te chamada de economia evolucionária ou neosschumpeteriana (Possas, 2008). 
Em oposição às abordagens neoclássicas-ortodoxas, centradas no equilíbrio e em 
ajustes marginais, Schumpeter concebe o capitalismo como um sistema dinâmi-
co, evolutivo e estruturalmente instável, no qual a inovação desempenha papel 
central. A inovação não é um fenômeno residual, mas o elemento organizador 
do desenvolvimento econômico, responsável por transformações qualitativas na 
estrutura produtiva.

O ponto de partida do modelo schumpeteriano é a distinção entre crescimento 
econômico e desenvolvimento econômico. O crescimento refere-se à expansão 
quantitativa da produção dentro de uma estrutura produtiva dada, associada ao 
funcionamento rotineiro da economia, o chamado fluxo circular. O desenvolvi-
mento, por sua vez, corresponde a rupturas descontínuas nesse fluxo, resultan-
tes da introdução de inovações que alteram a estrutura do sistema econômico 
(Schumpeter, 1911; Costa, 2006). No modelo schumpeteriano, o fluxo circular 
representa o estado de funcionamento rotineiro da economia capitalista na au-
sência de inovação. Trata-se de uma construção analítica na qual o sistema eco-
nômico se reproduz continuamente a partir das mesmas técnicas de produção e 
das mesmas formas de organização produtiva. Nesse contexto, firmas, trabalha-
dores e consumidores orientam suas decisões por hábitos, rotinas e expectativas 
consolidadas, ajustando-se às condições existentes sem promover transformações 
qualitativas na estrutura econômica (Schumpeter, 1911).
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A coordenação econômica no fluxo circular ocorre por meio de ajustes essen-
cialmente adaptativos. A produção responde à demanda corrente, os preços re-
fletem os custos médios de produção e os lucros extraordinários tendem a ser 
inexistentes ou transitórios. Embora esse estado se aproxime de uma situação de 
equilíbrio, Schumpeter não o concebe como um equilíbrio walrasiano formal, 
mas como uma regularidade dinâmica baseada na repetição das mesmas com-
binações produtivas ao longo do tempo (Costa, 2006). Um aspecto central desse 
funcionamento é que ele não gera desenvolvimento de forma endógena. Mesmo 
quando há crescimento quantitativo, decorrente, por exemplo, do aumento po-
pulacional ou da acumulação de capital, a estrutura produtiva permanece inalte-
rada, e a concorrência se limita à adaptação às condições vigentes.

É precisamente em oposição a essa estrutura que Schumpeter define a inova-
ção. A introdução de novas combinações rompe o fluxo circular, pois não pode 
ser absorvida por simples ajustes marginais. Ao deslocar a economia de sua tra-
jetória rotineira, a inovação gera desequilíbrios, cria lucros extraordinários e de-
sencadeia um processo de reconfiguração produtiva, com reflexos sobre os pro-
cessos rivalísticos. Assim, o conceito de fluxo circular cumpre um papel analítico 
fundamental ao permitir distinguir claramente entre reprodução econômica e 
desenvolvimento econômico, colocando a inovação no centro da explicação da 
mudança estrutural no capitalismo (Schumpeter, 1911).

No centro da dinâmica schumpeteriana está o conceito de inovação como reali-
zação econômica de “novas combinações”. Em The Theory of Economic Development, 
Schumpeter identifica cinco formas fundamentais: (i) novos bens ou novas quali-
dades de bens existentes; (ii) novos métodos de produção; (iii) abertura de novos 
mercados; (iv) novas fontes de matérias-primas; e (v) reorganização da indústria, 
incluindo a criação ou a ruptura de posições monopolistas (Schumpeter, 1911).

Essas novas combinações não emergem de forma automática nem difusa. Elas 
são introduzidas por um agente específico, o empresário inovador. O empresário 
schumpeteriano não se confunde com o capitalista nem com o gestor operacional 
da firma. Sua função econômica consiste em romper com a rotina, deslocando o 
sistema do fluxo circular por meio da implementação de inovações. Trata-se de 
uma função temporária, associada à liderança do processo de mudança, e não a 
uma posição estrutural permanente. A introdução de inovações gera desequilí-
brios sistêmicos. Ao romper a rotina, o empresário inovador obtém lucros ex-
traordinários temporários, que representam o verdadeiro incentivo à inovação. 
Contudo, esses lucros são progressivamente erodidos pela imitação e pela difusão 
das novas técnicas, intensificando a concorrência. Assim, a concorrência capi-
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talista assume, em Schumpeter, a forma de concorrência por inovação, e não de 
competição de preços em mercados estáticos (Schumpeter, 1911; 1942).

Essa lógica é aprofundada em Business Cycles, no qual Schumpeter articula ino-
vação e flutuações econômicas de longo prazo. As inovações tendem a surgir em 
clusters, impulsionadas por oportunidades tecnológicas e institucionais comuns. 
Esses clusters desencadeiam fases de expansão econômica, caracterizadas por in-
vestimento, crédito e aumento da produtividade. Com a difusão das inovações, 
entretanto, as rendas extraordinárias se dissipam, conduzindo à desaceleração e à 
crise, até que um novo ciclo inovativo seja iniciado (Schumpeter, 1939). A instabi-
lidade, portanto, não é uma anomalia, mas um traço constitutivo do capitalismo 
inovador. Em Capitalism, Socialism and Democracy, Schumpeter introduz explici-
tamente o conceito de destruição criativa, entendido como o processo pelo qual 
novas tecnologias, produtos e formas organizacionais substituem as antigas, rede-
finindo continuamente a estrutura econômica. Nessa formulação, o autor também 
reconhece que a inovação passa a ser cada vez mais institucionalizada em grandes 
corporações, reduzindo o papel do empresário individual heroico (ver Box 2).

Box 2. Destruição criativa e a dinâmica do capitalismo inovador

O conceito de destruição criativa constitui um dos elementos centrais da interpretação 
schumpeteriana do sistema econômico e representa uma síntese madura de sua teoria da 
inovação. Introduzido de forma explícita em Capitalism, Socialism and Democracy, o termo 
designa o processo pelo qual novas tecnologias, produtos, métodos de produção e formas 
organizacionais substituem continuamente as antigas, transformando a estrutura econômica 
de maneira profunda e irreversível (Schumpeter, 1942).

Para Schumpeter, a destruição criativa não é um fenômeno excepcional ou isolado, mas o 
mecanismo fundamental de funcionamento do sistema econômico. O dinamismo capitalista 
decorre menos da concorrência de preços em mercados estabelecidos e mais da concorrência 
baseada em inovações que tornam obsoletas firmas, setores e tecnologias existentes. Nesse 
sentido, a destruição criativa explica simultaneamente o crescimento de longo prazo, a 
mudança estrutural e a instabilidade inerente ao funcionamento do sistema econômico.

Esse processo está intimamente ligado à lógica da inovação. Cada inovação bem-sucedida cria 
vantagens competitivas temporárias para seus introdutores, ao mesmo tempo que desvaloriza 
ativos, competências e organizações associadas às tecnologias anteriores. A destruição 
criativa, portanto, envolve tanto criação quanto destruição: a emergência de novos setores 
ocorre paralelamente ao declínio de atividades estabelecidas. Essa combinação distingue o 
desenvolvimento econômico schumpeteriano de simples processos de crescimento contínuo.

Na formulação de Schumpeter, a destruição criativa passa a ser cada vez mais 
institucionalizada. A inovação deixa de ser predominantemente obra do empresário individual 
e passa a ser organizada no interior de grandes corporações, por meio de departamentos 
sistemáticos de pesquisa e desenvolvimento (P&D). A literatura neosschumpeteriana 
aprofundou essa visão, destacando o caráter cumulativo, organizacional e institucional da 
inovação (Nelson; Winter, 1982; Freeman; Soete, 1997), bem como sua centralidade para a 
dinâmica competitiva e a transformação estrutural do capitalismo contemporâneo.

Fonte: Schumpeter, 1942.
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A literatura neosschumpeteriana sistematizou esses elementos, destacando a 
inovação como processo cumulativo, incerto e dependente do contexto institu-
cional (Dosi, 1988; Nelson; Winter, 1982; Freeman; Soete, 1997). Trabalhos poste-
riores enfatizam que diferentes setores apresentam padrões distintos de inovação, 
variando quanto à oportunidade tecnológica, apropriabilidade e organização in-
dustrial, em linha com a herança schumpeteriana (Malerba; Orsenigo, 1996; Fa-
gerberg, 2003). Evidências empíricas recentes mostram, inclusive, que ambientes 
mais “turbulentos” tendem a favorecer inovações de ruptura, reforçando a centra-
lidade da concorrência dinâmica no modelo schumpeteriano (Fontana et al., 2012).

Em síntese, o modelo schumpeteriano de inovação pode ser caracterizado por 
quatro elementos centrais: (i) a inovação como motor endógeno do desenvolvi-
mento econômico; (ii) a inovação como ruptura qualitativa da estrutura produ-
tiva, por meio de novas combinações; (iii) a concorrência baseada em inovação e 
destruição criativa; e (iv) o caráter histórico, institucional e mutável dos agentes 
e formas de organização da inovação. Essa estrutura conceitual permanece fun-
damental para a compreensão contemporânea da dinâmica capitalista e da mu-
dança estrutural.

Características microeconômicas da inovação

�Fundamentos do modelo de busca e seleção  
na teoria evolucionária 

Schumpeter estabeleceu a inovação como motor endógeno do desenvolvimen-
to capitalista. A partir desse legado, a teoria evolucionária, particularmente em 
Nelson e Winter, procurou explicar com maior precisão os mecanismos por meio 
dos quais esse processo se realiza no interior das firmas e dos mercados. Em críti-
ca à economia neoclássica-ortodoxa, os autores rejeitam a ideia de que a inovação 
possa ser tratada como resultado de escolhas racionais entre alternativas conhe-
cidas. Para eles, a mudança tecnológica é um processo histórico, incerto e cumula-
tivo, marcado por experimentação, aprendizado e resultados imprevisíveis, e não 
uma escolha ótima entre opções previamente dadas.

O ponto de partida do modelo é a rejeição da hipótese de racionalidade subs-
tantiva. Inspirados em Herbert Simon, Nelson e Winter assumem que as firmas 
operam sob racionalidade limitada, enfrentando incerteza genuína quanto aos 
resultados de suas decisões inovativas. Nesse contexto, as decisões não são toma-
das por meio de cálculos ótimos, mas com base em regras práticas, heurísticas e 
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procedimentos organizacionais que orientam o comportamento das firmas ao 
longo do tempo. A inovação, portanto, não é uma decisão marginal contínua, mas 
um processo marcado por tentativa e erro e aprendizado cumulativo.

É nesse enquadramento que os autores introduzem a noção de processos de 
busca como elemento central da dinâmica inovativa. A busca corresponde aos 
esforços deliberados das firmas para resolver problemas técnicos e econômicos, 
frequentemente acionados quando o desempenho observado fica abaixo de um 
nível considerado satisfatório. As firmas não conhecem ex-ante o conjunto de so-
luções viáveis nem os resultados potenciais de suas escolhas. A inovação resulta, 
assim, de um processo de exploração heurística, conduzido sob elevada incerteza.

Em An Evolutionary Theory of Economic Change (1982), essa lógica é aprofun-
dada a partir do conceito de rotinas organizacionais, que ocupa posição central 
no arcabouço teórico. As rotinas são definidas como padrões relativamente es-
táveis de comportamento que governam tanto as operações correntes quanto as 
atividades de investimento e de P&D das firmas. Nelson e Winter recorrem de-
liberadamente à analogia biológica: as rotinas funcionam como o “material he-
reditário” das organizações, incorporando conhecimento produtivo, tecnológico 
e organizacional. Embora não sejam imutáveis, tendem a se reproduzir ao longo 
do tempo e a mudar de forma incremental, conferindo estabilidade ao compor-
tamento das firmas e explicando a persistência da heterogeneidade interfirmas 
(Costa; Costa, 2022).

Os processos de busca são estruturados a partir desse conjunto de rotinas. Em 
regra, a busca é local, no sentido de que se concentra em áreas tecnológicas e 
organizacionais próximas às competências já dominadas pela firma. Como con-
sequência, o processo inovativo é fortemente dependente da trajetória, e as opor-
tunidades futuras são moldadas por escolhas passadas. Esse mecanismo ajuda a 
explicar o predomínio de inovações incrementais e a dificuldade de mudanças 
tecnológicas mais radicais.

A busca gera variedade. Diferentes firmas, dotadas de rotinas, experiências e 
capacidades distintas, exploram soluções tecnológicas diversas sob condições de 
incerteza. Essa variedade, contudo, não garante sucesso econômico. Os resulta-
dos da busca são submetidos a processos de seleção ex-post, sobretudo por meio 
da concorrência, que atua como principal mecanismo seletivo. As firmas cujas 
rotinas inovativas resultam em melhor desempenho tendem a crescer, ganhar 
participação de mercado e influenciar a direção do progresso técnico, enquanto 
outras perdem espaço ou desaparecem. Essa seleção, no entanto, não se limita ao 
critério de lucro instantâneo. (Paula; Botelho, 2022). O desempenho relevante 
pode envolver sobrevivência, crescimento e adaptação organizacional, além de 
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ser influenciado por instituições, padrões tecnológicos e estruturas de mercado 
(Nelson, 1995; 2002). A dinâmica resultante pode ser sintetizada como um pro-
cesso contínuo de variedade, seleção e retenção, no qual as soluções bem-sucedi-
das são incorporadas sob a forma de novas ou modificadas rotinas, orientando 
o comportamento futuro das firmas. Esse mecanismo ajuda a explicar por que o 
progresso tecnológico é cumulativo, desigual e marcado por assimetrias persis-
tentes entre firmas e setores.

Trajetórias e paradigmas tecnológicos

No marco da teoria evolucionária de Nelson e Winter, baseada em processos 
de busca e seleção, a noção de paradigmas e trajetórias tecnológicas proposta por 
Giovanni Dosi aprofunda a compreensão da mudança técnica ao explicar como o 
espaço de busca das firmas é estruturado e direcionado historicamente. A propos-
ta original de Dosi sobre paradigmas e trajetórias tecnológicas surge como uma 
crítica direta à visão neoclássica-ortodoxa da mudança técnica e como um esforço 
de dar fundamentos microeconômicos ao processo de inovação. Para Dosi (1982), 
a inovação não resulta de escolhas racionais entre um conjunto conhecido de al-
ternativas tecnológicas, mas de um processo incerto, cumulativo e historicamen-
te condicionado, no qual os agentes operam intrinsicamente com racionalidade 
limitada. Em relação a Nelson e Winter, o ganho analítico de Dosi está em mos-
trar que a busca inovativa não é apenas incerta e local, mas também estruturada 
por paradigmas que delimitam os problemas relevantes, as soluções admissíveis e 
as direções prováveis do progresso técnico.

O conceito central é o de paradigma tecnológico, definido como um modelo 
de solução de problemas tecnológicos, que combina princípios científicos, artefatos 
exemplares, procedimentos heurísticos e uma visão compartilhada sobre quais 
problemas são relevantes e quais soluções são aceitáveis. Um paradigma tecnoló-
gico funciona de maneira análoga aos paradigmas científicos de Kuhn (1962), ao 
delimitar o espaço de busca dos agentes e orientar seus esforços inovativos, redu-
zindo a incerteza e estruturando as expectativas. Assim, o paradigma não apenas 
viabiliza a inovação, mas também canaliza e restringe suas direções possíveis.

A partir de um paradigma, desenvolvem-se as trajetórias tecnológicas, que 
correspondem aos padrões relativamente regulares e cumulativos de progresso 
técnico ao longo do tempo. As trajetórias refletem a exploração incremental das 
oportunidades abertas pelo paradigma, sendo marcadas por processos de apren-
dizado por fazer, por usar e por interagir (learning by doing, by using and by interac-
ting), bem como por fortes efeitos de dependência de trajetória (path dependence). 
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A mudança técnica, portanto, é vista como um processo direcionado, mas não 
teleológico, no qual certas direções de avanço tornam-se mais prováveis do que 
outras. Dosi (1988) sistematiza essa abordagem e discute seus efeitos microeconô-
micos, mostrando como paradigmas e trajetórias influenciam o comportamen-
to das firmas, a estrutura de custos, a heterogeneidade tecnológica e a dinâmica 
competitiva. Na linha dessa tradição de pesquisa, a inovação é entendida como 
um processo endógeno, coletivo e historicamente situado, constituindo um dos 
pilares da economia evolucionária e neosschumpeteriana.

Em diálogo direto com a abordagem de busca e seleção de Nelson e Winter 
(1982) e com a formulação de paradigmas e trajetórias tecnológicas de Dosi 
(1982; 1988), a literatura neosschumpeteriana desenvolveu propostas alternati-
vas e complementares para analisar mudanças tecnológicas de maior escala, espe-
cialmente aquelas associadas a rupturas, transições e reconfigurações sistêmicas. 
Essas contribuições preservam os fundamentos evolucionários, como racionali-
dade limitada, cumulatividade, incerteza e seleção, mas deslocam o foco para di-
ferentes níveis analíticos.

A proposta de Freeman e Perez (1988) amplia o conceito de paradigma tecno-
lógico ao introduzir a noção de paradigmas tecnoeconômicos, relacionados aos 
ciclos longos, ou ondas longas, do sistema capitalista, a partir de Nikolai Kondra-
tiev. Enquanto Dosi enfatiza trajetórias ao nível microeconômico, Freeman e Pe-
rez analisam transformações sistêmicas que articulam tecnologias-chave, novos 
princípios organizacionais e mudanças institucionais. A transição entre paradig-
mas ocorre por meio de crises estruturais de ajuste, nas quais os mecanismos de 
seleção econômica passam a favorecer novas combinações tecnológicas e institu-
cionais, conectando mudança técnica, ciclos longos e transformação estrutural.

Ainda, os conceitos de dependência de trajetória (path-dependency) e de aprisio-
namento (lock-in) aprofundam a explicação dos mecanismos que sustentam pa-
radigmas e trajetórias ao longo do tempo (Arthur, 1989; David, 1985). Retornos 
crescentes, externalidades de rede e custos de mudança ajudam a entender por 
que determinadas tecnologias persistem mesmo diante de alternativas potencial-
mente superiores. Essa lógica pode ser estendida ao nível macro ao introduzir o 
conceito de carbon lock-in (Unruh, 2000), mostrando como infraestruturas, insti-
tuições e interesses econômicos reforçam trajetórias tecnológicas ambientalmen-
te intensivas em carbono, mesmo que existam alternativas tecnológicas mais lim-
pas disponíveis (ver Box 3).
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Box 3. Lock-in tecnológico e a persistência de trajetórias intensivas em carbono

A literatura evolucionária mostrou que o progresso técnico não segue necessariamente a 
trajetória mais eficiente do ponto de vista econômico, social ou ambiental. Em muitos casos, 
determinadas tecnologias se consolidam e persistem não porque sejam intrinsecamente 
superiores, mas porque se beneficiam de mecanismos cumulativos que reforçam sua difusão 
ao longo do tempo. Esse é o núcleo da noção de lock-in tecnológico. Em sua formulação 
clássica, David (1985) demonstrou como escolhas iniciais, mesmo contingentes, podem gerar 
efeitos duradouros quando combinadas com rotinas, aprendizagem, padronização e custos 
de mudança. Arthur (1989) aprofundou essa interpretação ao mostrar que, em contextos 
marcados por retornos crescentes de adoção, externalidades de rede e vantagens associadas 
à experiência acumulada, uma tecnologia pode tornar-se dominante mesmo diante de 
alternativas potencialmente superiores.

Essa chave analítica é particularmente útil para compreender a persistência de trajetórias 
tecnológicas intensivas em carbono. Unruh (2000) propõe o conceito de carbon lock-in para 
explicar por que economias modernas permanecem fortemente dependentes de combustíveis 
fósseis e de infraestruturas energéticas ambientalmente problemáticas, mesmo diante do 
avanço de alternativas mais limpas. O argumento central é que o aprisionamento não decorre 
apenas da eficiência técnica ou dos preços relativos, mas da coevolução entre tecnologias, 
instituições, infraestruturas, padrões regulatórios, interesses econômicos e comportamentos 
sociais. Em outras palavras, sistemas energéticos baseados em carbono tornam-se 
estáveis porque articulam ativos físicos de longa duração, capacidades produtivas, rotinas 
organizacionais e estruturas políticas que reforçam mutuamente sua reprodução.

A principal implicação é que transições tecnológicas e ambientais não dependem apenas da 
disponibilidade de novas soluções técnicas. Elas exigem mudanças mais amplas nos arranjos 
institucionais, nos incentivos econômicos, nas formas de coordenação e nas infraestruturas 
que sustentam as trajetórias vigentes. Assim, o conceito de lock-in ajuda a compreender por 
que a mudança tecnológica é historicamente condicionada, seletiva e, muitas vezes, resistente 
à transformação.

Fonte: David (1985); Arthur (1989); Unruh (2000).

Em conjunto, essas abordagens reforçam e expandem a perspectiva evolucio-
nária inaugurada por Nelson e Winter e desenvolvida por Dosi, ao demonstrarem 
que os processos de busca e seleção operam simultaneamente nos níveis micro, 
setorial e sistêmico, moldando tanto a estabilidade quanto a transformação dos 
paradigmas tecnológicos.

Capacitações e a firma inovadora

Na tradição evolucionária, as capacitações podem ser entendidas como a di-
mensão organizacional dos processos de busca, aprendizagem e seleção que es-
truturam o comportamento das firmas em contextos de incerteza. Se, em Dosi, 
paradigmas e trajetórias delimitam o espaço tecnológico da busca, as capacitações 
dizem respeito à habilidade das firmas de explorar esse espaço por meio de roti-
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nas, competências e mecanismos organizacionais que sustentam a inovação ao 
longo do tempo. Nesse sentido, a discussão sobre capacitações complementa a 
análise das trajetórias tecnológicas ao deslocar o foco para a firma como unidade 
de coordenação da mudança técnica. Embora dialogue com a tradição evolucio-
nária, a literatura de capacitações desloca parcialmente o foco analítico da sele-
ção competitiva e das trajetórias tecnológicas para a habilidade diferenciada das 
firmas de perceberem oportunidades, mobilizar recursos e reconfigurar ativos. 
Essa inflexão amplia o alcance da análise da inovação, mas também aproxima o 
debate de preocupações típicas da estratégia empresarial e da gestão.

A contribuição mais influente nesse campo é a de Teece, Pisano e Shuen (1997), 
que introduzem o conceito de capacitações dinâmicas (dynamic capabilities), defi-
nidas como a habilidade da firma de integrar, construir e reconfigurar compe-
tências internas e externas em ambientes de rápida mudança. Diferentemente 
das capacitações ordinárias, associadas à eficiência operacional, as capacitações 
dinâmicas dizem respeito à adaptação, renovação e transformação das bases pro-
dutivas e tecnológicas. Essa abordagem preserva os fundamentos evolucionários 
de racionalidade limitada, aprendizagem cumulativa e heterogeneidade das fir-
mas, ao mesmo tempo que estabelece uma ponte explícita com a literatura de 
estratégia e gestão.

Em desenvolvimentos posteriores, Teece (2007) sistematiza esse framework ao 
identificar três capacidades de ordem superior: sensing (identificar oportunidades 
e ameaças), seizing (mobilizar recursos para capturar oportunidades) e transfor-
ming (reconfigurar ativos, estruturas e rotinas). Essas dimensões reforçam a cone-
xão entre capacitações e processos de busca, ao enfatizar o papel da percepção, da 
decisão estratégica e da reconfiguração organizacional em contextos de incerteza. 
Trabalhos mais recentes ampliam o escopo do conceito ao conectá-lo a modelos 
de negócios e à criação e captura de valor (Teece, 2018; 2022), além de aprofunda-
rem o debate sobre seus microfundamentos, como cognição gerencial, processos 
organizacionais e mecanismos de aprendizagem.

A abordagem de capacitações dinâmicas tem sido objeto de críticas, sobretudo 
quanto ao risco de tautologia e às dificuldades de mensuração empírica. Contri-
buições como Winter (2003) e Eisenhardt e Martin (2000) buscam mitigar esses 
problemas ao distinguir entre diferentes níveis de capacidades e ao tratá-las como 
processos organizacionais identificáveis, cujos resultados dependem do contexto 
competitivo.  De modo convergente, a literatura tem ressaltado a importância de 
ancorar empiricamente o conceito e de explicitar melhor seus microfundamen-
tos e seus vínculos com processos organizacionais mais amplos. É nesse ponto 
que a perspectiva de William Lazonick oferece contribuição decisiva. Lazonick 
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(2013; 2015) desloca o foco da adaptação estratégica para as condições organiza-
cionais e sociais que tornam a inovação possível. Para o autor, a firma inovadora 
é caracterizada por três pilares: controle estratégico, integração organizacional 
e comprometimento financeiro. A inovação é concebida como um processo in-
certo, coletivo e cumulativo, que depende da coordenação de esforços ao longo 
do tempo e da disposição de reinvestir recursos em aprendizagem produtiva. Di-
ferentemente de abordagens centradas na maximização do valor ao acionista, 
Lazonick enfatiza a firma como organização produtiva e lócus de construção de 
capacitações, aproximando-se fortemente da tradição neosschumpeteriana.

A articulação entre as contribuições de Teece e Lazonick permite a leitura 
complementar e mais rica das capacitações. Enquanto Teece enfatiza a habilida-
de da firma de reconfigurar ativos diante de mudanças tecnológicas e de merca-
do, Lazonick chama atenção para as condições organizacionais, financeiras e de 
governança que sustentam esses processos no longo prazo. As capacitações, assim, 
resultam não apenas de decisões estratégicas, mas de arranjos institucionais e 
organizacionais que moldam o aprendizado produtivo.

Uma síntese recente desse debate destaca a centralidade das capacitações para 
compreender a coevolução entre tecnologia, organização e estrutura econômica 
(Kurz, 2025). Dessa forma, a discussão sobre capacitações consolida-se como elo 
fundamental entre os processos de busca e seleção, as trajetórias tecnológicas e a 
dinâmica de longo prazo da mudança econômica. A ênfase nas capacidades da 
firma, contudo, não esgota a explicação da inovação. A construção, a mobilização 
e a reprodução dessas capacidades dependem também de arranjos institucionais 
mais amplos, que moldam incentivos, formas de coordenação e possibilidades  
de aprendizado.

Inovação e instituições

As interações entre inovação e instituições têm recebido atenção crescente na 
literatura, à medida que se torna evidente que os processos inovativos são pro-
fundamente condicionados pelo contexto institucional em que ocorrem. Ainda 
assim, esse contexto nem sempre é tratado de forma explícita e sistemática nos 
estudos sobre inovação. Processos de como lock-in e histerese institucional aju-
dam a evidenciar que regras, normas e práticas herdadas podem tanto sustentar 
trajetórias tecnológicas quanto restringir mudanças, influenciando diretamente 
as estratégias de busca, aprendizado e adoção de novas tecnologias.

A noção de instituições é utilizada de maneira heterogênea na literatura, po-
dendo referir-se a regras formais, normas informais, organizações ou arranjos 
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mais amplos de coordenação social e econômica. Neste capítulo, adota-se uma de-
finição mais operacional, próxima à proposta de Nelson e Sampat (2001) e Nelson 
(2008), segundo a qual instituições podem ser entendidas como padrões relativa-
mente estáveis de organização, coordenação e interação que moldam incentivos, 
expectativas e processos de aprendizado, influenciando a geração, a difusão e o 
uso do conhecimento. Essa preocupação está no centro da literatura sobre Sis-
temas Nacionais de Inovação, desenvolvida a partir dos trabalhos de Freeman 
(1995), Lundvall (1992) e Nelson (1993), ainda que nem sempre o papel das ins-
tituições seja explorado de maneira igualmente sistemática. Nessa perspectiva, a 
inovação não ocorre apenas no interior das firmas ou dos mercados, mas é condi-
cionada por um conjunto mais amplo de regras, práticas e arranjos organizacio-
nais que estruturam os processos de coordenação e aprendizado.

Essa abordagem é particularmente relevante para a análise de políticas de ino-
vação. Regras e instrumentos semelhantes podem produzir resultados muito dis-
tintos entre países, regiões ou setores, justamente porque operam sobre contextos 
institucionais diversos. O desempenho inovativo depende, portanto, não apenas 
do desenho das políticas, mas de sua articulação com padrões institucionais pre-
existentes, o que ajuda a explicar variações territoriais, resistências à adoção de 
novas tecnologias e trajetórias diferenciadas de aprendizado. Esse ponto assume 
particular relevância em países em desenvolvimento, nos quais capacidades es-
tatais mais limitadas, descontinuidades institucionais e menor articulação entre 
políticas públicas e estrutura produtiva frequentemente comprometem a efetivi-
dade dos instrumentos de apoio à inovação. Nesses casos, o problema não reside 
apenas no desenho formal das políticas, mas na existência de condições institucio-
nais que permitam sua implementação, coordenação e continuidade ao longo do 
tempo. Esses elementos reforçam uma interpretação das instituições como com-
ponentes ativos da dinâmica inovativa, tema que se desdobra na discussão das 
noções de tecnologias físicas e tecnologias sociais e de processos de coevolução.

�Coevolução das tecnologias físicas  
e tecnologias sociais

A literatura evolucionária da inovação enfatiza que o progresso tecnológico 
não pode ser compreendido apenas a partir da introdução de novos artefatos, 
máquinas ou processos produtivos. A mudança técnica resulta da coevolução en-
tre tecnologias físicas e tecnologias sociais, sendo estas entendidas como formas 
padronizadas de organizar, coordenar e orientar a ação econômica. Instituições, 
nesse sentido, podem ser interpretadas como tecnologias sociais estabilizadas, 
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que moldam incentivos, rotinas, padrões de comportamento e mecanismos de 
aprendizagem (Nelson; Sampat, 2001).

As tecnologias físicas compreendem artefatos, equipamentos, insumos, proce-
dimentos técnicos e conhecimentos codificados. Sua difusão e utilização efetiva 
depende de tecnologias sociais compatíveis, como arranjos organizacionais, siste-
mas de governança, regras contratuais, padrões regulatórios e práticas de coorde-
nação. Por sua vez, mudanças nas tecnologias sociais frequentemente emergem 
em resposta a novas possibilidades técnicas, configurando um processo dinâmico 
de ajustes mutuamente complementares. Enquanto as tecnologias físicas tendem 
a avançar por meio de experimentação e seleção de soluções mais eficientes, as tec-
nologias sociais evoluem de forma mais lenta, ancoradas em normas, interesses, 
aprendizado coletivo e disputas institucionais (Nelson, 2008). Essa perspectiva 
ajuda a compreender por que trajetórias tecnológicas bem-sucedidas dependem 
não apenas de capacidades técnicas, mas também de instituições que sustentem 
processos contínuos de coordenação, aprendizado e adaptação. Quando essas tec-
nologias sociais são frágeis ou inadequadas, surgem gargalos institucionais que 
limitam o aproveitamento de novas oportunidades tecnológicas, mesmo quando 
o conhecimento técnico está disponível.

As implicações dessa abordagem para a política industrial são diretas. Políticas 
voltadas ao desenvolvimento tecnológico devem ir além de incentivos financei-
ros ou subsídios pontuais, incorporando explicitamente a construção e o fortale-
cimento de instituições que apoiem a coevolução entre o tecnológico e o organi-
zacional (Nelson, 2008). Isso inclui políticas capazes de promover coordenação 
entre atores, reduzir incertezas, estimular experimentação e sustentar trajetórias 
tecnológicas emergentes ao longo do tempo. Em países em desenvolvimento, esse 
desafio é ainda mais agudo, pois a fragilidade ou descontinuidade dessas insti-
tuições frequentemente compromete a consolidação de capacitações tecnológicas 
de longo prazo. No caso brasileiro, parte das limitações históricas da política in-
dustrial decorre justamente dessa dificuldade de sustentar arranjos institucionais 
robustos e duradouros (Suzigan; Garcia; Feitosa, 2020). A coevolução entre tec-
nologias físicas e sociais constitui, assim, uma chave analítica importante tanto 
para compreender o desempenho inovativo quanto para pensar os desafios do 
desenho de políticas industriais eficazes.
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Sistemas de inovação e seus recortes:  
nacional, regional, setorial

Embora fortemente conectadas, a abordagem institucional e a perspectiva dos 
sistemas de inovação partem de pontos de entrada distintos. A primeira enfatiza 
regras, normas e arranjos organizacionais que moldam incentivos e processos de 
coordenação, enquanto a segunda desloca o foco para a configuração relacional 
entre agentes, instituições e fluxos de conhecimento. Mais do que abordagens 
concorrentes, trata-se de perspectivas complementares, com diferentes níveis de 
agregação e distintas ênfases analíticas. A principal força da abordagem de sis-
temas de inovação está justamente em ampliar o foco da firma isolada para o 
conjunto de interações que sustentam a geração, a difusão e o uso do conhecimen-
to. Ao mesmo tempo, essa ampliação não elimina a necessidade de explicações 
mais centradas na firma, especialmente quando estão em jogo heterogeneidade 
de capacidades, processos internos de aprendizagem e respostas diferenciadas a 
estímulos e oportunidades semelhantes.

A noção de Sistema Nacional de Inovação (SNI) emerge como uma das con-
tribuições centrais da abordagem evolucionária para a compreensão do desen-
volvimento tecnológico e do desempenho econômico de longo prazo. De forma 
geral, o SNI pode ser entendido como o conjunto de instituições, organizações e 
relações que influenciam a geração, a difusão e o uso do conhecimento dentro 
de um país, moldando suas trajetórias tecnológicas. A origem do termo é usual-
mente associada ao trabalho de Christopher Freeman, em especial à sua análise 
do desempenho econômico e tecnológico japonês no pós-guerra (Freeman, 1988; 
1995). Para Freeman, o desempenho inovativo não pode ser explicado apenas por 
esforços isolados de P&D, mas resulta da articulação historicamente construída 
entre empresas e um conjunto mais amplo de instituições, incluindo universi-
dades, institutos públicos de pesquisa, sistema educacional, sistema financeiro e 
políticas públicas. O SNI expressa, assim, uma forma específica de coordenação 
institucional de longo prazo, na qual o Estado desempenha papel relevante na in-
dução de capacidades, na orientação das trajetórias tecnológicas e na sustentação 
de processos cumulativos de aprendizado.

Embora convergentes na ênfase sobre o caráter sistêmico e não linear da ino-
vação, as abordagens de Christopher Freeman e Bengt-Åke Lundvall diferem 
quanto ao ponto de entrada analítico. Freeman enfatiza a dimensão institucio-
nal do sistema e o papel do Estado na coordenação e sustentação de capacidades 
tecnológicas. Já Lundvall desloca o foco para os processos de aprendizado intera-
tivo, especialmente nas relações usuário-produtor. Para Lundvall (1992), o SNI é 



85

Capítulo 2  Inovação

menos um arranjo formal de instituições e mais um sistema dinâmico de apren-
dizado coletivo, no qual conhecimento tácito, rotinas e interações recorrentes 
entre agentes desempenham papel central. Essas diferenças não são antagônicas, 
mas refletem ênfases complementares: Freeman destaca a arquitetura institucio-
nal do sistema, enquanto Lundvall explicita os mecanismos microeconômicos de 
aprendizagem por meio dos quais essas instituições são continuamente repro-
duzidas, adaptadas e transformadas. Essa distinção é particularmente útil para a 
análise de economias periféricas, nas quais os limites à inovação decorrem tanto 
da fragilidade das instituições que estruturam o sistema quanto da debilidade dos 
processos de aprendizado interativo entre os agentes (ver Box 4).

Box 4. Sistemas de inovação no Sul Global: interações universidade-empresa  
e especificidades do desenvolvimento

A literatura sobre sistemas de inovação foi fortemente influenciada por experiências históricas 
de economias centrais, nas quais estruturas produtivas mais densas, instituições mais estáveis 
e maior capacidade de coordenação entre Estado, empresas e organizações científicas 
favoreceram a consolidação de arranjos inovativos robustos. No entanto, a experiência dos 
países do Sul Global mostra que os sistemas de inovação não podem ser compreendidos 
apenas como réplicas incompletas ou atrasadas desses modelos. Em contextos marcados 
por heterogeneidade estrutural, dependência tecnológica, descontinuidades institucionais e 
menor densidade de encadeamentos produtivos, as interações entre universidades e empresas 
assumem formas específicas, historicamente situadas.

Nesse sentido, Albuquerque et al. (2015) oferecem contribuição importante ao proporem 
uma visão mais universal e dinâmica das interações universidade-empresa em países em 
desenvolvimento. Com base em pesquisa comparativa abrangendo três continentes, o 
livro mostra que essas interações constituem elementos centrais dos sistemas nacionais 
de inovação, mas sua configuração concreta depende do estágio de desenvolvimento, da 
estrutura produtiva, da capacidade institucional e das formas de articulação entre produção, 
ciência e política pública.

A principal implicação analítica é que, no Sul Global, a construção de sistemas de inovação 
exige mais do que ampliar investimentos em P&D ou fortalecer organizações isoladas. Ela 
depende da formação de vínculos relativamente estáveis entre universidades, empresas 
e Estado, capazes de sustentar processos de aprendizado, adaptação tecnológica e 
diversificação produtiva. Assim, a análise dos sistemas de inovação em países em 
desenvolvimento deve partir menos da distância em relação a um modelo idealizado e mais da 
compreensão de suas trajetórias históricas específicas, de seus bloqueios institucionais e de 
suas possibilidades concretas de transformação.

Fonte: Albuquerque et al., (2015).

O debate recente sobre os SNIs tem enfatizado as transformações que esses sis-
temas vêm atravessando em resposta a mudanças tecnológicas, organizacionais e 
institucionais (Arora et al., 2019). A trajetória recente dos Estados Unidos ilustra 
bem esse movimento. O sistema de inovação estadunidense passou de uma confi-
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guração fortemente apoiada nos laboratórios das grandes empresas, responsáveis 
por integrar pesquisa científica, engenharia e desenvolvimento tecnológico, para 
uma divisão de trabalho mais fragmentada entre universidades, grandes empre-
sas, pequenas empresas e startups, venture capital, e agências públicas (Arora et 
al., 2019). Essa reorganização ampliou a diversidade institucional do sistema e 
fortaleceu mecanismos de experimentação e empreendedorismo tecnológico. Ao 
mesmo tempo, reduziu a presença das grandes empresas na pesquisa científica de 
longo prazo, criando possíveis lacunas em atividades que exigem escala, integra-
ção de conhecimentos e coordenação entre ciência e produção. O caso estaduni-
dense sugere, assim, que a força de um sistema de inovação depende não apenas 
da quantidade de ciência produzida, mas também da combinação historicamente 
específica de atores, capacidades e mecanismos de articulação que tornam possí-
vel sua tradução em desenvolvimento tecnológico e produtivo.

O recorte dos Sistemas Regionais de Inovação surge como desdobramento da 
constatação de que os processos de geração e difusão do conhecimento são espa-
cialmente concentrados e fortemente dependentes de interações locais. A abor-
dagem dos Sistemas Regionais de Inovação tem origem nos trabalhos de Philip 
Cooke e foi posteriormente desenvolvida por autores como Bjørn Asheim e seus 
colaboradores, que enfatizam o papel das regiões como arenas privilegiadas de 
aprendizado, coordenação e inovação (Cooke, 2001; Asheim et al., 2019; Garcia 
et al., 2022). Nessa perspectiva, as regiões são entendidas como espaços em que 
se combinam proximidade geográfica, densidade institucional e interações face 
a face, favorecendo a circulação de conhecimento tácito e a formação de capaci-
dades coletivas.

Um desdobramento recente dessa abordagem refere-se à análise das trajetórias 
evolutivas das regiões, no âmbito da Geografia Econômica Evolucionária (Bos-
chma; Frenken, 2011; Garcia, 2021). Essa literatura enfatiza que os processos de 
inovação e mudança estrutural são cumulativos, dependentes de trajetória e for-
temente condicionados pelas bases produtivas e tecnológicas preexistentes nas 
regiões. Nesse contexto, a capacidade inovativa regional resulta da recombina-
ção de competências relacionadas, sintetizada na noção de related variety, central 
para explicar processos de diversificação tecnológica regional (Boschma, 2017; 
Montresor e Quatraro, 2017). Contribuições mais recentes incorporam o papel 
das redes de conhecimento e das interações inter-regionais, evidenciando que os 
processos de aprendizado operam em sistemas multiescalares (Balland; Rigby, 
2017). Estudos sobre o Brasil confirmam esses pressupostos ao mostrar como ca-
pacidades locais e conexões externas moldam padrões diferenciados de inovação 
regional e trajetórias territoriais distintas (Mascarini; Garcia; Quatraro, 2023).
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Por fim, o recorte dos Sistemas Setoriais de Inovação, sistematizado principal-
mente por Franco Malerba, enfatiza que os processos inovativos variam signi-
ficativamente entre setores. Sistemas setoriais são definidos por combinações 
específicas de agentes, bases de conhecimento, regimes tecnológicos, padrões de 
concorrência e estruturas institucionais. Essa abordagem permite captar diferen-
ças fundamentais entre setores intensivos em ciência, engenharia ou aprendiza-
do incremental, complementando os recortes nacional e regional. Ao focalizar a 
dinâmica setorial, Malerba (2002) contribui para uma compreensão mais fina da 
diversidade dos processos inovativos e de suas implicações para políticas públicas 
e estratégias empresariais.

Em países em desenvolvimento, esses diferentes recortes – nacional, regional 
e setorial, assumem importância particular porque ajudam a identificar onde se 
localizam os principais bloqueios ao aprendizado, à coordenação e à diversifica-
ção produtiva. Mais do que descrever a distribuição espacial ou setorial da inova-
ção, eles permitem compreender por que determinadas trajetórias tecnológicas se 
consolidam, enquanto outras permanecem frágeis, descontínuas ou dependentes 
de capacidades geradas externamente.

Desafios recentes e agenda de pesquisa

A agenda contemporânea de pesquisa em estudos da inovação vem se consoli-
dando em torno de uma inflexão importante. Se, em um período anterior, grande 
parte da literatura esteve voltada a demonstrar a centralidade da inovação para 
o crescimento econômico, a competitividade das firmas e a transformação estru-
tural, hoje o debate se desloca progressivamente para questões mais exigentes, 
relativas à dinâmica, à direção, à coordenação e às consequências do progresso 
técnico. Essa mudança decorre, em parte, do próprio amadurecimento do campo: 
a inovação já não precisa ser defendida apenas como variável explicativa rele-
vante, mas passou a ser tratada como processo complexo, cumulativo, incerto e 
socialmente situado, cujos efeitos dependem da interação entre estruturas pro-
dutivas, instituições, formas organizacionais, redes de conhecimento e relações 
de poder. Em outras palavras, a fronteira contemporânea dos estudos da inovação 
está menos centrada em saber se a inovação importa, e mais em compreender 
como ela emerge, em que direção avança, por quais mecanismos se organiza e 
com quais implicações econômicas, sociais, territoriais e ambientais.

Uma primeira frente decisiva dessa agenda diz respeito à dinâmica e à direção da 
mudança tecnológica. Desde a tradição evolucionária e neosschumpeteriana, a ino-
vação é concebida não como choque exógeno, mas como resultado de processos 
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endógenos de busca, seleção, aprendizagem e retenção. O desafio atual consiste 
em aprofundar essa intuição para explicar, com maior precisão teórica e empíri-
ca, como novas trajetórias tecnológicas surgem, se consolidam, entram em com-
petição, tornam-se dominantes e, eventualmente, entram em crise ou são subs-
tituídas. Isso implica avançar na compreensão dos mecanismos que estruturam 
a direção do progresso técnico: por que certas soluções tecnológicas se tornam 
predominantes enquanto outras permanecem marginais? Sob quais condições 
determinadas trajetórias se estabilizam por meio de mecanismos de dependência 
de trajetória (path dependence) e lock-in? Em que contextos ocorrem rupturas ou 
mudanças de regime, capazes de deslocar o sistema para novas bases tecnológicas 
e organizacionais? Essas questões tornam-se ainda mais relevantes diante do cres-
cente interesse por transições sociotécnicas, especialmente nos campos da energia, 
da mobilidade, da saúde e dos alimentos. Nesses domínios, a inovação não pode 
ser explicada apenas pela introdução de novos artefatos ou processos, mas exi-
ge considerar a reconfiguração conjunta de infraestrutura, regulação, padrões de 
consumo, instituições e modelos de negócios. É precisamente nesse ponto que as 
políticas orientadas por missões ganharam novo fôlego analítico, ao recolocarem 
a questão da direção da inovação e da coordenação pública em torno de objetivos 
coletivos. O problema deixa de ser apenas o de estimular mais inovação e passa 
a incluir a questão, teoricamente e politicamente mais densa, de como orientar o 
progresso técnico, com quais instrumentos, em favor de quais objetivos e sob quais 
mecanismos de avaliação.

Uma segunda frente importante refere-se à ampliação do escopo empírico da ino-
vação e aos desafios de sua mensuração. Uma das marcas da literatura mais recente 
é o reconhecimento crescente de que os indicadores tradicionais, como gastos 
em P&D, patentes e publicações científicas, continuam indispensáveis, mas são 
insuficientes para captar a diversidade contemporânea dos processos inovativos. 
Isso se deve, em grande medida, ao fato de que uma parcela crescente da inovação 
se realiza em atividades intensivas em ativos intangíveis, software, algoritmos, 
dados, design, serviços e modelos de negócios, muitas vezes pouco visíveis às mé-
tricas construídas para setores industriais mais tradicionais. Além disso, mesmo 
quando a inovação é observada por meio de variáveis clássicas, persistem desafios 
substantivos: como distinguir quantidade de qualidade? Como separar esforço 
inovativo de resultado? Como lidar com as defasagens temporais entre investi-
mento, aprendizado e impactos observáveis? Como distinguir novidade superfi-
cial, ou meramente mercadológica, de transformações que efetivamente alteram 
capacidades produtivas, padrões de concorrência e possibilidades de crescimen-
to? A agenda contemporânea busca responder a essas questões por meio da inte-
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gração de diferentes tipos de evidência, que envolvem registros administrativos, 
dados de firmas, mineração de textos, redes de colaboração, dados de plataformas, 
cadeias de valor e bases de propriedade intelectual. Essa agenda se beneficia da 
crescente disponibilidade de dados e métodos que permitem observar a inovação 
como um processo temporal e interdependente, em vez de eventos isolados (ver, 
por exemplo, Park; Triulzi; Magee, 2022). Nesse sentido, o esforço metodológi-
co recente não é apenas técnico. Ele envolve também uma questão substantiva: 
ampliar o alcance empírico do campo sem dissolver a especificidade analítica da 
inovação, isto é, sem confundir simples novidade, adaptação rotineira ou reposi-
cionamento comercial com transformações efetivas nas bases técnicas, organiza-
cionais e institucionais da atividade econômica.

Uma terceira frente desloca a atenção para as organizações, redes e formas de co-
ordenação que sustentam os processos inovativos. Em contraste com representações 
mais simplificadas da inovação como resultado de inventores individuais ou de 
firmas concebidas como unidades homogêneas, a literatura recente enfatiza seu 
caráter coletivo, organizacionalmente enraizado e relacional. A inovação passa 
a ser vista como resultado da articulação entre múltiplas atividades como pes-
quisa, engenharia, design, produção, gestão, ciência de dados, interação com usu-
ários; e entre múltiplos agentes, como grandes empresas, startups, universidades, 
fornecedores, usuários, laboratórios e órgãos reguladores. Nesse quadro, ganham 
renovada importância os estudos sobre capacidades organizacionais, sobretudo 
na interseção entre tradição evolucionária e literatura de estratégia. A pergunta 
central deixa de ser apenas por que algumas firmas inovam e outras não, passan-
do a incluir como as organizações constroem, renovam e combinam capacidades 
sob condições de incerteza radical. Isso envolve compreender como percebem 
oportunidades, alocam recursos, combinam capacidades para buscar novas opor-
tunidades (exploration) e para aproveitar competências existentes (exploitation), ge-
renciam portfólios de inovação e respondem a mudanças tecnológicas rápidas. 
Ao mesmo tempo, a literatura sobre inovação aberta, redes e ecossistemas mostra que 
a inovação já não pode ser adequadamente explicada apenas a partir da firma 
isolada. O problema passa a incluir a arquitetura das relações interorganizacio-
nais: quais estruturas de rede favorecem variedade, robustez e recombinação do 
conhecimento? Em que condições redes e ecossistemas ampliam a capacidade 
inovativa, e em quais contextos produzem conformismo, lock-in ou assimetrias de 
poder? Como se distribuem riscos, custos e recompensas entre atores complemen-
tares? Como se definem padrões, plataformas e protocolos? Quem captura valor e 
quem permanece em posição subordinada? Essas questões recolocam a inovação 
no terreno da governança e da coordenação, aproximando-a de temas como po-
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der de plataforma, interdependência tecnológica, intermediação e distribuição 
de ganhos em ambientes colaborativos e altamente assimétricos.

Uma quarta frente, fortemente conectada às anteriores, articula digitalização, 
regulação e consequências sociais e ambientais da inovação. A expansão de plataformas 
digitais, sistemas algorítmicos, inteligência artificial e infraestruturas baseados 
em dados vem transformando de maneira profunda os regimes de inovação e 
concorrência. Dados tornam-se ativos estratégicos; efeitos de rede reforçam ten-
dências à concentração; mercados de múltiplos lados reconfiguram mecanismos 
de coordenação econômica; e novas barreiras à entrada emergem em torno do 
controle de modelos, infraestrutura computacional, bases de dados e padrões téc-
nicos. Nesse contexto, a regulação deixa de ser tratada apenas como limite externo 
à inovação e passa a ser compreendida como componente constitutivo da própria 
dinâmica inovativa (Szabo; Garcia, 2026). Cada vez mais, a literatura pergunta 
quando e como a regulação cria mercados, reduz incerteza, define padrões, orien-
ta investimentos e condiciona trajetórias tecnológicas. Isso abrange debates sobre 
propriedade intelectual, sandboxes regulatórios, governança de dados, regulação 
de IA, política de concorrência em mercados digitais e relações entre proteção, di-
fusão e apropriabilidade. Ao mesmo tempo, a centralidade crescente da digitali-
zação e das tecnologias intensivas em dados reforça a necessidade de examinar os 
efeitos ambivalentes da inovação. Se o progresso técnico pode ampliar produtivida-
de, bem-estar e capacidade de resolução de problemas complexos, também pode 
induzir obsolescência acelerada, aumento de resíduos, pressão sobre recursos na-
turais, novas formas de vigilância, vieses algorítmicos, polarização ocupacional e 
aprofundamento de desigualdades. É nesse ponto que a noção do “lado sombrio” 
da inovação ganha relevância, ao chamar atenção para o fato de que nem toda 
inovação produz ganhos líquidos de bem-estar ou desenvolvimento (Coad et al., 
2022). A literatura recente, por isso, tem incorporado de modo mais sistemático 
questões relativas à inovação responsável, à avaliação ex-ante e ex-post de impac-
tos, à legitimidade social das trajetórias tecnológicas e à governança de transições 
em contextos marcados por elevada incerteza e fortes conflitos distributivos. A 
velha questão schumpeteriana da destruição criativa reaparece, assim, em nova 
chave: a inovação permanece como força central do dinamismo capitalista, mas 
seus efeitos destrutivos, suas externalidades e sua distribuição social deixam de 
ser temas periféricos e passam a integrar o centro do debate.

Essas quatro frentes não operam de forma isolada. Ao contrário, elas conver-
gem para uma interpretação mais exigente da inovação como processo simulta-
neamente econômico, social, organizacional e político. A inovação aparece, nesse 
quadro, como mecanismo de criação de valor, mas também como processo de 
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disputa por apropriação; como fonte de aumento de produtividade, mas também 
como geradora de externalidades, riscos e assimetrias; como fenômeno técnico, 
mas inseparável de instituições, estruturas de poder, capacidades organizacionais 
e padrões de legitimidade pública. Em síntese, a agenda contemporânea dos es-
tudos da inovação está menos voltada a afirmar genericamente sua importância 
e mais orientada a compreender sua dinâmica concreta, sua direção substanti-
va, seus mecanismos de coordenação e suas consequências. Esse deslocamento 
é particularmente importante para articular a teoria da inovação aos desafios 
contemporâneos do desenvolvimento, tema ao qual a seção seguinte se dedica de 
forma mais direta.

Não é preciso falar de flores?  
E os países em desenvolvimento?

A incorporação dos países em desenvolvimento à agenda dos estudos da inova-
ção exige uma inflexão analítica importante. Os mecanismos centrais discutidos 
ao longo deste capítulo – busca e seleção, trajetórias tecnológicas, construção de 
capacidades, coevolução institucional e sistemas de inovação – não operam no vá-
cuo. Em economias periféricas, eles são condicionados por estruturas produtivas 
marcadas por heterogeneidade, especialização regressiva e fragilidade institucio-
nal. Nessas circunstâncias, a inovação não é necessariamente um vetor automáti-
co de convergência, podendo inclusive reforçar assimetrias econômicas e sociais 
já existentes. A tradição do pensamento latino-americano oferece um arcabouço 
fundamental para compreender essas especificidades ao articular inovação, mu-
dança estrutural, heterogeneidade produtiva e desenvolvimento (Furtado, 1961; 
Fajnzylber, 1983; Katz, 1984; Cimoli; Dosi, 1995).

Essa observação é importante porque boa parte da literatura clássica sobre 
inovação foi formulada a partir da experiência histórica das economias centrais, 
caracterizadas por estruturas produtivas mais densas, sistemas de inovação mais 
articulados e maior capacidade de coordenação entre Estado, empresas e ins-
tituições científicas. Em países em desenvolvimento, os mecanismos gerais da 
inovação permanecem relevantes, mas operam sob condições mais restritivas, 
marcadas por heterogeneidade estrutural, fragilidade institucional e inserção 
subordinada na economia internacional. Por essa razão, a incorporação da pers-
pectiva do desenvolvimento não implica rejeitar os aportes centrais da literatura 
da inovação, mas reinterpretá-los à luz de contextos produtivos, tecnológicos e 
institucionais distintos.
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Um primeiro ponto fundamental é reconhecer que o subdesenvolvimento 
não pode ser interpretado simplesmente como atraso tecnológico (Furtado, 1961; 
Paula; Albuquerque, 2020). Trata-se de uma forma histórica específica de inser-
ção na economia mundial, caracterizada por difusão seletiva do progresso técni-
co, forte dualidade produtiva e dependência externa. A incorporação de novas 
tecnologias tende a ocorrer de maneira concentrada, modernizando segmentos 
voltados à exportação ou ao consumo de grupos de alta renda, sem irradiar ga-
nhos de produtividade para o conjunto da economia (Perez, 2002). Nesse con-
texto, a inovação pode reforçar a heterogeneidade estrutural ao criar “ilhas de 
modernidade” desconectadas de processos mais amplos de mudança estrutural, 
em vez de promover convergência produtiva e social (Furtado, 1961).

Estratégias de desenvolvimento baseadas em baixos salários, exploração in-
tensiva de recursos naturais ou ganhos espúrios de competitividade podem até 
gerar crescimento de curto prazo, mas não sustentam processos duradouros de 
aprendizado tecnológico nem fortalecem a base produtiva doméstica (Fajnzyl-
ber, 1983). O desafio do desenvolvimento passa, portanto, pela construção de 
uma competitividade genuína, capaz de articular eficiência produtiva, aprendi-
zado tecnológico e inclusão social. A inovação, nesse sentido, pode exercer papel 
importante na formação de capacitações técnicas e tecnológicas, na diversificação 
produtiva e na elevação sustentada da produtividade.

A análise dos mecanismos efetivos de inovação em países latino-americanos 
reforça essa leitura. Em contextos de baixa densidade tecnológica, os principais 
ganhos de produtividade estiveram historicamente associados a processos de 
aprendizado incremental, adaptação tecnológica, engenharia e reorganização 
produtiva, mais do que à inovação de fronteira baseada em P&D formal (Katz, 
1984). A inovação emerge como um processo cumulativo e fortemente depen-
dente da coordenação industrial, da presença de agentes privados responsáveis 
pela efetivação desses esforços e da existência de estruturas de incentivos à acu-
mulação de conhecimento. A ausência desses fatores compromete os processos 
de aprendizado, tornando as trajetórias tecnológicas frágeis e erráticas. Nesses 
contextos, a inovação depende de forma particularmente intensa de mediações 
que, nas economias centrais, muitas vezes são tomadas como dadas. A existência 
de instituições de apoio, mecanismos de financiamento de longo prazo, capaci-
dades estatais de coordenação e articulações relativamente estáveis entre firmas, 
universidades e organizações intermediárias torna-se decisiva para sustentar tra-
jetórias de aprendizado. Quando essas mediações são frágeis ou descontínuas, os 
esforços inovativos tendem a permanecer localizados, erráticos ou incapazes de 
produzir efeitos mais amplos de transformação estrutural.
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Esse padrão irregular de acumulação de conhecimentos técnicos e tecnológicos 
encontra respaldo teórico na aproximação entre a tradição estruturalista latino-
-americana e a economia evolucionária. O desenvolvimento tecnológico depende 
da coevolução entre estrutura produtiva, capacidades tecnológicas e instituições, 
o que inviabiliza qualquer expectativa de convergência automática entre países 
(Suzigan et al., 2020). A eficiência econômica deve ser avaliada por sua capacida-
de de induzir processos de aprendizado, diversificação e mudança estrutural ao 
longo do tempo, com efeitos positivos sobre o catch-up tecnológico e econômico. 
A especialização produtiva baseada em vantagens comparativas estáticas limita 
as oportunidades de aprendizado e aprisiona economias em trajetórias de baixo 
dinamismo tecnológico, reforçando armadilhas inerentes ao desenvolvimento 
(Cimoli; Dosi, 1995).

Não obstante, o progresso técnico não avança de forma linear, mas por meio 
de paradigmas tecnoeconômicos que se difundem em ondas, de modo que as pos-
sibilidades de desenvolvimento tecnológico são historicamente condicionadas e 
estruturalmente diferenciadas entre países (Perez, 2002). Essa dinâmica implica 
abandonar a ideia de um único caminho de catch-up. Países em desenvolvimento 
precisam encontrar maneiras de construir sistemas de inovação funcionais mes-
mo sem liderança tecnológica, por meio da articulação entre as empresas priva-
das, universidades, instituições de apoio e políticas públicas orientadas ao apren-
dizado (Lee; Malerba, 2021). As estratégias de catching-up devem ser, portanto, 
necessariamente diferenciadas, variando conforme setores, tecnologias e regimes 
de apropriabilidade. Em alguns casos, o avanço ocorre por meio de atividades 
intensivas em engenharia, adaptação e aprendizado incremental; em outros, pela 
inserção estratégica em tecnologias emergentes ou em etapas específicas de ca-
deias globais de valor. O desafio central não é simplesmente adotar tecnologias 
existentes, mas alinhar estruturas produtivas, instituições e sistemas financeiros 
às exigências do paradigma tecnológico em vigor (Niosi, 2010).

No caso brasileiro, a industrialização brasileira foi acompanhada por esforços 
relevantes de construção de capacidades produtivas, mas marcada por desconti-
nuidades e baixa coordenação entre política macroeconômica, industrial e tecno-
lógica, com impactos sobre investimento, produtividade e upgrading tecnológico 
(Suzigan et al., 2020). Mas por outro lado, a ausência de uma institucionalidade 
mais consolidada e claramente definida, que permitisse a convergência dos inte-
resses do setor privado com as políticas industriais, determinou limites relevan-
tes para os processos de aprendizado tecnológico e de catch-up (Erber, 2009). A 
articulação entre inovação e política industrial revela-se particularmente crítica 
em países em desenvolvimento, nos quais o mercado tende a subinvestir em ati-
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vidades de maior risco, intensidade tecnológica e maturação longa. A ausência 
de coordenação pública pode aprofundar fragmentação produtiva, reforçar espe-
cializações regressivas e limitar processos cumulativos de aprendizado. Por ou-
tro lado, experiências históricas também mostram que políticas industriais mal 
desenhadas, que foram capturadas por interesses particulares ou desarticuladas 
de capacidades institucionais, podem gerar ineficiências persistentes e baixa efe-
tividade. O desafio, portanto, é compreender não apenas se o Estado deve intervir, 
mas como, com quais instrumentos e sob quais condições institucionais e políticas (Suzi-
gan et al., 2020; Erber, 2009).

Em síntese, incorporar a perspectiva dos países em desenvolvimento aos es-
tudos da inovação implica tratá-la como processo estruturalmente situado, his-
toricamente condicionado e institucionalmente mediado. Longe de representar 
um motor automático de convergência, a inovação pode tanto ampliar quanto 
mitigar desigualdades produtivas e sociais, conforme se articula à estrutura pro-
dutiva, às capacitações existentes e às instituições que orientam os processos de 
aprendizado. Para economias periféricas, o desafio central não está em replicar 
trajetórias tecnológicas das economias centrais, mas em construir estratégias pró-
prias de desenvolvimento baseadas na acumulação de capacidades, na diversi-
ficação produtiva e na coordenação entre Estado, empresas e demais atores do 
sistema de inovação. Nessa perspectiva, estudar a inovação em países em desen-
volvimento exige compreender como seus mecanismos gerais se combinam com 
estruturas produtivas heterogêneas, capacidades institucionais desiguais e traje-
tórias históricas específicas, redefinindo as possibilidades concretas de aprendi-
zado, mudança estrutural e desenvolvimento.
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Capacidade de absorção da firma: 
elemento fundamental das  
revoluções tecnológicas

André Luiz da Silva Teixeira
Janaina Ruffoni

1. Introdução

O capitalismo é marcado por ciclos de longo prazo, os quais têm nas revolu-
ções tecnológicas uma das suas origens (Albuquerque, 2021). Schumpeter (1911 
[1997]) já chamava a atenção da importância das inovações para romper com 
fluxos existentes e promover o desenvolvimento econômico. Porém, esse pro-
cesso não seria sem “custos”, sendo as crises um momento importante para que 
o sistema possa se adaptar a essas inovações disruptivas, denominadas por ele 
como major innovations. Porém, essa adaptação viria a partir do surgimento de 
outras inovações de menor relevância relativa, denominadas minor innovations, 
que possibilitaram a exploração efetiva do potencial econômico das primeiras 
(Schumpeter, 1939).

Nesse sentido, é importante que os agentes, em especial, as firmas, enxerguem 
as major innovations – e o novo contexto desencadeado por elas – como oportuni-
dades tecnológicas relevantes e desloquem recursos para explorá-las, criando as-
sim inovações complementares ou suplementares. Em outros termos, os agentes 
precisam de capacidades para identificar e reconhecer tais oportunidades como 
relevantes, além de capacidades para assimilá-las e explorá-las economicamente. 
Essas capacidades, em conjunto, são denominadas como Capacidade de Absorção 
(CA) (Cohen; Levinthal, 1989; 1990).

CAPÍTULO 3

3



106

Capítulo 3  Capacidade de absorção da firma: elemento fundamental das revoluções tecnológicas

Cohen e Levinthal (1989, 1990) são considerados os autores seminais da CA 
e a definiram como a habilidade das firmas para reconhecer um conhecimento 
externo como relevante, assimilá-lo e aplicá-lo comercialmente. Ela é construída 
pela empresa através de esforços internos em atividades inovativas, especialmen-
te em pesquisa e desenvolvimento (P&D) (Cohen; Levinthal, 1989), e de esforços 
organizacionais deliberados para tal (Cohen; Levinthal, 1990).1 A CA é associada 
aos processos de aprendizado da firma, seja a partir de conhecimentos externos 
provenientes da fronteira científica ou de conhecimentos advindos por parte dos 
seus concorrentes (Cohen; Levinthal, 1990). Ou seja, é uma capacidade tida como 
relevante tanto para a realização de inovações mais disruptivas quanto para um 
processo de imitação, respectivamente.

Porém, para Cohen e Levinthal (1989, 1990), a absorção de conhecimentos 
externos é influenciada não apenas por fatores organizacionais internos à firma, 
mas também pelas características do ambiente de aprendizado que influenciam 
os incentivos ao desenvolvimento de tal capacidade.

Para os autores, em contextos nos quais o conhecimento é mais complexo e 
evolui mais rapidamente, maior é a dificuldade de aprendizado e, portanto, maio-
res serão os esforços em P&D para absorvê-los (Cohen; Levinthal, 1989; 1990). 
Nesses termos, mudanças no contexto que alterem a velocidade – e complexidade 
– do avanço científico-tecnológico irão exigir que as firmas lidem com conheci-
mentos mais complexos e distintos e, consequentemente, com maiores esforços 
em P&D para conseguir identificar os novos conhecimentos como relevantes e 
explorá-los comercialmente, i.e., maiores os esforços em P&D para construir a re-
ferida capacidade.

Do ponto de vista organizacional, CA é considerada uma capacidade organiza-
cional a lá Nelson e Winter (1982 [2005]) e dependente das trajetórias em curso. 
Ou seja, rotinas e capacidades construídas para um determinado contexto podem 
não ser suficientes para compreender, assimilar e explorar novas oportunidades 
tecnológicas surgidas em outros (Cohen; Levinthal, 1990). Em outras palavras, 
mudanças de contexto podem exigir mudanças de capacidades para explorá-los.

Nesse sentido, o presente artigo tem como objetivo apresentar o conceito de 
Capacidade de Absorção como um microfundamento relevante para compreen-
der as Revoluções Tecnológicas (RTs) inerentes ao sistema capitalista. O argu-
mento central é que a CA e as RTs têm uma relação dual: por um lado, a CA 

1. Entre tais esforços estão a construção de interfaces da empresa com o ambiente externo e intrau-
nidades da empresa, de forma a permitir a identificação do conhecimento externo e sua difusão 
intrafirma, respectivamente. Para uma síntese sobre esses determinantes, vide Teixeira (2020).
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contribui tanto para os processos de inovação quanto de imitação e está na base 
explicativa das RTs; por outro lado, como as RTs demandam esforços diversos 
e distintos a cada período, a CA tende ser específica a estas. Pretende-se, assim, 
contribuir para a discussão dos microfundamentos da economia evolucionária, 
integrando a discussão de CA à de RTs.

Importante também observar que a discussão sobre CA contribui substancial-
mente para uma teoria alternativa da firma em relação à teoria neoclássica. Isso, 
pois, esse conceito está alinhado à compreensão de que a firma não é uma mera 
função de produção, nem faz escolhas com base em racionalidade absoluta (teoria 
neoclássica), mas sim é um agente com características heterogêneas, que aprende 
de forma cumulativa a partir do processo de tentativa e erro e realiza esforços 
para aprender e absorver conhecimentos que não são acessíveis de forma livre e 
sem custos. O conceito de CA, ao enfatizar a habilidade da firma em identificar, 
assimilar e explorar conhecimentos externos, aprofunda a discussão de elementos 
presentes na teoria evolucionária da firma, como cumulatividade, dependência 
de trajetória, heterogeneidade entre firmas e um comportamento e desempenho 
que é contexto-dependente, ou seja, depende da forma como esse agente se rela-
ciona e aprende com o ambiente externo. Todos esses elementos são inexistentes 
na abordagem neoclássica. Nesse sentido, a firma passa a ser compreendida como 
uma organização baseada em conhecimento, cuja dinâmica inovativa depende 
não apenas de seus esforços internos de P&D, mas também de sua capacidade de 
interagir com o ambiente externo.2

Para tal discussão, o presente capítulo está estruturado em mais quatro seções, 
além desta Introdução. A seção 2 discute brevemente o conceito de Capacidade de 
Absorção, trazendo as duas formas clássicas de interpretá-lo (Cohen; Levinthal, 
1989; 1990) e propondo uma terceira que as integra, baseada em Teixeira (2020). 
Em seguida, a seção 3 traz reflexões a partir desse conceito. Já a quarta seção 
busca sistematizar a relação dual entre a CA e as RTs. Por fim, são elaboradas as 
considerações finais.

2. �Conceito de capacidade de absorção: 
interpretações e elementos principais

O conceito de capacidade de absorção foi definido nos trabalhos seminais de 
Cohen e Levinthal (1989; 1990). Em ambos os trabalhos, a CA é conceituada da 

2. Para uma discussão mais específica sobre a teoria da firma evolucionária, ver os Capítulos 2 e 9  
deste livro.
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mesma forma: como as habilidades necessárias das firmas para reconhecerem o 
valor do novo conhecimento gerado externamente, assimilá-lo e aplicá-lo comer-
cialmente. Da mesma forma, em ambos os trabalhos, a CA é associada empirica-
mente aos esforços internos em P&D e como uma forma de a firma aprender a 
partir de conhecimentos externos disponíveis, especialmente, aqueles provenien-
tes de outras empresas.

O primeiro trabalho dos autores (Cohen; Levinthal, 1989) foi publicado em 
uma revista acadêmica da área da economia (The Economic Journal), e seu objetivo 
central foi analisar como diferentes características setoriais afetam os gastos em 
P&D da firma. Os autores estão dialogando com a relação não consensual entre 
concentração de mercado e investimentos em P&D (Cohen; Levin, 1989; Teixeira, 
2020), buscando trazer outras características setoriais, além do grau de concen-
tração mercadológica, como relevantes, como as condições de apropriabilidade e 
de oportunidade tecnológica.3

O argumento central dos autores é que a motivação da firma para investir em 
P&D está relacionada a: (1) geração de novos produtos e processos; (2) desenvol-
vimento de uma base de conhecimento internamente que a permita identificar, 
assimilar e aplicar comercialmente  os conhecimentos externos a ela, ou seja, de-
senvolver sua CA. Aqui, vale destacar que os autores estão dialogando com Levin 
et al. (1987), o qual identificou que uma das principais formas de as empresas nor-
te-americanas aprenderem com seus concorrentes é através de esforços internos 
em P&D4.

Considerando isso, os autores construíram um modelo teórico para explicar 
como características setoriais – e.g. apropriabilidade, oportunidade tecnológica e 
características do aprendizado – afetam os gastos em P&D da firma, considerando 
a CA endógena à firma (Cohen; Levinthal, 1989).

A variável central para o modelo proposto foi o estoque de conhecimento da 
firma. Tal estoque afeta o lucro da firma e pode ser ampliado de três formas: 
(1) através de esforços internos de P&D; (2) incorporando uma fração dos spillo-
vers5 do P&D dos concorrentes; (3) incorporando conhecimentos gerados fora da 

3. Cohen e Levinthal (1989) associam as condições de apropriabilidade com a força de diferentes 
mecanismos para capturar e proteger vantagens competitivas; quanto maiores estes, maior as con-
dições de apropriabilidade e menores são os spillovers. Já as condições de oportunidade tecnológica 
são associadas à relevância dos conhecimentos científicos e de fontes externas de conhecimento, 
como universidades, fornecedores, clientes, laboratórios de pesquisa etc.

4. Teixeira (2020) mostra que os dois trabalhos utilizaram a mesma base de dados, por exemplo.

5. Spillovers significam transbordamentos de conhecimentos científicos e tecnológicos. É um fenô-
meno bastante analisado na área de geografia da inovação, por exemplo.
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indústria, como em universidades. As formas (2) e (3) utilizam os conhecimen-
tos considerados como de “domínio público” e relacionam-se respectivamente 
às condições de apropriabilidade e oportunidade tecnológica (Cohen; Levinthal, 
1989). Para que a firma incorpore tais conhecimentos à sua base, ela necessita 
desenvolver sua capacidade absortiva (CA) via P&D interno. Quanto maior a ca-
pacidade de absorção da firma, maior será a parcela desses conhecimentos de 
“domínio público” incorporada por ela, os quais, por sua vez, contribuem para 
a performance da firma (em termos de lucro e inovação). Assim, a capacidade de 
absorção intrafirma condiciona o efeito do grau de apropriabilidade e da oportu-
nidade tecnológica sobre os gastos em P&D e destes sobre a performance da firma, 
revelando, portanto, que as firmas não absorvem os conhecimentos disponíveis 
sem incorrerem em custos6.

Porém, o efeito desse grau de apropriabilidade e da oportunidade tecnológica 
sobre o P&D depende do tipo de conhecimento do setor utilizado pelas firmas e 
da facilidade do aprendizado (easy of learning). Essa facilidade é afetada por três fa-
tores: (1) complexidade do conhecimento externo; (2) ritmo do avanço do conhe-
cimento; (3) grau de direcionamento do conhecimento às necessidades e objetivos 
das firmas. Quanto menos direcionado o conhecimento, mais complexo e mais 
rápido for o seu avanço, mais dependente a CA será dos investimentos em P&D 
(Cohen; Levinthal, 1989).

Cohen e Levinthal (1989) descobrem que, com um aprendizado mais difícil, 
um menor grau de apropriabilidade e também maiores oportunidades tecnoló-
gicas ao nível do setor, são necessários maiores esforços internos em P&D pelas 
firmas para desenvolverem a CA e absorverem esse maior conjunto de conheci-
mentos disponíveis, mas de difícil aprendizagem. Os autores também identifi-
cam que, em mercados mais competitivos, maiores spillovers também incentivam 
maiores investimentos em P&D. Isso se dá, pois o benefício privado (da firma) de 
estar apta a absorver os spillovers é maior do que a perda oriunda dos transbor-
damentos7. Isso é especialmente verdade quando o aprendizado e a absorção de 
conhecimentos são mais dependentes do P&D (i.e., um aprendizado mais difícil, 
como referido anteriormente).

Assim, uma contribuição relevante do primeiro estudo de Cohen e Levinthal 
(1989) para compreender a CA é o fato de ela estar associada diretamente com o es-

6. Para uma revisão sobre os outputs da CA, vide Volberda, Foss e Lyles (2010). Para um exemplo do 
papel da CA enquanto mediadora na performance da firma, vide Engelen et al. (2014).

7. Uma análise adicional (não explorada pelos autores) pode ser a de que, em mercados menos com-
petitivos, os incentivos privados para absorver possíveis spillovers para inovar sejam relativamente 
menores da perda oriunda dos spillovers e, portanto, os incentivos para investir em P&D também. 
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toque de conhecimento da empresa, o qual é influenciado de forma positiva e dual 
pelo esforço interno de P&D, pois este gera novos conhecimentos internamente e 
permite a essa firma melhor absorver os conhecimentos externos disponíveis.

Já no segundo trabalho, publicado em uma revista de administração (Adminis-
trative Science Quarterly), Cohen e Levinthal (1990) vão considerar a própria CA um 
objeto de análise. Para tanto, os autores a associam à capacidade organizacional de-
finida por Nelson e Winter (1982 [2005]), compreendendo-a como algo dependen-
te da “conexão entre um mosaico de capacidades individuais” (Cohen; Levinthal, 
1990, p. 133, tradução própria). Ou seja, a CA seria formada tanto pelas habilidades 
dos indivíduos quanto pelas rotinas que os conectam organizacionalmente.

Do ponto de vista da habilidade dos indivíduos, os autores destacam que estes 
são dotados de habilidades construídas a partir da resolução de problemas ou de 
forma associativa entre o conhecimento prévio destes e outros conhecimentos 
externos já adquiridos e assimilados por eles. Para os autores, isso é equivalente 
a uma “Capacidade de Absorção do Indivíduo”, absorvendo mais facilmente os 
novos conhecimentos que são próximos aos conhecimentos preexistentes.8 Nessa 
perspectiva, os indivíduos exercem papel importante no processo de absorção de 
novos conhecimentos, atuando, por exemplo, como gatekeepers, isto é, como res-
ponsáveis por alcançarem a inovação por meio da sinergia entre a busca externa 
e a assimilação. Também podem atuar como shepherds, instigando a aplicação de 
conhecimentos externos e direcionando o processo de escolha de projetos intra-
firma (Ter Wal; Criscuolo; Salter, 2017).

Porém, como argumentado, a CA no nível da firma não é uma mera soma 
das CAs individuais. Ela depende de estruturas e processos internos que favo-
reçam a transferência de conhecimentos inter e intraunidades da firma. Tais 
aspectos organizacionais se referem às estruturas de comunicação tanto com o 
ambiente externo quanto intrafirma e podem ser associados a rotinas internas 
(Lewin; Massini; Peeters, 2011) que promovam a conexão da intrafirma e com o  
ambiente externo.

Logo, Cohen e Levinthal (1990) argumentam que a CA tende a ser idiossincrá-
tica à firma e residir, em grande parte, nas suas rotinas organizacionais (Nelson; 
Winter, 1982 [2005]),9 conferindo-lhe elevado grau de taciticidade e impedindo 
que esta seja facilmente copiada ou adquirida externamente em sua totalidade. 

8. Aqui, trata-se da proximidade tecnológica ou da vizinhança tecnológica. Refere-se ao entendi-
mento de que há similaridades de conhecimento tecnológico, ou seja, cada tecnologia possui uma 
linguagem e aplicações específicas. Tecnologias semelhantes e/ou complementares àquela que se 
domina são mais facilmente compreendidas.

9. Para mais discussão sobre rotinas, vide Capítulos 2 (sobre inovação) e 5 (sobre racionalidade).
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Além disso, os autores argumentam que a CA é cumulativa e dependente da traje-
tória: quanto maior a CA da firma em determinada área, mais fácil e rápido será 
para esta absorver novos conhecimentos provenientes da mesma área e de áreas 
correlatas, e melhor será a habilidade de avaliação e expectativa da firma quanto 
aos avanços destas. Ou seja, a firma tende a identificar e absorver conhecimen-
tos próximos daqueles já explorados por ela anteriormente. Isso tem um aspecto 
positivo, que é ser capaz de acompanhar os avanços científicos e tecnológicos da 
área de conhecimento que domina, mas também pode resultar em um processo 
de lock-in no âmbito da firma, dificultando a identificação de novas trajetórias 
tecnológicas ou a adaptação a novos paradigmas tecnológicos (como definidas no 
Capítulo 1).

Em suma, pode-se afirmar que os trabalhos seminais de Cohen e Levinthal 
(1989; 1990) trazem visões complementares sobre a CA das firmas e sua origem. 
O primeiro trabalho foca em como características setoriais – ou do “ambiente de 
aprendizado”, conforme interpretado por Cohen e Levinthal (1989) – influen-
ciam os gastos em P&D da firma quando estes contribuem não apenas para inovar 
diretamente, mas também para absorver conhecimentos externos à firma. Já o 
segundo trabalho “olha para dentro da firma”, discutindo como processos e estru-
turas organizacionais afetam tal capacidade.

Especialmente a partir do segundo estudo, diversos trabalhos buscaram rede-
finir essa capacidade, explorando novas dimensões ou associando-a à capacidade 
dinâmica (Zahra; George, 2002), às formas de aprendizado (Lane; Koka; Pathak, 
2006) ou às metarrotinas (Lewin; Massini; Peeters, 2011). Outros trabalhos já bus-
caram analisar empiricamente quais práticas organizacionais favorecem a CA 
(Jansen; Van Den Bosch; Volberda, 2005; Schmidt, 2005; Duchek, 2015). Gebauer 
e Worch (2015) e Volberda, Foss e Lyles (2010) trazem revisões relevantes sobre 
tais assuntos.

Teixeira (2020) realizou uma revisão da literatura a respeito da abordagem 
da CA e propôs um framework agregando as contribuições seminais de Cohen e 
Levinthal (1989; 1990) aos avanços mais recentes. Inspirado nas críticas de Lane, 
Koka e Pathak (2006), o autor sugere que a CA seria formada por uma “confi-
guração elementar bipartite” em que a primeira parte seria “voltada para fora”, 
destinada a identificar conhecimentos externos relevantes, enquanto a segunda 
seria “voltada para dentro”, focada no processo de assimilação do conhecimento 
externo e sua efetiva aplicação, de acordo com os objetivos inovativos das empre-
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sas. Mate-Sanchez-Val e Harris (2014) encontram, empiricamente, divisão simi-
lar para o contexto europeu.10

A Figura 1 sintetiza essa visão, na qual a primeira parte é representada por um 
funil (item 1 da figura), enquanto a segunda, por “canalizadores” intraempresa 
(canalizadores 1 e 2). Cada parte da CA dependeria de processos organizacionais 
específicos ou, como denominam Lewin, Massini e Peeters (2011), de “rotinas 
práticas” para tal.

Por exemplo, para identificar os conhecimentos externos relevantes, as empre-
sas podem se valer de participação em redes de conhecimento (Lewin; Massini; 
Peeters, 2011) e da atuação de indivíduos gatekeepers (Cohen; Levinthal, 1990). 
Entre estes, estão, por exemplo, os pesquisadores alocados em atividades de P&D 
(Teixeira; Rapini; Caliari, 2020) e sua rede acadêmica (Murray, 2004). Esse funil 
é responsável por “filtrar” os conhecimentos que a empresa, a partir dos seus pro-
cessos e base prévia de conhecimento, vai considerar como relevantes.

Já entre os fatores que contribuem para assimilação e aplicação do conheci-
mento externo (“parte voltada para dentro”) estão a construção de redes intraem-
presa, mecanismos de integração social, job rotation etc. (Jansen; Van Den Bosch; 
Volberda, 2005; Cohen; Levinthal, 1990). Num sentido mais genérico, pode-se 
dizer que são métodos – ou rotinas – organizacionais intraempresa que favore-
cem a efetiva aplicação do conhecimento enxergado como relevante. Aqui, o foco 
não é discutir especificamente quais são esses métodos, mas sim reconhecer que a 
capacidade de absorção é uma capacidade organizacional, que depende de rotinas 
para isso; em outras palavras, a absorção de conhecimentos externos depende de 
esforços organizacionais para tal.11

10. Os autores encontram, via análise fatorial, que a parte “voltada para dentro” seria formada por 
inovações organizacionais enquanto a parte “voltada para fora” estaria relacionada com conexões 
das empresas com fontes externas de conhecimento.

11. Teixeira, Rapini e Caliari (2020) mensuram empiricamente esses esforços organizacionais a 
partir da variável de implementação de inovações organizacionais definidas pela terceira edição 
do Manual de Oslo e empregadas pela Pesquisa de Inovação (PINTEC).
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Figura 1. Configuração elementar bipartite da capacidade de absorção

Fonte: Adaptado de Teixeira (2020).

Um elemento que une ambas as partes é a base de conhecimento intrafirma. 
Esta é construída pelas habilidades dos indivíduos e pela forma como estão inter-
ligados (item 2 na Figura 1), o que lhe confere um caráter organizacional, cole-
tivo e específico a cada empresa. Portanto, como presente em Cohen e Levinthal 
(1990), essa base de conhecimento fará com que as empresas tenham “funis” dis-
tintos e, portanto, enxerguem as oportunidades e conhecimentos disponíveis de 
forma diferenciada. Por outro lado, essa base também é construída ao longo do 
processo inovativo, seja através de esforços inovativos (item 4 na Figura 1), como 
treinamento da mão de obra ou esforços em P&D, ou como um resultado do pró-
prio processo de absorção de conhecimentos (item 5 na Figura 1), concedendo um 
caráter também dinâmico a essa base e à CA em si.12

Por fim, aspectos mais gerais intrafirma também influenciam no desenvolvi-
mento da CA, como gatilhos internos (Zahra; George, 2002; Kim, 1999), estraté-
gias da empresa e estrutura interna (Van Den Bosch; Volberda; De Boer, 1999). 
Aspectos externos a ela também, como a dinâmica competitiva do mercado e o 
ambiente de aprendizado (Cohen; Levinthal, 1989; Engelen et al., 2014; Escri-
bano; Fosfuri; Tribó, 2009), políticas econômicas (KIM, 1999) e, de modo mais 
geral, as especificidades do Sistema Nacional de Inovação (Teixeira; Rapini; Calia-

12. O termo “dinâmico” aqui é empregado no sentido de que, por um lado, bases de conhecimentos 
prévias direcionam/influenciam a absorção dos conhecimentos externos e, por outro lado, elas são 
desenvolvidas ao longo do processo de absorção de conhecimentos, como argumentado por Cohen 
e Levinthal (1989).

Canalizadores 1:  Internalizar e Assimilar  (3)

Figura 1    Configuração elementar bipartite da capacidade de absorção
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Fonte: Adaptado de Teixeira (2020).
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ri, 2020; Bilgili; Kedia; Bilgili, 2016). Estes funcionam como “gatilhos externos” 
para induzir a construção da CA (Zahra; George, 2002) ou levar à construção desta 
de forma diferente (Kim, 1999; Teixeira; Rapini; Caliari, 2020).

Em suma, a partir do framework proposto por Teixeira (2020), é possível abrir a 
“caixa-preta” dessa capacidade, explicitando seus determinantes e processos mais 
centrais e genéricos, sem adentrar em métodos organizacionais específicos (como 
feito em outros estudos) e perder um caráter mais genérico, importante para aná-
lises teóricas.

Ademais, ela permite enxergar a absorção de conhecimentos externos como 
um processo em que a identificação de um conhecimento externo como relevante 
e sua efetiva exploração comercial pela empresa não são automáticas; envolvem 
intencionalidades e esforços deliberados para isso, sejam eles esforços humanos, 
financeiros ou organizacionais.13 Ademais, esse framework também destaca que 
uma CA completa depende das duas partes combinadas, isto é, apenas conseguir 
acessar novos conhecimentos (primeira parte) não é suficiente para ter uma CA 
completa, que permita à empresa, de fato, transformar esse novo conhecimento 
em novos produtos, novos processos etc.14

É importante reforçar que a CA é uma capacidade organizacional, determinada 
por habilidades dos indivíduos e rotinas intraempresa (Cohen; Levinthal, 1990). 
E, por ser dependente de rotinas organizacionais, como explicado em Nelson e 
Winter (1982 [2005]), diferentes contextos externos à firma podem demandar 
diferentes rotinas para tal absorção, algo que será explorado nas seções seguintes.

A próxima seção objetiva explorar alguns ensinamentos ou reflexões do con-
ceito de CA, objetivando mostrar a sua relevância e utilidade para a microecono-

13. Cohen e Levinthal (1990) chamava a atenção para o fato de que “Uma capacidade absortiva 
organizacional não depende simplesmente da interface direta da organização com o ambiente 
externo. Esta também depende da transferência de conhecimento entre e dentro das subunidades 
da organização” (Cohen; Levinthal, 1990, p. 131, tradução própria).

14. Zahra e George (2002) trazem um argumento similar ao adicionar uma nova dimensão (a de 
transformação) e separar a CA em duas: CA potencial e CA realizada. A primeira seria determi-
nada pela aquisição e assimilação dos conhecimentos externos, estando vinculada especialmente 
à ampliação da base de conhecimento intrafirma. Já a CA realizada é ligada à transformação e 
aplicação comercial desse novo conhecimento. Os autores argumentam que existiria um fator de 
eficiência entre as duas capacidades, demonstrando a importância de se combinar o acesso a novos 
conhecimentos com esforços internos deliberados para aplicá-lo em novos produtos etc. Entre-
tanto, Todorova e Durisin (2007) não concordam com essa separação, ao criticarem a ordem entre 
as dimensões de assimilação e de transformação, ao dizer que, na verdade, as duas são substitutas 
entre si. O framework apresentado busca evitar tal debate e focar no elemento principal: neces-
sidade de se combinar esforços para acessar conhecimentos externos com esforços intraempresa 
para combiná-lo com a base de conhecimento existente e, assim, conseguir inovar e explorá-lo 
comercialmente.
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mia evolucionária. Para uma discussão mais empírica sobre a mensuração desse 
conceito (e seus determinantes), o trabalho de Teixeira (2020) pode ser útil.

3. �Ensinamentos ou reflexões a partir do 
conceito de capacidade de absorção

Nesta seção, são apresentadas três reflexões a partir do conceito de capacidade 
de absorção (CA): (1) absorção de conhecimentos externos não é livre, única e sem 
custos; (2) há uma indissociabilidade entre inovação e imitação; e (3) os esforços 
organizacionais de aprendizado e de absorção de conhecimentos são diferentes 
em contextos distintos.

3.1. �Absorção de conhecimentos externos não é livre, 
única e sem custos

Cohen e Levin (1989) sugerem que o trabalho seminal de Cohen e Levinthal 
(1989) surge como uma resposta à crítica sobre o pressuposto de que transborda-
mentos intraindústria – ou de outros agentes – podem ser identificados e utili-
zados sem custos pelas firmas. Segundo Cohen e Levinthal (1989), tais conheci-
mentos poderiam ser considerados como conhecimentos de “domínio público” e 
estariam atrelados às condições de apropriabilidade e oportunidade tecnológica. 
Segundo os autores, para que a firma incorpore tais conhecimentos à sua base, ela 
necessita desenvolver CA via P&D interno. Quanto maior a CA da firma, maior 
será a parcela desses conhecimentos de “domínio público” identificada como re-
levante pela empresa e incorporada por ela. Ou seja, as firmas não absorvem as 
informações disponíveis sem incorrerem em custos e de forma única.

Ou seja, aqui têm-se dois elementos para aprofundamento: (1) heterogeneida-
de na absorção de conhecimentos externos; (2) necessidade de esforços prévios, 
especialmente em P&D.

Quanto ao primeiro ponto, o argumento de Edith Penrose (1959 [2006]) é um 
bom ponto de partida. Em seu livro sobre o crescimento das empresas, a autora 
traz uma crítica à noção neoclássica de que recursos abundantes seriam recursos 
livres e sem valor econômico. A autora argumenta que:

[O] fato de um bem estar livremente disponível pode encorajar inovações que 
usem seus serviços na produção. O recurso livre poderá nunca tornar-se um 
bem com valor no sentido econômico, mas ainda assim influenciará podero-
samente o comportamento econômico, em parte porque os serviços que pode 
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prestar não são livres no mesmo sentido que o recurso é livre (Penrose, 1959 
[2006], p. 134-135).15 

Se entendermos o conhecimento disponível (seja ele acadêmico ou empresa-
rial) como um desses recursos, o argumento de Cohen e Levinthal (1989; 1990) 
se alinha a essa ideia, ou seja, um mesmo conhecimento não será avaliado igual-
mente pelas empresas. Isto é, os serviços – ou aplicações – que esses conhecimen-
tos terão na firma dependem das capacidades intraempresas para avaliá-los como 
relevante. As habilidades dos indivíduos e os processos internos organizacionais 
são fundamentais para definir como a firma pode aproveitar o conhecimento que 
está público e disponível. Tais aspectos são específicas à firma.16

Ademais, essa heterogeneidade na avaliação do conhecimento externo tam-
bém estava presente nos trabalhos de Arrow (1962) e Nelson e Winter (1982 
[2005]). Para Arrow (1962), o valor de uma informação a ser usada em determina-
da atividade inventiva é conjuntural e, devido ao seu elevado conteúdo intangí-
vel e indivisibilidade, ela seria subestimada ou as partes dessa informação seriam 
valoradas de forma diferente entre os atores. Essa heterogeneidade também pode 
ser lida a partir do CA enquanto capacidade organizacional, na qual o “cardápio 
de escolhas da firma seria idiossincrático a elas” (Nelson; Winter, 1982 [2005]), ou 
seja, as oportunidades enxergadas como relevantes pelas empresas dependem das 
suas rotinas para tal e de sua base de conhecimento. Esta funcionaria como “heu-
rística”17 para o processo de busca e aquisição de novos conhecimentos externos 
pela firma (Teixeira, 2020).

15. Em termos mais gerais, Penrose (1959 [2006]) parte da visão da firma enquanto um “conjunto 
de recursos produtivos cuja disposição entre diversos usos e através do tempo é determinada por 
decisões administrativas” (p. 61). Tais recursos são tanto humanos quanto materiais (tangíveis) que 
a firma desenvolve ou compra. Cada recurso existente (produtivo ou gerencial) oferece diversos ser-
viços potenciais e são esses serviços que importam para o crescimento da firma. Esses serviços refe-
rem-se ao modo como o recurso é usado, a uma “função” ou atividade específica exercida por ele. 
Por exemplo, há os entrepreneurial services, ligados à elaboração de planos de expansão e ações para 
introduzir e aceitar novas ideias quanto a novos produtos, tecnologias, mercados, formas organi-
zacionais etc. Este seria realizado por um indivíduo ou grupo de indivíduos empreendedores. Já 
os serviços administrativos se referem à execução dessas ideias empreendedoras e à supervisão 
das atividades já existentes. Ambos os serviços são determinados pelos conhecimentos e experi-
ências prévias dos recursos humanos administrativos (como um gestor ou grupo de gestores). Para 
Teixeira (2020), os primeiros serviços seriam ligados ao funil da CA, enquanto os segundos aos 
canalizadores desta.

16. Para uma relação mais específica entre os autores, veja Teixeira (2020).

17. Uma heurística pode ser entendida como qualquer princípio ou instrumento que contribui 
para a redução do tempo ou escopo da busca por solução (Nelson; Winter, 1982 [2005]).
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Quanto ao segundo aspecto – i.e. necessidade de esforços para absorção de co-
nhecimentos externos, especialmente esforços em P&D –, o trabalho de Penrose 
(1959 [2006]) também é um ponto de partida. A autora defende que as empresas 
criam departamentos internos de pesquisa como forma de gerar novos conhe-
cimentos e serviços produtivos que as capacitem tanto para inovar quanto para 
acompanhar o desenvolvimento técnico gerado por seus concorrentes. A passa-
gem seguinte retrata isso:

Embora novas oportunidades de expansão possam estar relacionadas a mu-
danças nas condições externas ou internas à firma, uma concorrência de certo 
tipo une essas mudanças umas às outras. As ações esperadas por partes dos 
concorrentes fazem parte do ambiente externo de qualquer firma, e as téc-
nicas adotadas por ela para manter suas posições perante seus concorrentes 
exercem uma significativa influência no tipo de novos serviços produtivos 
criados dentro dela. As relações entre a concorrência nos mercados e a oferta 
interna de serviços produtivos possuem um significado particular em todos 
os casos nos quais a firma deve manter-se a par de novos desenvolvimentos 
técnicos para poder competir com sucesso, e nos casos em que sua contínua lu-
cratividade estiver associada às possibilidades de inovação. O resultado de tais 
condições competitivas tem sido a adoção quase universal por grandes firmas 
de laboratórios de pesquisas industriais, que aumentam consideravelmente a 
velocidade na criação de serviços produtivos e de novos conhecimentos den-
tro da firma (p. 171).

Nelson (1959) e Mowery (1983) trazem argumentos complementares. Para os 
autores, as firmas investem em pesquisas internas visando obter um conheci-
mento científico prévio que as capacitem para acompanhar e avaliar os avanços 
tecnológicos externos a elas, especialmente quando estes são complexos e amplos. 
Como destacado por Cohen e Levinthal (1989; 1990), o P&D interno tende a ser 
mais importante para a absorção do conhecimento externo quando este for mais 
distante daquilo que a empresa já faz e possui, como os conhecimentos advindos 
das ciências básicas.

Já Levin et al. (1987) encontraram que a principal forma para o aprendizado a 
partir das tecnologias dos rivais é a realização de P&D intrafirma. Para os autores, 
uma firma realiza tal atividade para acompanhar os seus competidores e este 
seria realizado de forma complementar a outros projetos de P&D da firma dis-
tintos aos seus competidores. Conforme exposto por Teixeira (2020), esse estudo 
provavelmente influenciou na definição do conceito de Capacidade de Absorção 
de Cohen e Levinthal (1989) pelo fato de os dois trabalhos usarem a mesma base 
de dados e ambos estarem focados em compreender os determinantes dos inves-
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timentos empresariais em P&D, indo além de tamanho de empresa ou concentra-
ção de mercado.

Em síntese, esse duplo papel do P&D intrafirma é o cerne do conceito de capa-
cidade de absorção e indica uma complementaridade entre esforços internos de 
aprendizado com a absorção de conhecimentos externos à firma. Análises econo-
métricas reforçam esse argumento.

Malerba (1992) indica, para o contexto norte-americano e usando a mesma 
base de dados de Cohen e Levinthal (1989), que, dependendo da estratégia da fir-
ma, ela combinará esforços internos com a absorção de conhecimentos externos 
de fontes diferentes. O autor encontra, por exemplo, que, para uma diferenciação 
vertical no produto (melhoria de performance), a empresa combinaria esforços 
internos em P&D com conhecimentos advindos de fornecedores de máquinas e 
materiais; já para uma diferenciação horizontal no produto (novos produtos), fa-
z-se necessária uma combinação mais diversa de aprendizado, como aprender 
fazendo, usando e interagindo com usuários, além do uso de conhecimentos ad-
vindos das ciências básicas e aplicadas.

Ainda no contexto norte-americano, Arora et al. (2019) indicam que os esfor-
ços em P&D continuam importantes para absorver conhecimentos das universi-
dades, mesmo que de forma diferenciada, a partir da emergência da universidade 
empreendedora e da proliferação de spinoffs acadêmicas.

Mas, olhando para o caso sul coreano e tirando conclusões sobre firmas em pa-
íses em processo de catching up, Kim (1999) argumenta que a complementaridade 
entre conhecimentos externos e intrafirma depende da estratégia adotada por es-
tas. No caso de as firmas buscarem realização de cópias de tecnologias já maduras, 
estas combinam esforços internos de engenharia reversa com a atração de mão 
de obra qualificada ou acordos de licenciamento de tecnologia ou transferências 
informais. Já quando tais firmas buscam criar cópias aprimoradas de tecnologias 
disponíveis, isso envolve esforços internos em P&D e a transferência formal de 
tecnologia. Já quando estas buscam competir na fronteira tecnológica, amplia-se 
a importância dos esforços internos em P&D, combinando a internacionalização 
destes com o uso de pesquisas de universidades ou institutos de pesquisa.

Já Figueiredo, Cohen e Gomes (2013), a partir de estudos de caso para o contex-
to brasileiro, identificam que a combinação entre interações com organizações 
externas (com universidades, por exemplo) e esforços internos para difundir o 
conhecimento intraempresa (e.g. grupos multidisciplinares e realizações de se-
minários) favoreceu a geração de maiores capacidades inovativas intraempresa. 
Também para o contexto brasileiro, Teixeira, Rapini e Caliari (2020) identificam 
que as capacidades absortivas, tanto de conhecimentos acadêmicos quanto de co-
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nhecimentos de mercado, dependem de esforços internos de treinamento da mão 
de obra e da aquisição de P&D externo, além da implementação de inovações 
organizacionais (nas relações externas e internas, respectivamente).

Essa primeira reflexão leva a outras duas também importantes. Em primeiro 
lugar, esse papel dual do P&D e o reconhecimento de que absorver conhecimen-
tos “disponíveis” envolve esforços deliberados para isso, implica reconhecer uma 
possível indissociabilidade entre inovação e imitação ou, de outra forma, uma 
melhor compreensão a respeito da diferença e complementaridade entre estas. O 
trabalho de Kim (1999) ilustra essa reflexão, e o próprio Cohen e Levinthal (1989) 
a reforçam ao afirmarem que:

While encompassing a firm’s ability to imitate new process or product inno-
vations, absorptive capacity also includes the firm’s ability to exploit outside 
knowledge of a more intermediate sort, such as basic research findings that 
provide the basis for subsequent applied research and development” (p. 569-
570, grifo próprio).

Em segundo lugar, Cohen e Levinthal (1989) explicitaram que o “ambiente de 
aprendizado” – determinado por características setoriais como apropriabilidade, 
oportunidade tecnológica e facilidade de aprendizado – influenciava os esforços 
para construção da CA. Em seu segundo estudo, ao incorporar as ideias de Nelson 
e Winter (1982 [2005]), Cohen e Levinthal (1990) vão argumentar que diferentes 
rotinas serão importantes dependendo do contexto e desse ambiente de apren-
dizado, abrindo espaço para uma segunda reflexão: diferentes contextos deman-
dam a construção de capacidade de absorção diferenciada. As próximas subseções 
se debruçam sobre essas duas reflexões adicionais.

3.2. �Inovação e imitação: duas faces  
de uma mesma moeda

Em primeiro lugar, é preciso distinguir o que, nesta seção, se entende como 
inovação e imitação. Conforme Kim (1997 [2005]), em Schumpeter (1911 [1982]) 
é possível encontrar a distinção entre imitação e inovação, sendo que “inovação 
envolve a comercialização de um invento, que se limita ao processo de criação 
e descoberta de algo novo, enquanto a imitação refere-se à difusão da inovação” 
(Kim, 1997 [2005], p. 30).

Entretanto, a literatura evoluiu consideravelmente desde então, e a diferen-
ciação entre esses dois fenômenos tornou-se mais complexa e aprofundada. Por 
exemplo, para o Manual de Oslo (2018), utilizado como referência para diferen-
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tes pesquisas surveys nacionais sobre inovação (como CIS e PINTEC), a inovação, 
num sentido mais geral, não deve ser associada apenas à implementação de algo 
completamente novo ao mercado; ela também pode envolver a implementação 
de tecnologias novas apenas para a empresa (OECD/Eurostat, 2018). Todavia, isso 
pode confundir com a noção de imitação definida por Kim (1997 [2005]).

Como definido por Kim (1997 [2005]), a imitação não é uma mera cópia; ela 
“abrange desde a reprodução ilegal de produtos populares até a fabricação de 
produtos inovadores que são apenas inspirados em uma marca pioneira” (p. 27). 
Enquanto a inovação, nesse contexto, deve ser entendida como aquela atividade 
pioneira (p. 30), isto é, com a primeira empresa que inseriu determinada inven-
ção no mercado. O restante seria “imitador” (Kim, 1997 [2005]).

Feita essa distinção, é preciso reconhecer que a imitação não é algo simples e 
não se refere a algo que demanda poucos esforços pela firma. Dosi (1988, p. 1.140) 
argumenta que:

In general, it must be noticed that the partly tacit nature of innovative know-
ledge and its characteristics of partial private appropriability makes imita-
tion, as well as innovation, a creative process, which involves search, which 
is not wholly distinct from the search for “new” development, and which is 
economically expensive – sometimes even more expensive than the original 
innovation (p. 1.140).

Então, se a imitação não é uma atividade qualquer, o que ela é? Há diferentes 
graus de complexidade na imitação? Em que medida ela se aproxima da denomi-
nada “inovação pioneira”?

O trabalho de Kim (1997 [2005]) ajuda a compreendê-la. Para o autor, a imita-
ção pode ser dividida entre aquela “reprodutiva” e a “criativa”. A imitação repro-
dutiva está associada à cópia ou clonagem de produtos existentes. São produtos 
muito similares aos originais, criados na ausência de direitos ou propriedade in-
telectual ou a partir de acordos de transferência de tecnologia. São comercializa-
dos com suas próprias marcas e a preços mais baixos, podendo, inclusive, superar 
os originais em termos de qualidade. Para o autor, essa imitação não exige gran-
des estruturas de P&D especializadas, e a absorção da tecnologia é feita princi-
palmente a partir de esforços internos em engenharia reversa. Essa engenharia 
reversa seria necessária para identificar os elementos tecnológicos específicos e 
suas combinações também idiossincráticas. Para o autor, a imitação reprodutiva 
também exigiria “grande capacidade interna para identificar a natureza e a fonte 
da tecnologia em questão, negociar sua transferência ou engenharia reversa, e 
assimilar todo o conhecimento possível para aplicá-lo às necessidades específicas 
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do mercado” (p. 28, grifos próprios). Em outras palavras, a imitação reprodutiva 
também exige capacidade de absorção, mas construída principalmente por esfor-
ços de engenharia reversa, e não em P&D.18

Kim (1997 [2005]) argumenta que a imitação reprodutiva seria adequada para 
firmas de países retardatários em seus primeiros estágios de industrialização ou 
em processo de catching up, pois a tecnologia já estaria desenvolvida e disponível, 
facilitando a execução da imitação reprodutiva. Argumento similar é apresenta-
do por Freeman e Soete (2008) quando afirmam que a fase da maturidade de um 
paradigma tecnológico representa uma possível janela de oportunidade para os 
países em desenvolvimento.

Contudo, duas ressalvas à estratégia da imitação reprodutiva devem ser feitas. 
Em primeiro lugar, em países como o Brasil, onde há elevado número de patentes 
concedidas a empresas estrangeiras (o que amplia a apropriabilidade do conhe-
cimento pelas firmas pioneiras), estes registros operam como um empecilho à 
imitação reprodutiva, pois representam um custo adicional ao processo e dificul-
tam o desenvolvimento de capacidades locais (Lall, 2003; Chiarini; Rapini; Silva, 
2017; Mazzoleni; Nelson, 2007).

Isso exigiria das empresas esforços para criarem produtos “ao redor” das tecno-
logias patenteadas, o que tenderia a exigir uma capacidade abortiva mais elevada 
do que aquela para imitar produtos sem restrição patentária. Ademais, para Kim 
(1997 [2005]), a imitação reprodutiva não oferece ao imitador uma vantagem 
competitiva sustentável em termos de tecnologia (p. 28), mas apenas uma mar-
gem competitiva de preços, se possível. Para o autor, faz-se necessário migrar para 
um processo de “imitação criativa”.

Para o autor, a imitação criativa visa à geração de produtos similares ao pro-
duto pioneiro, mas com novas características de desempenho. Isso pode se dar de 
várias formas, seja a partir da cópia do design, mas incorporando especificações 
de engenharia, até situações em que o imitador consegue superar o inovador pio-
neiro a partir da incorporação de novas tecnologias e de maior conhecimento do 
mercado.19 Para Kim (1997 [2005]), pode ser difícil, na prática, distinguir a inova-

18. Para o autor, no caso sul-coreano, a engenharia reversa contempla diversas atividades similares 
à P&D. Ela envolve atividades para: (1) avaliar necessidades potenciais de mercado; (2) localizar 
conhecimentos relevantes; e (3) introduzir ambos os elementos em um projeto. Ele também men-
cionou interações com outras áreas da empresa e com agentes externos (algo defendido por Cohen 
e Levinthal, 1990), além de métodos de tentativa e erro (p. 31).

19. Mais especificamente, Kim (1995 [2005]) traz quatro situações de imitação criativa: (1) As 
cópias de design imitam o estilo do produto pioneiro/líder, mas possuem marca e engenharia pró-
prios; (2) Já o salto tecnológico envolve situações em que o imitador consegue superar o inovador 
pioneiro a partir do acesso a tecnologias mais recentes e maior conhecimento do mercado; (3) já as 
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ção pioneira da imitação criativa, e um dos motivos é que ambas envolvem ele-
vados gastos em P&D e um aprendizado específico para criá-las, enquanto a pri-
meira geralmente se baseia em ideias já existentes, e não em algo completamente 
novo (p. 30), o que seria, a princípio, uma característica da imitação criativa.

Nesse ponto, o conceito de CA reforça a ideia de que a inovação e a imitação 
criativa são similares em seus processos, uma vez que a primeira também se ba-
seia em conhecimentos anteriores e que ambas necessitam de esforços em P&D 
para absorvê-los. Logo, no extremo, a diferença entre um inovador pioneiro e um 
imitador criativo pode residir apenas numa questão temporal, isto é, quem foi o 
primeiro a inserir o produto no mercado. E, para ser imitador, especialmente o 
criativo, os esforços em P&D e em CA são muito similares aos do inovador pionei-
ro. Refletindo a partir de Freeman e Soete (2008), pode-se dizer que quanto mais 
próximo da fronteira tecnológica (do inovador pioneiro) a firma desejar estar, 
mais importante e complexo deverá ser seu esforço interno em P&D.20

Em suma, os processos de inovação e de imitação podem envolver esforços 
similares de absorção de conhecimentos existentes, ainda que o segundo possa 
se valer dos resultados dos pioneiros. Porém, como mostrado na seção anterior, 
essa imitação do concorrente não é automática e sem custos; exige a constru-
ção de uma capacidade absortiva deliberada, estratégica e contexto-dependente. 
Isto é, a imitação (reprodutiva ou criativa) é entendida como uma estratégia de-
liberada da firma e não, necessariamente, um resultado da sua “incapacidade” 
de não inovar pioneiramente. Em outras palavras, a estratégia da firma pode ser 
do tipo seguidora, incorrendo em relativamente menores riscos, mas exigindo 
uma capacidade absortiva específica a tal estratégia (e.g. mais ou menos depen-
dente dos esforços em P&D ou de engenharia reversa). A respeito do aspecto de ser 
contexto-dependente, como discutido na seção 2, características do ambiente do 
aprendizado, seja em termos setoriais ou do sistema de inovação, influenciam na 
construção da CA (Cohen; Levinthal, 1989; Kim, 1999; Teixeira; Rapini; Caliari, 

adaptações criativas envolvem melhoramentos criativos nos produtos a partir de outros já existen-
tes enquanto (4) as adaptações a outros ramos de atividades implicam a aplicação de uma inovação 
tecnológica desenvolvida para um ramo em outro.

20. Freeman e Soete (2008), no Capítulo 10, discutem diferentes tipos de estratégias inovativas. 
Entre elas, três são de interesse aqui: estratégia ofensiva, defensiva e imitativa. A primeira é pró-
xima ao que trouxemos de “inovação pioneira”: são firmas que buscam a liderança tecnológica e 
de mercado, e, por isso, realizam elevados investimentos em P&D interno; já a defensiva é aquela 
firma que busca ser seguidora rápida, aprendendo com os erros da pioneira, investindo também 
fortemente em P&D; já a imitativa é aquela firma que se concentraria na geração de inovações 
incrementais e ofertaria produtos semelhantes aos já existentes, realizando, portanto, um P&D 
mais simples e adaptativo e aprendendo a partir de licenciamentos de tecnologias e aquisição de 
know-how das pioneiras.
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2020). Logo, mudanças em tais contextos também levam a mudanças na constru-
ção da CA. A próxima seção explora essa conexão.

3.3. �Diferentes contextos, diferentes formas  
de absorver os conhecimentos externos

Nesta seção, dois complementos são feitos sobre essa relação entre contexto 
externo e a capacidade de absorção.

Em primeiro lugar, como mostrado na seção 2, Cohen e Levinthal (1989) 
deixaram explícito que o “ambiente de aprendizado” influencia nos incentivos 
que as empresas têm para realizar seus investimentos em P&D interno. No ar-
gumento dos autores, o fator-chave para caracterizar esse ambiente era a variá-
vel easy of learning, determinada, entre outros fatores, pelo grau de complexidade 
dos conhecimentos, tipo de conhecimento e o seu ritmo de avanço. Apesar de os 
autores discutirem tal ambiente especialmente em nível setorial, o argumento 
pode ser extrapolado para o contexto mais amplo (macro, institucional etc.). Este 
funcionaria como “gatilho” à construção da CA (Zahra; George, 2002): diferentes 
contextos implicam diferentes “gatilhos” e, portanto, induzem à construção da 
capacidade de absorção de forma diferenciada (Kim, 1997 [2005]; Teixeira; Rapi-
ni; Caliari, 2020; Lundvall et al., 2009).

Como será mostrado na próxima seção, essas características se alteram de tem-
pos em tempos, entre as revoluções tecnológicas, fazendo com que o “ambiente de 
aprendizado” seja distinto e, consequentemente, os esforços para absorver novos 
conhecimentos também.

Outra forma de enxergar essa relação é a partir da definição da CA enquanto 
capacidade organizacional a lá Nelson e Winter (1982 [2005]), discutida na seção 
2. Vale lembrar que, nesse caso, a CA era construída a partir de uma conexão 
entre um mosaico de habilidades individuais (Cohen; Levinthal, 1990). Ou seja, a 
CA depende das rotinas internas para que a absorção de conhecimentos deixe de 
ser algo do indivíduo para tornar-se algo da firma como um todo.

De forma resumida, tais rotinas são definidas como padrões de comportamen-
to possíveis em uma dada organização, definindo uma lista de funções que deter-
minam como a empresa e seus membros agem perante as condições intrafirma 
ou externas a ela. Mudanças no ambiente resultam em mudanças no desempenho 
das habilidades dos indivíduos e das rotinas da firma. Ademais, tais rotinas tam-
bém são selecionadas pelo ambiente como adequadas a este e, então, replicadas 
– ou imitadas – pelas demais firmas. Para uma discussão mais aprofundada sobre 
seleção, veja o Capítulo 1.
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Adaptando para a discussão da CA, pode-se dizer que mudanças no “ambiente 
de aprendizado” – ou no contexto em geral – irão demandar rotinas distintas para 
absorver os conhecimentos presentes neste ambiente; de outra forma, novos am-
bientes irão selecionar outras rotinas como adequadas para absorver tais conhe-
cimentos e estas serão replicadas entre os agentes por um processo de imitação 
entre eles. Isso tem efeito importante, especialmente para países em desenvolvi-
mento: as rotinas e as consequentes CAs, construídas para determinado contexto, 
podem não ser efetivas para lidar com novos contextos.

E, entre as mudanças de contexto mais amplas e importantes para a análise 
neo-schumpeteriana, estão as revoluções tecnológicas e suas especificidades. A 
próxima seção traça a conexão destas com a CA.

4. �Relação entre revoluções tecnológicas e 
capacidade de absorção: uma relação dual

Uma revolução tecnológica (RT) pode ser compreendida como um conjunto 
inter-relacionado de saltos tecnológicos radicais que conformam uma grande 
constelação de tecnologias interdependentes, capazes de redefinir a base técni-
co-produtiva da economia de forma irreversível (Perez, 2010). Trata-se de um 
processo universal, ou seja, todas as nações são impactadas, ainda que de forma 
e intensidade distintas. As nações, por meio da característica dos seus Sistemas 
Nacionais de Inovação (SNI) 21 podem ser líderes, outras são seguidoras, outras 
são retardatárias, tendo-se como referência o que é compreendido como fronteira 
científica e tecnológica. Cinco revoluções tecnológicas (RT)22 foram observadas 
desde o século XVIII, sendo a última definida como o “Paradigma das Tecnologias 
de Informação e Comunicação” (TICs),23 que teve início por volta dos anos de 1970 

21. Szapiro et al. (2021) destacam que o funcionamento dos sistemas de inovação depende não 
somente do desempenho inovativo das empresas e das instituições de ensino e pesquisa, mas tam-
bém de como esses e outros autores integrantes do sistema interagem entre si. Christopher Free-
man, Bengt-Åke Lundvall e Richard Nelson são economistas evolucionários que, entre o final dos 
anos de 1980 e início dos anos de 1990, desenvolveram a abordagem de SNI. Albuquerque (1996) 
apresenta uma categorização de SNI: sistemas maduros, sistemas centrados na difusão de inova-
ções e sistemas incompletos.

22. Inspirado na concepção kuhniana de paradigma científico, Dosi (1982) desenvolve o conceito 
de paradigma tecnológico para analisar a dinâmica da mudança tecnológica.

23. A literatura da Economia Evolucionária utiliza diferentes nomenclaturas como Revolução 
Tecnológica, Paradigma Técnico Econômico e Revoluções Industriais. Há diferenças entre esses 
conceitos que não cabe neste capítulo aprofundar. O importante, no contexto aqui discutido, é 
compreender que as cinco RTs identificadas são: 1) Revolução Industrial do século XVII; 2) Era do 
Vapor e das Ferrovias (século XIX); 3) Era do Aço, Eletricidade e Engenharia Pesada (século XIX); 
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e contou também com uma fase caracterizada pela WWW como um novo big bang 
(Albuquerque, 2021). Schwab (2016) denomina “Quarta Revolução Industrial”24 
o que o mundo vivencia atualmente e que se caracteriza pela velocidade expo-
nencial das mudanças, a amplitude dos impactos sistêmicos e a profundidade 
das transformações sociais, econômicas e institucionais que ela gera. Interessante 
observar, que independentemente da nomenclatura ou lupa analítica adotada há 
convergência no entendimento de que “as inovações digitais dos últimos 40 anos 
foram excepcionais: apesar do risco de ampla disrupção (para empresas, regiões 
e nações estabelecidas), essas inovações abrem oportunidades para um amplo de-
senvolvimento socioeconômico” (Penna, p. 5, 2020).

Assim, as revoluções tecnológicas são um processo histórico mutante e dinâ-
mico, no qual o desenvolvimento científico e tecnológico avança progressiva-
mente em velocidade e complexidade. Assim, as RTs não se limitam a mudanças 
setoriais ou regionais isoladas, mas implicam reconfigurações sistêmicas da eco-
nomia. A cada nova RT, emerge um conjunto amplo de novos conhecimentos 
científicos e tecnológicos. Nesse processo, as firmas, que operam como agentes 
centrais nos SNIs, assumem papéis distintos. Parte delas são geradoras das ino-
vações radicais e, para ocupar as posições pioneiras no mercado, precisam ter 
elevado grau de CA, que permite reconhecer, assimilar e explorar novos conheci-
mentos. Outras firmas posicionam-se como seguidoras e demandam elevada CA 
para absorver conhecimentos externos e adaptar-se aos novos desafios inovativos 
e imitativos (vide seção 3.2). Já aquelas que não conseguem desenvolver capaci-
dade absortiva suficiente para reconhecer e utilizar o novo conhecimento exter-
no disruptivo tendem a ser substituídas por outras mais aptas, em consonância 
com a lógica schumpeteriana da “destruição criadora” e com a interpretação neo- 
schumpeteriana baseada na sobrevivência das “firmas mais aptas”.

Pelo fato de o sistema econômico ser dinâmico, observa-se ao longo do tem-
po um ritmo cada vez mais acelerado do avanço científico e tecnológico, acom-
panhado por níveis crescentes de complexidade do conhecimento. A ampliação 
dessa complexidade e da velocidade de geração de novos conhecimentos externos 

4) Era do Petróleo, Automóvel e Produção em Massa (século XX); e 5) Era da Informação e Comu-
nicação (século XX). É no contexto da última RT que emerge o denominado Paradigma das TICs 
(Albuquerque, 2021).

24. Os quatro estágios da revolução da manufatura seriam: 1) a transição do artesanal para o manu-
fatureiro (mecanização) no século XVIII; 2) ampliação da escala produtiva, novos meios de trans-
porte e novas fontes de energia (eletricidade e produção em massa) no século XIX; 3) descoberta da 
microeletrônica e da energia nuclear, promovendo informatização e automação (revolução digital) 
no século XX; e, o atual, 4) união do físico com o virtual (sistemas ciberfísicos e convergência tec-
nológica) no século XXI.
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à firma exige esforços contínuos e ampliados por parte desse agente econômico. 
Ao longo das RTs, o processo de inovação e de imitação no nível micro (da firma) 
torna-se mais complexo, demandando estratégias mais sofisticadas de absorção 
de conhecimento externo às firmas e maiores investimentos em atividades de 
P&D e/ou novos arranjos para isso (Arora et al., 2019). Ademais, conforme men-
cionado por Perez (2010), uma revolução tecnológica envolve a consolidação de 
um novo paradigma tecnoeconômico com práticas produtivas, escolhas de insu-
mos e métodos específicos, bem como estruturas organizacionais e estratégias 
empresariais mais lucrativas e viáveis.

Em outras palavras, novas RTs podem demandar a construção de CAs distin-
tas, ao mesmo tempo que a CA das firmas permite o aprofundamento das traje-
tórias tecnológicas associadas a essas revoluções. Portanto, as firmas e suas capa-
cidades relativas à absorção, ao permitirem tanto a inovação quanto difusão, são 
essenciais para a ocorrência e impacto da RT no sistema. Essa relação dual entre 
CA e RT é construída ao longo desta seção.

Assim, essa compreensão de que a capacidade de absorção (CA) das firmas é 
elemento fundamental para a ocorrência das revoluções tecnológicas – ao mesmo 
tempo que o advento dessas revoluções impõe esforços absortivos crescentes e 
distintos pelas firmas, seja para garantir a sobrevivência, seja para viabilizar po-
sições pioneiras – articula-se à ideia de que a firma passa por metamorfoses evo-
lutivas ao longo do capitalismo. Na fase contemporânea, essa transformação se 
expressa na configuração da “firma-plataforma”, conforme discutido no Capítulo 
9 deste livro, caracterizada como um agente que opera em múltiplas atividades 
digitais, incluindo mercados online, redes sociais, plataformas e mecanismos de 
busca. Tem-se que mudanças de contexto induzem a mudanças nas firmas e, por-
tanto, nas capacidades adequadas a este.

Em termos históricos e em um nível macro da evolução do conhecimento cien-
tífico e tecnológico no capitalismo, Furtado (2005) contribui para compreender 
o processo de aceleração e complexificação do conhecimento e da tecnologia ao 
analisar a institucionalização das políticas públicas de ciência, tecnologia e ino-
vação (C&T&I). Segundo o autor, a dinâmica de investimentos em ciência e tecno-
logia durante a Segunda Guerra Mundial modificou profundamente a lógica de 
produção e aplicação do conhecimento científico. Nesse contexto, emergiram os 
chamados programas denominados de Big Science, caracterizados por grandes pro-
jetos científicos financiados por governos nacionais, nos quais o progresso cientí-
fico passou a depender de investimentos em larga escala e de elevada coordenação 
institucional. Um exemplo emblemático foi o Projeto Manhattan, responsável 
pelo desenvolvimento da bomba atômica, que mobilizou volumes inéditos de re-
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cursos financeiros, humanos e infraestrutura. A partir dessa experiência, o Estado 
passou a desempenhar papel central no financiamento e na orientação estraté-
gica dos investimentos em ciência e tecnologia, enquanto a pesquisa básica e a 
pesquisa aplicada passaram a avançar de forma integrada. Como observa Furtado 
(2005), após esses grandes programas – outro exemplo foi o Projeto Apollo no pós-
-guerra – tornou-se evidente que a atividade de pesquisa poderia alcançar novos 
horizontes quando conduzida por meio de forte mobilização de esforços e coor-
denação centralizada. Nesse período, a atividade interna de P&D da firma ganha 
ainda mais relevância,25 por conta da maior constatação de aplicabilidade prática 
da ciência (Arora et al., 2019). Arora et al. (2019) enfatizam que empresas como 
AT&T, Merck, IBM e Xerox passaram a tratar a pesquisa como um motor para o 
crescimento. O Bell Labs, por exemplo, “empregava 15.000 pessoas, das quais cer-
ca de 1.200 possuíam doutorado” (p. 293), e gerou inovações como o transistor, a 
fibra óptica, o laser, a telefonia celular, a linguagem C e o Unix (p. 293).

Nessa mesma linha interpretativa da evolução da complexidade do conhe-
cimento científico e tecnológico, Freeman e Louçã (2001) argumentam que as 
sucessivas ondas longas do capitalismo, associadas à ideia das revoluções tecnoló-
gicas, revelam uma crescente complexidade tecnológica relacionada ao aumento 
do conteúdo científico incorporado nas novas tecnologias. Ao longo do tempo, 
novas áreas científicas e tecnológicas passam a integrar essa dinâmica, como a 
nanotecnologia, a biotecnologia e a inteligência artificial. Albuquerque (2021) re-
força essa interpretação ao destacar que a dinâmica tecnológica contemporânea 
difere daquela que marcou o início do capitalismo moderno. Diante do volume 
atual de recursos destinados às atividades científicas e tecnológicas e do número 
crescente de profissionais envolvidos nesses processos, observa-se a aceleração na 
geração e na difusão de novas tecnologias. Em outras palavras, “o estoque de co-
nhecimento cresce aceleradamente” (Alburquerque, 2023, p. 10).

Esse aumento sucessivo de estoque de conhecimentos científico e tecnológico 
cada vez mais complexo é observável em grandes rupturas e revoluções (portanto 
não é um processo gradual, nem linear) e, naturalmente, desafia as firmas estabe-
lecidas. Freeman e Louçã (2001, p. 350) destacam que, apesar de todo domínio e 

25. Um texto muito interessante sobre o processo de institucionalização da inovação é o Capítulo 
1 do livro de Mowery e Rosenberg (1998 [2005]). Nele, os autores mencionam, por exemplo, que 
“o desenvolvimento da pesquisa industrial organizada foi iniciado durante os anos de 1870 por 
empresas da indústria química alemã” (p. 23). Usam também a interessante expressão “invenção da 
arte de inventar” para caracterizar uma das mudanças estruturais do sistema de P&D norte-ameri-
cano que se originou no século XX.
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poder das firmas estabelecidas em um paradigma, estas precisam fazer esforços 
distintos quando das mudanças paradigmáticas:

Our argument is that this major rupture in path dependence was possible 
in spite of the knowledge capabilities of the major firms, in spite of the oli-
gopolistic structure of the market, in spite of the huge advantage in capital, 
research facilities, and technological power of the established firms. The “old” 
firms26 could not overcome the inertia of their previous development, and 
the increasing returns obtained in the general trajectory of the previous Kon-
dratiev became limiting factors for their ability to capture the new wave of 
innovations.

Um esforço central por parte das firmas está relacionado com o desenvolvi-
mento da sua capacidade de absorção. O argumento central aqui é que a análise 
das RTs revela um progresso tecnológico caracterizado pelo aumento da veloci-
dade e complexidade do conhecimento, colocando centralidade ao conceito de 
CA das firmas para compreender a dinâmica da inovação e difusão. É justamente 
essa capacidade que condiciona a forma como agentes econômicos participam 
– de maneira ativa ou passiva – das transformações tecnológicas que moldam o 
desenvolvimento capitalista ao longo do tempo. Esta, inclusive, é considerada 
especialmente relevante em contextos turbulentos (Engelen et al., 2014) e em situ-
ações em que os conhecimentos são mais complexos e evoluem mais rapidamente 
(Cohen; Levinthal, 1989).

Cabe destacar que o conceito de capacidade de absorção, formulado por Cohen 
e Levinthal, surge em um contexto já marcado pela TICs. Sua elaboração, contudo, 
ocorreu após o processo de institucionalização da P&D intrafirma, estruturado ao 
longo da Segunda Revolução Tecnológica (caracterizada pelas tecnologias domi-
nantes do petróleo, automóvel e produção em massa), deflagrada no início do 
século XX, quando a grande empresa passou a internalizar de forma sistemática 
as atividades de P&D. Isso também se evidencia na literatura neo-schumpeteria-
na pela explicação de um padrão da atividade da inovação institucionalizada nas 
grandes empresas, ganhando destaque os laboratórios internos de P&D, o conhe-
cimento acumulado e os recursos financeiros elevados. Tais elementos passam a 
ser barreiras à entrada de novas empresas, conferindo às empresas estabelecidas 
um papel dominante no processo inovativo. Essa interpretação passou a ser de-

26. Os autores aqui estão analisando o contexto dos produtores de máquinas de escritório, como 
IBM e NCR, por exemplo.
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nominada como Schumpeter Marco II,27 a partir dos escritos do autor na obra de 
1942, Capitalismo, socialismo e democracia.

Outro autor relevante que analisa o papel das firmas na geração de inovações é 
Chandler (1960, [1998]). Ele mostra que, em algumas indústrias, já se realizavam es-
forços internos em P&D para aprimorar produtos existentes no período pré-Segun-
da Guerra Mundial, mas foi principalmente após esta que os laboratórios de P&D 
intrafirma ganharam relevância para o processo de diversificação das empresas.

Nesse cenário, a contribuição central de Cohen e Levinthal (1989; 1990) reside 
em demonstrar que o desempenho das firmas não depende somente dos esforços 
de P&D, refletidos na capacidade de gerar e aplicar comercialmente o conheci-
mento, mas também da capacidade de absorver conhecimentos produzidos ex-
ternamente a ela –, especialmente em ambientes caracterizados pela crescente 
velocidade e complexidade do avanço científico e tecnológico. Ou seja, para além 
dos esforços de P&D, as firmas precisam de capacidade absortiva para identificar 
os novos conhecimentos externos que surgem e que são relevantes para seus ne-
gócios, podendo, a partir destes criar conhecimentos e aplicá-los em produtos e 
processos inovativos.

A CA surge, portanto, como resposta analítica a um contexto em que o conhe-
cimento passa a ser mais complexo e a se desenvolver de forma mais acelerada, 
exigindo das firmas mecanismos organizacionais capazes de processar conheci-
mentos externos e transformá-los em vantagens competitivas. E, entre tais meca-
nismos, departamentos internos de P&D das firmas eram considerados centrais 
naquele contexto em que os artigos seminais foram elaborados (início da terceira 
revolução industrial).

Porém, Arora et al. (2019) sugere que, na atual fase do capitalismo, as grandes 
empresas (especialmente norte-americanas) podem estar reduzindo a pesquisa in-
terna (menos “P”) para se concentrarem no desenvolvimento (mais “D”), ao mes-
mo tempo que absorvem pesquisas externas de universidades e startups (oriundas 
de pesquisas destas). Para os autores, essas startups “envelopam” as pesquisas aca-
dêmicas de modo que seja mais fácil para as firmas absorverem esses conheci-
mentos (p. 294). Ou seja, a velocidade e complexidade com que o conhecimento 
científico e tecnológico está avançando parece resultar em um novo “mecanis-

27. Malerba e Orsenigo (1995) utilizam explicitamente os termos “Schumpeter Mark I” e “Schum-
peter Mark II”. O Marco I refere-se ao pensamento do autor publicado em 1912, na obra Teoria do 
desenvolvimento econômico e resume-se, brevemente, à inovação caracterizada pela facilidade de 
entrada e pelo protagonismo de novas empresas, cujos empreendedores introduzem ideias, produ-
tos ou processos que desafiam firmas estabelecidas e promovem a destruição criadora. Já o Marco 
II é uma interpretação a partir da obra de 1942, ou seja, já na metade do século XX.



130

Capítulo 3  Capacidade de absorção da firma: elemento fundamental das revoluções tecnológicas

mo” ou padrão para absorver os conhecimentos externos, em que o laboratório 
interno de P&D continua importante, mas especialmente para permitir absorver 
conhecimentos acadêmicos “empacotados” pelas referidas startups.

Ainda sobre a necessidade de mudanças organizacionais perante novos con-
textos, na revolução tecnológica atual, há interessantes evidências da adoção 
de tecnologias digitais alterando a forma como ocorre a realização das rotinas 
voltadas à atividade de inovação nas empresas. A Inteligência Artificial (IA), por 
exemplo, vem contribuindo para explorar grandes volumes de dados e conhe-
cimentos, orientar e acelerar as atividades de inovação. Um estudo recente de 
Bahoo, Cucculelli e Qamar (2023) identificou oito campos de interação entre IA e 
inovação corporativa: 1) IA e modelos de negócio; 2) IA e inovação de produto; 3) 
IA e inovação aberta; 4) IA e processo de inovação; 5) IA e estrutura de inovação 
da firma; 6) IA, conhecimento da firma e inovação; 7) IA, inovação e desempe-
nho de mercado; e, por fim 8) IA e a capacidade inovativa na gestão da cadeia de 
suprimentos. Os autores também ressaltam a relevância do tema ao proporem 
uma agenda de pesquisa voltada ao aprofundamento desse fenômeno. Ou seja, se-
guindo a Figura 1 (p. 31), pode-se dizer que a implementação das IAs no processo 
inovativo tende a contribuir tanto na identificação de novos conhecimentos (CA 
voltada para fora), quanto nos processos de assimilação e aplicação comercial des-
ses novos conhecimentos (CA voltada para dentro), acelerando ou reformulando 
os “canalizadores” associados a estes.

Assim, mudanças ou avanços das Revoluções Tecnológicas podem resultar em 
novos “mecanismos” para absorver os conhecimentos externos, ao mesmo tempo 
que a capacidade de absorção é crucial para entender os movimentos de inovação 
e imitação essenciais para a consolidação de uma revolução tecnológica. Para a 
teoria neo-schumpeteriana, os processos de inovação e de imitação não devem 
ser compreendidos como resultado exclusivo de esforços internos e passam a ser 
vistos como processos fortemente conectados às interações externas, redes de co-
nhecimento e fluxos tecnológicos mais amplos. Em âmbito macro, o conceito 
de Sistema de Inovação é essencial para compreender essa interatividade e, no 
âmbito micro, o conceito de capacidade de absorção.

Portanto, a CA transforma-se em um elemento essencial para explicar por que 
algumas firmas conseguem adaptar-se e inovar em contextos de rápidas mudan-
ças tecnológicas, enquanto outras permanecem presas a trajetórias obsoletas ou 
ainda fracassam por completo. A constante evolução da capacidade absortiva da 
firma é uma peça central na engrenagem da geração das mudanças tecnológicas 
paradigmáticas, pelo seu papel na geração e consolidação do novo, como as revo-
luções tecnológicas.
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5. Considerações finais

Este capítulo teve como objetivo apresentar o conceito de capacidade de ab-
sorção como um microfundamento relevante para compreender as RTs inerentes 
ao sistema capitalista. Partindo dos artigos seminais de Cohen e Levinthal (1989; 
1990) mostrou-se como esse conceito foi influenciado pela importância dos es-
forços internos em P&D no contexto em que os trabalhos foram realizados e pela 
necessidade de compreender os determinantes destes.

Para os autores, os esforços internos em P&D têm efeito dual sobre o proces-
so inovativo intrafirma: eles afetam-no diretamente, através de gerações de no-
vos conhecimentos internamente; mas também de forma indireta, ao permitir 
à firma identificar conhecimentos externos a ela como relevantes, assimilá-los e 
aplicá-los comercialmente. E, como mostrado, essa absorção de conhecimentos 
externos tem ganhado cada vez mais espaço entre as grandes empresas, gerando, 
inclusive, possível reconfiguração desse P&D interno nos Estados Unidos da Amé-
rica (EUA), redirecionando-o mais para o “D” do que para o “P” (Arora et al., 2019).

Discutiu-se que essa capacidade também tem dualidade em relação às Revolu-
ções Tecnológicas (RTs): diferentes revoluções podem demandar diferentes roti-
nas para absorção de conhecimentos e, portanto, diferentes capacidades absorti-
vas; por outro lado, dada a conexão da CA com o processo de imitação e inovação, 
esta é essencial tanto para a geração das inovações disruptivas que desencadeiam 
as RTs, quanto para o processo de imitação que as consolida. Processo este que, 
como discutido, exige esforço deliberado e estratégico por parte das empresas, po-
dendo, inclusive, ser difícil separá-lo dos esforços para ser um inovador pioneiro. 
Essa imitação não é simples e sem custo; ela envolve a construção de uma CA que 
é dependente de esforços humanos, financeiros e organizacionais (vide Figura 1), 
além de ser influenciada pelo ambiente em que a firma está inserida.

Essa construção teórica tem implicação para firmas de países em desenvolvi-
mento, que podem ser objeto para novos estudos.

Em primeiro lugar, a participação destas nas revoluções tecnológicas depende 
da construção de capacidades absortivas próprias. Estas são capacidades organi-
zacionais, ou seja, são idiossincráticas a cada firma e construídas através de esfor-
ços próprios. Tais esforços podem não ser em P&D na fronteira – e dificilmente 
serão num primeiro momento –, mas precisam ser deliberados para aprender 
a partir de conhecimentos e tecnologias presentes em tais revoluções (via, por 
exemplo, parcerias ou licenciamentos). Como discutido, há diferentes formas de 
as empresas participarem das RTs; em todas, esforços na construção própria de 
CA serão necessários.
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Em segundo lugar, uma CA construída para uma RT específica pode não ser 
suficiente para participar de outra. Dadas as especificidades de cada RT, em ter-
mos de conhecimentos e tecnologias (seja quanto ao tipo, velocidade ou comple-
xidade), a absorção destes tende a ser distinta, envolvendo rotinas e mecanismos 
distintos. A transformação da relação entre os laboratórios de P&D e startups aca-
dêmicas, sugerida por Arora et al. (2019), pode ser um indicativo disso.

Essa possível transformação é especialmente relevante para o contexto nacio-
nal, onde políticas têm incentivado – inclusive com recursos públicos – a cria-
ção de startups nas universidades, como forma de “encurtar” o caminho entre o 
conhecimento científico e o mercado. No entanto, as empresas brasileiras têm 
capacidade de absorção adaptada a esse novo contexto, que permita a elas realizar 
tal “encurtamento”? Qual seria essa, em especial?

Para Teixeira, Rapini e Caliari (2020), as capacidades absortivas no Brasil se-
riam limitadas. Se assim o forem, há grande chance de essas soluções serem incor-
poradas por empresas multinacionais, que têm seus centros de P&D geralmente 
localizados na sede (país de origem), reduzindo, portanto, o possível impacto que 
tais startups teriam localmente. Há uma agenda de pesquisa aqui a respeito da 
capacidade das empresas nacionais de absorverem os conhecimentos acadêmicos 
“empacotados” por tais startups. Ainda nessa linha, outra agenda de pesquisa é 
analisar possíveis peculiaridades da CA em países em desenvolvimento, algo ex-
plorado por alguns autores, como Kim (1999) e Teixeira, Rapini e Caliari (2020), 
mas que ainda carece de maiores estudos empíricos, principalmente.

Por fim, outra agenda de pesquisa é aprofundar a discussão sobre as especifi-
cidades dos processos de absorção em cada revolução tecnológica. Se o departa-
mento de P&D ganha força na segunda e terceira revolução industrial, como era o 
processo de absorção anteriormente? Ou como este será reconfigurado nessa pos-
sível Quarta Revolução Industrial? Essa discussão contribuiria para compreender 
como diferentes RTs demandam diferentes CAs.
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Financiamento da inovação

Márcia Siqueira Rapini
Luiz Martins de Melo

1. Introdução

Schumpeter (1912) destacava a importância do sistema bancário no cresci-
mento econômico, no estímulo à inovação e no crescimento futuro ao identificar 
e financiar investimentos produtivos. Por meio da criação de crédito bancário, os 
bancos comerciais poderiam financiar a atividade empresarial e as novas indús-
trias. Para Schumpeter, o crédito é indissociável do processo de inovação. Sem o 
crédito, a invenção não se materializa em inovação.

As especificidades do processo de inovação e suas características requerem ins-
trumentos diferenciados para o seu financiamento, ou, ao menos, com condicio-
nalidades distintas das vigentes para os investimentos tradicionais. Em alguns 
casos, instituições específicas para o financiamento da inovação são criadas. O 
suporte do governo ao financiamento da inovação é considerado fundamental 
em vista da incerteza e da orientação de longo prazo. 

Na abordagem dos Sistemas Nacionais de Inovação (SNI), o sistema financeiro 
é concebido como uma instituição central (Zysman, 1994; Melo, 1996), podendo 
constituir um dos principais diferenciais na configuração e no desempenho des-
ses sistemas (Patel; Pavitt, 1994; Saviotti, 2005). Para cumprir esse papel, as insti-
tuições financeiras devem engajar-se nos processos de aprendizado (Christensen, 
1992), reconhecer e valorizar a acumulação de ativos intangíveis (Patel; Pavitt, 
1994) e atuar na seleção de empresas e de trajetórias inovadoras (Melo, 1996; 
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Dosi, 1990). Além disso, espera-se que elas contribuam para os processos de cat-
ching-up (Albuquerque, 1996), adotando uma orientação favorável ao fomento da 
inovação, baseada em uma perspectiva de longo prazo e compatível com elevados 
níveis de incerteza (Hanusch; Pyka, 2007).

Na análise histórica da construção do Sistema Nacional de Inovação do Ja-
pão, Freeman (1987) destacou a importância das relações entre bancos, sistemas 
produtivos e grandes conglomerados industriais, conhecidos como keiretsus. Es-
ses vínculos, aliados ao desenvolvimento de competências financeiras capazes 
de impulsionar novas capacidades industriais e tecnológicas, foram apontados 
como fatores decisivos para o progresso significativo do Japão em novas tecnolo-
gias e inovação (Kahn; Melo; Matos, 2013).

Ademais desta introdução, este capítulo possui cinco seções adicionais. A se-
gunda seção discorre sobre a articulação entre crédito e inovação, desenvolvida 
por Schumpeter em seus trabalhos. A terceira seção apresenta a sistematização do 
financiamento das ondas longas de desenvolvimento econômico. É apresentada 
a contribuição de Perez (2002) ao articular a interação entre o capital financei-
ro e produtivo no estabelecimento de cada paradigma tecnoeconômico. A seção 
4 aprofunda-se no financiamento da inovação, dividindo-se em três subseções. 
A primeira subseção aborda as especificidades do financiamento à inovação, a 
segunda apresenta a decisão de investir em inovação, e a terceira explicita a im-
portância do capital paciente no financiamento da inovação. Por fim, a quinta 
seção apresenta considerações finais do capítulo e reflexões sobre a temática do 
financiamento da inovação.

2. Inovação e crédito em Schumpeter

A inovação, segundo Schumpeter (1982), determina a dinâmica e o crescimen-
to do sistema capitalista. Este último está em constante transformação, uma vez 
que o lucro é a remuneração de uma inovação bem-sucedida. Em vista disto, as 
empresas buscam incessantemente inovações. A lógica da acumulação capitalista 
leva à criação de estruturas de mercado oligopólicas, e as empresas, para sobrevi-
verem no mercado, têm que inovar, seja com novos produtos, novos mercados de 
consumidores ou novas tecnologias de produção.

Essa busca constante por inovações leva ao conceito de “destruição criadora”, 
na medida em que as antigas formas de produção são substituídas por outras 
mais eficientes. Esse processo promove um estágio de maior bem-estar material 
em relação ao estágio anterior à inovação (Schumpeter, 1984). As inovações ge-
ram lucros às empresas no início de sua implementação, mas, à medida que são 
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imitadas por outras empresas, esses lucros (originários da inovação) desaparecem. 
Um processo de inovação contínua, portanto, é fundamental para a sobrevivência 
das empresas no mercado.

Schumpeter, em suas obras de 1912 e 1931,1 destacava a importância do siste-
ma bancário no crescimento econômico, no estímulo à inovação e no crescimen-
to futuro ao identificar e financiar investimentos produtivos. Por meio da criação 
de crédito bancário, os bancos comerciais poderiam financiar a atividade empre-
endedora e as novas indústrias. Na Teoria do Desenvolvimento Econômico (TDE) 
o crédito é apontado como o ponto de partida para a introdução de uma inovação 
(nova combinação), no caso de não haver fundos prévios (lucros empresariais) que 
possam ser utilizados para esta finalidade. Isto é viabilizado pela criação, pelos 
bancos, de poder de compra a partir do nada, ou seja, não a partir de propriedades 
já existentes. “Portanto, o banqueiro não é primariamente um intermediário da 
mercadoria ‘poder de compra’, mas um produtor dessa mercadoria” (Schumpeter, 
1982, p. 53).

Na perspectiva histórica, Schumpeter destaca que o “sistema de crédito capi-
talista cresceu e prosperou a partir do financiamento de combinações novas em 
todos os países, mesmo que de forma diferente em cada um” (p. 51). E também 
que o banqueiro “é essencialmente um fenômeno do desenvolvimento” que torna 
possível a realização de novas combinações (p. 53).

No terceiro capítulo da TDE, “Crédito e capital”, Schumpeter destaca que o 
crédito contribui para o desenvolvimento industrial. Se o empresário2 não con-
seguir o crédito, não poderá tornar-se empresário. Ao tornar-se empresário, tor-
na-se previamente um devedor, o que é algo normal, é o devedor típico na socie-
dade capitalista. O fornecimento de crédito permite, portanto, que o empresário 
adquira poder de compra para a aquisição de meios de produção e a contratação 
de trabalhadores.

Dessa forma, tem-se que a “concessão de crédito opera (...) como uma ordem 
para o sistema econômico se acomodar aos propósitos do empresário, como um 
comando sobre os bens de que necessita (...). É só assim que o desenvolvimento 
econômico poderia surgir a partir do mero fluxo circular em equilíbrio perfeito” 
(Schumpeter, 1912, p. 74).

No seu conhecido artigo de 1928, Schumpeter distingue as necessidades de 
financiamento das pequenas e das grandes empresas em diferentes contextos. 

1. Respectivamente, Teoria de Desenvolvimento Econômico e Business Cycles.

2. Definidos como os indivíduos cuja função é realizar combinações novas. Podem ou não estar 
vinculados a uma empresa individual (p. 54).
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Como a inovação envolve processos descontínuos e rupturas, ela estaria tipica-
mente encarnada em pequenas empresas, o que implica grandes despesas prévias 
ao surgimento de qualquer receita. Nesse contexto, o crédito aparece como um 
elemento essencial ao processo de inovação. No capitalismo de trustes, por sua 
vez, a inovação não está mais nas pequenas empresas, e sim nas grandes. Nesse 
sentido, o poder de acumular reservas e o acesso direto ao mercado de capitais 
tendem a reduzir a necessidade de crédito prévio para o truste.

Em seu livro Business Cycles (1939), no terceiro capítulo, Schumpeter retoma a 
discussão entre crédito e inovação. Mais uma vez, ele ressalta que a relação entre 
“criação de crédito pelos bancos” e a inovação é fundamental para a compreen-
são da máquina capitalista. A criação de crédito é considerada um complemento 
monetário à inovação. Schumpeter avança ainda mais, dizendo que, para que os 
bancos cumpram essa função, devem ser agentes independentes tanto dos empre-
endedores quanto da política. Os bancos devem ser capazes de julgar se o crédito 
deve ser concedido, sendo, por isso, importante sua independência. Em relação 
aos empresários, os bancos devem sancionar ou recusar os planos apresentados e 
não devem considerar os ganhos do empreendimento além do previsto no con-
trato de empréstimo.

Perez (2002) expande e amplia a visão de Schumpeter ao articular o financia-
mento com as revoluções tecnológicas, integrando o capital financeiro como um 
agente ativo e indispensável na dinâmica capitalista a partir das inovações. Essa 
contribuição será apresentada na próxima seção.

3. �Articulação entre o capital financeiro e o 
capital produtivo nas revoluções tecnológicas

O conceito de paradigma tecnoeconômico foi desenvolvido por Freeman & Pe-
rez (1988) sendo a proposição de um conceito que integra o processo de inovação 
associado aos ciclos longos. Freeman e Perez (1998) ampliam a sistematização de 
Schumpeter (1939) até o 5º paradigma tecnoeconômico denominado “Era da In-
formação e da Telecomunicação”. O conceito evidencia a evolução de um sistema 
econômico a partir da articulação conjunta da base tecnológica e industrial com 
as condições econômicas, sociais e institucionais. A mudança de um paradigma 
tecnoeconômico implica o surgimento de um conjunto de inovações radicais e 
incrementais, bem como de novos sistemas tecnológicos. A infraestrutura insti-
tucional é fundamental para o processo de difusão e estabelecimento de um novo 
paradigma tecnoeconômico.
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Segundo a análise de Perez e Soete (1988), as transformações nos paradigmas 
tecnoeconômicos abrem “janelas de oportunidade”3 que possibilitam aos países 
acelerar seu desenvolvimento e reduzir as distâncias tecnológicas em relação às 
nações mais avançadas (o que a literatura denomina de processo de catch-up4). 
No entanto, para aproveitar essas oportunidades, é indispensável que os países 
tenham investido previamente em infraestrutura e promovido mudanças ins-
titucionais que favoreçam um processo de aprendizado intensivo e produtivo, 
tanto nas tecnologias emergentes quanto nas já estabelecidas. Vale ressaltar que 
o tipo de infraestrutura institucional exigido pode variar conforme cada ciclo de 
mudança tecnológica.

No seu livro intitulado Technological Revolutions and Financial Capital Perez 
(2002) sistematiza o financiamento das ondas longas de desenvolvimento eco-
nômico. Articula a interação entre o capital financeiro e produtivo no estabeleci-
mento de cada paradigma tecnoeconômico, bem como sua instalação e posterior 
substituição por outro paradigma. Perez (2002) vai realizar uma análise mais 
abrangente do que a de Schumpeter, cujo foco era o financiamento da inovação 
radical (explosão inicial de investimento inovador), e caracteriza a atuação do sis-
tema financeiro ao longo do ciclo de vida das revoluções tecnológicas. A relação 
entre o capital financeiro e o capital produtivo vai se alterando à medida que a 
economia passa de uma fase do ciclo de vida para outra.

O paradigma funciona como um impulsor da difusão tecnológica, pois ofere-
ce um modelo que pode ser seguido por todos. É enraizado na prática social, na 
legislação e no marco institucional, favorecendo as inovações compatíveis com a 
revolução tecnológica. Na sua fase inicial há elevada incerteza na inovação, uma 
vez que a novidade e a insegurança no meio empresarial não se fazem acompa-
nhar de garantias necessárias ao retorno. Quando a perspectiva de lucro aumenta, 
cresce a confiança e sucedem-se “ondas de imitação”, o que permite melhorar a 
estrutura social e institucional e a infraestrutura, favorecendo a difusão da ino-
vação. As mudanças no padrão tecnológico podem influenciar o comportamento 
de longo prazo do sistema econômico, desde que acompanhadas de mudanças 
institucionais adequadas.

3. Janelas de Oportunidades são períodos específicos e favoráveis que permitem a países retarda-
tários (latecomers) realizarem o processo de catch-up (alcance tecnológico) ou até mesmo forging 
ahead (ultrapassar os líderes vigentes).

4. O processo de catch-up (ou alcance tecnológico) refere-se ao movimento pelo qual países retar-
datários buscam diminuir ou eliminar a lacuna de produtividade e conhecimento tecnológico em 
relação aos países líderes.
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Cada paradigma tecnoeconômico influencia empreendedores, financistas, 
gerentes e inovadores, uma vez que atua como um “senso comum” comparti-
lhado pelos agentes ao longo de todo o período de propagação da tecnologia. 
O capital produtivo e o capital financeiro vão agir em conjunto para financiar 
o crescimento e a inovação. O capital produtivo é o agente da acumulação e da 
criação de riqueza. Está relacionado com os investimentos em equipamentos, 
estruturas, conhecimento e experiências das organizações e empresas, e com as 
redes com fornecedores, distribuidores e clientes. É de longo prazo e permanece 
vinculado à sua experiência, o que o torna path-dependent5 (dependente de sua 
trajetória anterior).

Por sua vez, o capital financeiro é o agente que aloca riqueza para maximizar 
os retornos de curto prazo. É flexível e feetloose (móvel ou sem raízes). Pode liber-
tar-se dos setores maduros e ser realocado para tecnologias emergentes (fora de 
caminhos bem trilhados). Articula e facilita a substituição das empresas líderes 
em cada fase. O capital financeiro, portanto, desempenha papel fundamental na 
articulação e na disseminação das revoluções tecnológicas.

Ao analisar o surto de crescimento, Perez (2002) o divide em dois momentos 
principais: o período de instalação do paradigma e o período de implantação, 
apresentados na Figura 1. O período de instalação pode ainda ser subdividido em 
irrupção e frenesi.

A fase de irrupção marca o início de uma revolução tecnológica, quando uma 
nova tecnologia é lançada no mercado. Nesse momento, empreendedores e inves-
tidores se dedicam intensamente a explorar, por meio de tentativa e erro, quais 
inovações têm potencial para prosperar e sob quais condições isso ocorre. Tra-
ta-se de um período de alto risco, mas também de grandes oportunidades para 
quem consegue identificar o caminho certo. Os pioneiros enfrentam o desafio 
de superar a resistência do paradigma anterior, profundamente enraizado nas 
práticas, equipamentos, leis e estruturas de poder da sociedade. Esse processo re-
presenta a “destruição criativa” descrita por Schumpeter, em que antigas formas 
são substituídas por novas e mais eficientes.

5. O capital produtivo está profundamente vinculado à sua história anterior de investimentos, 
conhecimentos e estruturas físicas, por isso depende de sua trajetória anterior.
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Figura 1.  Difusão da revolução 

Figura 2   Difusão da revolução
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Como as empresas já consolidadas tendem a adotar posturas conservadoras, a 
liderança do processo de transformação tecnológica passa a ser assumida pelo ca-
pital financeiro, especialmente pelos capitalistas de risco (venture capitalists). Esses 
investidores atuam como “exploradores”, removendo barreiras institucionais e 
promovendo um ambiente propício à adoção de novas tecnologias. As empresas 
emergentes, geralmente pequenas e lideradas por jovens empreendedores com 
pouca experiência, necessitam não apenas de recursos financeiros, mas também 
de orientação e conhecimento fornecidos pelos seus financiadores. À medida que 
os primeiros casos de sucesso se tornam evidentes – como ocorreu com o Modelo 
T na produção em massa – as diretrizes do novo paradigma se consolidam, atrain-
do uma onda de imitadores para o mercado.

A fase do frenesi corresponde ao estágio final do período de instalação, ca-
racterizando-se pelo auge da euforia financeira e pela formação de uma bolha 
financeira. O capital financeiro, inicialmente ousado e voltado à inovação, passa 
a agir de maneira “imprudente” (reckless). Novos investidores entram no mercado 
sem a necessidade de conhecimento técnico aprofundado, apenas com audácia 



148

Capítulo 4  Financiamento da inovação

e o desejo de obter lucros rápidos por meio de fórmulas prontas. O paradigma 
tecnoeconômico da revolução passa a ser percebido como um mecanismo de re-
dução de risco – parcialmente real, parcialmente ilusório –, alimentando a crença 
generalizada de que qualquer investimento relacionado à nova tecnologia resul-
tará em ganhos garantidos.

Nesse contexto, ocorre um afastamento entre a economia real e o valor dos 
ativos financeiros, o que transforma o mercado de ações em um “cassino”. Há 
uma busca generalizada por novas formas de garantir retornos elevados, o que 
contribui para a hiperinflação dos ativos e sustenta a bolha financeira. O frenesi 
atrai praticamente todo o dinheiro disponível na sociedade, inclusive de investi-
dores inexperientes que normalmente não participariam desse mercado – como 
o chamado “dinheiro do cofre da família”.

Apesar de sua instabilidade, Perez (2002) argumenta que esse período cumpre 
a função de instalar plenamente a infraestrutura da nova revolução tecnológica 
e de consolidar o novo paradigma como o “senso comum” da economia. Esse 
ciclo finaliza com o colapso da bolha financeira e o início de uma recessão, o 
que representa um marco fundamental para a transição para o período de im-
plantação (deployment).

O período de implantação, como se observa na Figura 1, é dividido em duas 
partes: sinergia e maturidade.

A sinergia é o momento em que a revolução tecnológica se expande de forma 
consistente, aproveitando os benefícios da infraestrutura já instalada. Após o co-
lapso da bolha financeira e o turning point6 (ponto de virada), o foco deixa de ser a 
especulação e passa a concentrar-se na expansão efetiva da produção e na acumu-
lação de riqueza em longo prazo. O novo paradigma tecnoeconômico torna-se o 
modelo de “senso comum” adotado por toda a sociedade, facilitando a dissemi-
nação das tecnologias por todo o sistema econômico e influenciando operações, 
a gestão e o comportamento dos consumidores. A inovação é impulsionada pela 
presença de grandes externalidades, como infraestruturas completas (por exem-
plo, redes elétricas e internet), canais de distribuição consolidados, fornecedores 
especializados e mão de obra qualificada.

Durante essa fase, ocorrem inovações contínuas, incrementais e radicais nas 
trajetórias tecnológicas estabelecidas pela revolução vigente. O arcabouço so-
cioinstitucional é ajustado e alinhado para sustentar o novo potencial produtivo, 
permitindo que a economia alcance níveis mais elevados de produtividade. O 

6. O turning point marca a transição entre o período de instalação (liderado pelo capital financeiro) 
e o período de desdobramento (liderado pelo capital produtivo).
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período de sinergia representa a “Idade de Ouro” de um grande ciclo de desen-
volvimento, no qual o sistema econômico e social se adapta para aproveitar ao 
máximo a nova base tecnológica.

A fase de maturidade corresponde ao estágio final de um grande ciclo de de-
senvolvimento, quando o potencial de inovação e crescimento do paradigma 
tecnoeconômico vigente começa a se esgotar. Nesse momento, observa-se uma 
desaceleração no crescimento dos mercados, da produtividade e dos lucros, em 
relação às trajetórias estabelecidas. As indústrias que antes impulsionavam a 
economia tornam-se maduras e estagnadas. Com a redução das oportunidades 
lucrativas nas indústrias consolidadas, grandes volumes de recursos acabam por 
se acumular como capital ocioso nas mãos do capital financeiro. O capital finan-
ceiro, por ser naturalmente flexível e móvel (feetless), desvincula-se dos setores 
maduros e passa a buscar novas formas de gerar retornos. Uma das alternativas é 
direcionar recursos ao financiamento de tecnologias radicais capazes de impul-
sionar a próxima revolução tecnológica.

Outra contribuição de Perez (2002) foi sistematizar inovações financeiras es-
pecíficas que surgiram em cada revolução tecnológica para acomodar as necessi-
dades das novas tecnologias, expandir os mercados e gerir os riscos associados aos 
novos paradigmas tecnoeconômicos. Como se observa no Quadro 1, ao longo das 
diferentes revoluções tecnológicas foram desenvolvidos diversos instrumentos 
financeiros, cuja crescente sofisticação acompanhou o aumento da complexidade 
dos paradigmas tecnológicos.

Observa-se que na Primeira Revolução Industrial, na Inglaterra, foi criado o 
crédito rotativo de noventa dias, que foi fundamental para impulsionar o ritmo 
de crescimento e o comércio na indústria têxtil de algodão, permitindo a am-
pliação da demanda e do mercado consumidor. Na Segunda Revolução da Era do 
Vapor e das Ferrovias, outros instrumentos financeiros foram criados para via-
bilizar investimentos de grande escala e gerenciar os riscos elevados associados à 
nova infraestrutura ferroviária, como as sociedades por ações, debêntures, ações 
preferenciais e ações de fornecedores.

Por sua vez, na Terceira Revolução Industrial (Era do Aço, Eletricidade e En-
genharia Pesada) os instrumentos financeiros tiveram como objetivos centrais a 
institucionalização do capital financeiro para lidar com a escala gigantesca da 
indústria pesada e a facilitação da expansão dos mercados internacionais. Os 
Bancos de Investimento lidavam com o financiamento e a consolidação de cor-
porações gigantes (como a US Steel), e os mercados de ações internacionais favo-
reciam o fluxo global de capital. Na Quarta Revolução Industrial (Era do Petróleo, 
Automóvel e Produção em Massa) os instrumentos financeiros criados tinham o 
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objetivo de expandir o mercado interno e facilitar o consumo de massa, sendo as 
principais inovações o crédito ao consumidor e a venda a prazo e a generalização 
do acesso ao sistema bancário para o cidadão comum.

Enquanto as revoluções anteriores se concentraram em financiar a produção e 
a infraestrutura industrial, a Quarta Revolução trouxe uma inovação ao criar me-
canismos de financiamento do consumo, permitindo que a sociedade absorvesse 
plenamente o potencial da produção em massa. Na Quinta Revolução Industrial 
(Era da Informação e Telecomunicações) os instrumentos financeiros surgiram 
para lidar com a flexibilidade exigida pelo novo paradigma e com a natureza 
intangível dos ativos baseados em conhecimento. Inovações financeiras desse pe-
ríodo foram o Capital de Risco, a massificação dos cartões de crédito, instrumen-
tos especulativos complexos (como derivativos, junk bonds, fundos mútuos e hedge 
funds) e o internet banking, que transformou o sistema financeiro em uma rede 
global de transações em tempo real, permitindo a movimentação instantânea de 
capital e o surgimento de novas formas de dinheiro virtual. 

Quadro 1. Inovações financeiras

Revolução Instrumento 
financeiro Objetivo

1. Revolução 
Industrial

Na Inglaterra

Crédito rotativo de 
noventa dias

Utilizado para facilitar o fluxo e o comércio de novos 
bens

Criação de bancos 
regionais (country 

banks)

Surgiram para ajudar industriais em pagamentos 
locais e facilitar a remessa de fundos e a 

arrecadação de imposto

2. Era do Vapor e das 
Ferrovias

Sociedades por 
ações (joint-stock 

companies)

Permitiram concentrar capital de muitos 
investidores e distribuir os riscos de grandes 

projetos

Responsabilidade 
Limitada (limited 

liability)

Legislação que protegia o patrimônio pessoal 
dos investidores, incentivando a participação no 

mercado acionário

Novos instrumentos 
de mercado

Uso de cheques como meio de pagamento, além 
de debêntures, ações preferenciais e ações de 

fornecedores

Crédit Mobilier Na França, um experimento pioneiro de 
empréstimos industriais
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3. Era do Aço, 
Eletricidade e 

Engenharia Pesada

Bancos de 
Investimento

Casas financeiras centrais tornaram-se necessárias 
para lidar com consolidações industriais 

gigantescas

Mercados de Ações 
Internacionais

Facilitados pelo telégrafo e transporte rápido, 
permitindo o fluxo global de capital

Padrão Ouro 
Universal

Estabeleceu uma base monetária comum que 
facilitou o comércio e o investimento mundial

Empréstimos de 
médio prazo para 

exportação

Desenvolvidos na Alemanha para financiar 
compradores de equipamentos elétricos no exterior

4. Era do Petróleo, 
Automóvel e 

Produção em Massa

Venda a prazo (hire-
purchase)

Sistemas de crédito em prestações mensais para 
permitir que massas de trabalhadores comprassem 

automóveis e eletrodomésticos

Crédito ao 
consumidor 
e Hipotecas 
residenciais

Expansão do mercado interno

Serviços bancários 
pessoais e depósitos

Generalização do acesso ao sistema bancário para o 
cidadão comum

Afiliadas de 
Investimento

Criadas pelos bancos para contornar leis que 
proibiam a posse direta de ações, permitindo a 

especulação que alimentou a bolha de 1929

5. Era da Informação 
e Telecomunicações

Capital de risco Financiar pequenas empresas de alta tecnologia em 
fases de incerteza radical

Dinheiro de “plástico” 
internacional

Cartões de crédito e sistemas de pagamento digitais 
instantâneos

Instrumentos 
Especulativos 

Complexos 

Derivativos, junk bonds (usados em aquisições 
alavancadas), fundos mútuos e hedge funds

Internet Banking e 
Moedas virtuais

Transformação do sistema financeiro em uma rede 
global e virtual de transações em tempo real

Fonte: Elaborado a partir de Perez (2002).

4. Financiamento da inovação

4.1. O processo de inovação e seu financiamento

O processo de inovação é, por natureza, permeado pela incerteza. Algumas 
iniciativas inovadoras alcançam sucesso, resultando em novos produtos, servi-
ços, processos ou até mesmo em novas empresas. Outras, porém, não prosperam, 
seja por obstáculos técnicos, desafios comerciais ou pela dificuldade de antecipar 
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os rumos da concorrência. Como destacam Freeman e Soete (2008, p. 415), “o 
que pode ser reconhecido ex-post nem sempre pode ser controlado ou iniciado 
ex-ante”, pois as diversas variáveis envolvidas são complexas e pouco manipulá-
veis. Em resumo, os resultados não podem ser previstos com precisão a partir dos 
insumos utilizados.

Freeman e Soete (2008) identificam diferentes tipos de incerteza presentes no 
processo de inovação: a incerteza técnica, a incerteza de mercado e a incerteza ge-
ral da economia, que, em alguns casos, pode ser chamada de incerteza do negócio. 
As incertezas técnica e de mercado são específicas de cada projeto inovador e não 
podem ser eliminadas, descontadas ou consideradas como riscos calculáveis. Em 
particular, a incerteza técnica está relacionada ao grau em que a inovação atende 
a diversos critérios técnicos, sem elevar os custos de desenvolvimento, produção 
ou operação.

Por outro lado, a incerteza de mercado refere-se à possibilidade de a inova-
ção não obter êxito comercial. Essa incerteza surge na fase de comercialização e 
pode ser causada por fatores como a demanda (comportamento dos consumido-
res), a competição (imitação) e o momento de entrada e de difusão no mercado 
(Jiang; Wang, 2007). Já a incerteza do negócio está presente em todos os inves-
timentos que envolvem resultados futuros e, no contexto da inovação, assume 
especial relevância, pois esses investimentos geralmente exigem um longo pe-
ríodo de maturação.

Em razão da incerteza inerente ao processo de inovação, a maioria das em-
presas não encontra estímulos suficientes para investir em inovações radicais. 
Assim, tendem a direcionar seus esforços de Pesquisa e Desenvolvimento (P&D) 
para inovações defensivas ou imitativas, para a diferenciação de produtos e para 
inovações de processo, lidando, dessa forma, com níveis mais baixos de incerteza. 
Segundo Freeman e Soete (2008), a incerteza está presente em diferentes etapas 
do processo inovador, variando conforme o porte da empresa, sua capacidade de 
P&D e os ativos que detém no mercado. Quanto maior o grau de incerteza, maior 
a dificuldade de acesso ao financiamento externo, o que representa um desafio 
ainda maior para as empresas de menor porte.

Além da incerteza, estão presentes no processo de inovação dois diferentes ti-
pos de riscos: o econômico e o financeiro. Os riscos econômicos são identificados 
nas seguintes situações: (1) riscos tecnológicos, relacionados com a probabilidade 
de fracasso do projeto inovativo; (2) risco temporal, relacionado à possibilidade 
de que a inovação se torne obsoleta na sua completitude; (3) riscos de mercado, 
relacionados à possibilidade de que a inovação não alcance sucesso no mercado; 
(4) riscos de crescimento, relacionados à eficiência e à rentabilidade da gestão na 
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presença de crescentes volumes de atividades. Os riscos financeiros decorrem das 
possibilidades de manifestação dos riscos econômicos mencionados e residem na 
dificuldade de quantificar o montante e o perfil temporal dos fluxos financeiros 
relacionados ao projeto inovador (Petrella, 2001).

Portanto, os riscos no processo de inovação podem decorrer de etapas distin-
tas. O risco tecnológico está muito presente na fase de P&D e tende a ser o mais 
contemplado pelos instrumentos de financiamento à inovação. O risco de mer-
cado, que se inicia na fase de comercialização, pode ter distintas causas, podendo 
estar relacionado à demanda (comportamento dos consumidores), à competição 
(imitação) e ao tempo de entrada e de difusão (Jiang; Wang, 2007). Por sua vez, 
o risco gerencial está presente ao longo de todo o processo inovativo, podendo 
estar associado à falta de pessoal, a distorções no acesso a informações, a alocação 
inadequada de recursos, a decisões equivocadas, entre outros.

Além da incerteza, outras características dos investimentos em inovação 
tornam impossível realizar quantificações ex-ante dos custos e da lucrativida-
de potencial, dificultando o acesso ao financiamento externo (Arrow, 1962) e a 
existência de mecanismos de ajuste de mercado adequados (Guinet, 1995). Os 
investimentos em atividades inovadoras apresentam, por exemplo: (1) produção 
de ativos intangíveis de difícil mensuração (Nakamura, 1999); (2) indivisibilida-
de do conhecimento; (3) dificuldade de apropriação privada dos benefícios; e (4) 
elevada assimetria de informação entre o ofertante de crédito e o demandante 
(Christensen, 1992).

A literatura neoclássica aborda a problemática do financiamento das ativida-
des de Pesquisa e Desenvolvimento (P&D), principalmente em termos de apro-
priabilidade do conhecimento e de assimetria de informação. Esses dois proble-
mas se inter-relacionam em duas causas principais do gap no financiamento ao 
P&D: a ausência de incentivos para investir (mercado imperfeito de conhecimen-
to) e a ausência de meios de investimento (mercado de capitais imperfeito) (Pe-
neder, 2008).

A assimetria de informação promove a distribuição desigual do conhecimen-
to e promove diversos problemas de seleção adversa e de risco moral,7 negando 
a possibilidade de “ótimos de pareto” nos processos de mercado (Stiglitz, 1991 
citado por Metcalfe, 1995). Por sua vez, a dificuldade de as firmas se apropriarem 

7. Risco moral (moral hazard) e seleção adversa são falhas de mercado decorrentes da assimetria de 
informação (quando uma das partes detém mais informações do que a outra). A seleção adversa 
ocorre antes do contrato (característica oculta), quando o risco acaba sendo selecionado de forma 
inadequada. Já o risco moral ocorre após o contrato (comportamento oculto), quando o agente 
altera seu comportamento por estar protegido de parte das consequências.
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inteiramente dos investimentos realizados nas atividades de P&D levaria a um 
subinvestimento nessa atividade. A intervenção estatal é apontada, pois, como 
necessária para incentivar os gastos em atividades de P&D, principalmente por 
meio do direcionamento do crédito (Stiglitz, 1994 citado por Puga, 1999).

Essa mesma abordagem reúne três razões para a existência de um gap entre 
os custos de financiar os investimentos em P&D de fontes internas e externas, 
sendo: (1) assimetria de informação entre gerentes corporativos e investidores; 
(2) risco moral da parte do inventor decorrente da separação entre propriedade 
e gerência; (3) considerações fiscais decorrentes do financiamento externo e da 
retenção de lucros.

A presença de assimetria de informação ou de conflitos agente-principal8 im-
plica que novos empréstimos ou financiamentos por meio da emissão de ações se-
rão relativamente mais caros para o P&D do que para outros investimentos. Ade-
mais, a ausência de colateral reduz a possibilidade de financiamento por meio de 
empréstimos. Esses argumentos são utilizados para reforçar a importância dos 
lucros retidos nas decisões de investimento em P&D, tendo sido demonstrados 
em estudos empíricos (Hall, 1992; Himmelberg; Petersen, 1994).

As micro e pequenas empresas dificilmente têm recursos próprios para finan-
ciamento, de modo que a provisão de financiamento externo é importante, espe-
cialmente para as de setores em rápido crescimento (Arthur, 1996). Nas pequenas 
empresas de base tecnológica, em que os ativos intangíveis – como conhecimento 
e capacidades técnicas – são consideráveis, os problemas de financiamento são 
agravados (Brown et al., 2012), o que requer o desenvolvimento de instrumentos 
de financiamento diferenciados.

Na perspectiva interna e organizacional das empresas, o comprometimento 
financeiro é parte das “condições sociais para a inovação na empresa”, conforme 
explicitado por Lazonick (2005). Para esse autor, essas condições abrangem três 
dimensões: (1) elaboração estratégica: decisões de investimento em recursos físi-
cos e humanos que permitam à empresa sua inserção competitiva; (2) integração 
organizacional: relações que criam incentivos para que os agentes empreguem 
suas habilidades e esforços para a consecução de um objetivo estratégico, garan-
tindo um processo contínuo de aprendizado; (3) comprometimento financeiro. 
O comprometimento financeiro abrange: (1) relações que garantem a alocação 
sistemática de recursos para sustentar o processo cumulativo de inovação até 

8. O problema de agência ocorre quando os interesses do agente (gestor) divergem dos interesses 
do principal (dono/acionista). Contratado para atuar em nome do principal, o agente pode tomar 
decisões voltadas ao próprio benefício, gerando custos e riscos ao proprietário do capital em razão 
da assimetria de informação.
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alcançar o retorno financeiro; (2) depende do desenvolvimento de arranjos que 
permitam um fluxo contínuo e adequado de recursos financeiros, em termos de 
volume e momento para manter o fortalecimento da capacidade de inovação; (3) 
Requer “paciência” que crie condições para que as potencialidades dos agentes 
apareçam e se convertam produtivamente em novas soluções e tecnologias. Cabe 
explicitar que as dimensões das condições sociais para a inovação variam ao lon-
go do tempo e em distintos ambientes institucionais.

Na mesma direção, Mazzucato (2013) enfatiza que a inovação não é resultado 
da sorte. São compromissos estratégicos de longo prazo essenciais para o sucesso. 
E tal compromisso requer um tipo específico de financiamento, seja interno ou 
externo. Segundo a autora, as empresas – mesmo aquelas de dimensões semelhan-
tes – apresentam estruturas de custos distintas e operam em diferentes tipos de 
mercado e contextos concorrenciais; essas diferenças afetam suas necessidades de 
financiamento.

Empresas que estão ingressando no mercado e competem diretamente com or-
ganizações já consolidadas necessitam de modalidades de financiamento diferen-
ciadas, conforme aponta O’Sullivan (2005). Da mesma forma, setores baseados na 
ciência, que dependem fortemente de pesquisas financiadas com recursos públi-
cos, também demandam tipos específicos de financiamento para viabilizar suas 
atividades. A dinâmica financeira difere, portanto, entre setores e nas fases do 
ciclo de vida de uma indústria, o que requer instrumentos financeiros distintos.

4.2. Decisão de investir em inovação

O financiamento do investimento em inovação integra uma estratégia mais 
ampla de investimento da empresa, voltada a fortalecer sua posição competitiva 
e aumentar o valor de seus ativos. Ou seja, inovar é uma forma de buscar diferen-
ciação no mercado, conquistar novos espaços e garantir crescimento sustentável.

A equação (1) apresenta de modo bastante resumido a equação de investimen-
to da empresa na formação de sua carteira de ativos em relação à taxa de juros:

It = f (Ik (-); If (+); Ii (-))        (1)

I
t
 = investimento total da empresa

I
k
 = investimento em bens de capital pelas empresas

I
f
 = investimento (aplicações) financeiro (as)

I
i
 = investimento em inovação
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Outro ponto importante é observar que I
i
 mantém relação direta com I

k
, e in-

versa com I
f
.

Resumidamente e correndo os riscos da simplificação, podem-se dividir em 
três grandes grupos esses investimentos: (i) aumento da capacidade de produção; 
(ii) inovação; e (iii) ativos financeiros.

Os investimentos voltados à inovação apresentam elevada sensibilidade às os-
cilações das variáveis macroeconômicas,9 pois envolvem prazos longos para ob-
tenção de resultados, custos elevados e alto grau de incerteza. Por exemplo, em 
um cenário de elevada taxa de juros, o custo de capital para investimentos de lon-
go prazo se eleva, restringe a demanda e aumenta a taxa mínima de atratividade 
das empresas para investir em ativos de maior risco. Isso faz com que as empresas 
decidam por uma estratégia minimizadora dos investimentos em aumento da ca-
pacidade produtiva e em inovação. A decisão passa a ser por privilegiar as aplica-
ções financeiras de curto prazo e a melhoria nas instalações produtivas existentes 
com pequenas adaptações de processos operacionais organizacionais.

Os investimentos em ampliação da capacidade produtiva tendem a apresentar 
riscos menores do que os da inovação, pois podem ser utilizados como garantia 
(colateral). Porém, com as taxas de juros internas apresentando enorme diferen-
cial em relação às internacionais, o real se valoriza com a grande entrada de dóla-
res, e a importação de bens de capital fica mais barata do que a produção interna. 
Assim, como a capacitação para a inovação tem forte ligação com a produção de 
bens de capital, o resultado da política implícita torna-se ainda mais negativo 
para o investimento em inovação.

O “princípio do risco crescente” (Kalecki, 1977) estabelece uma relação entre 
a demanda esperada, o investimento e o percentual de retorno associado a cada 
investimento, visando aumentar a riqueza da empresa. O limite para gastos com 
investimentos deve ser calculado considerando, percentualmente, quanto de 
recursos próprios deve ser alocado no investimento e como esse montante de 
capacidade produtiva será atendido pela demanda esperada. Assim, tudo o que 
impacta a demanda também impacta o investimento em I

i
 e I

k
, no mesmo sen-

tido. Minsky (1994) observa que os compromissos com as dívidas pendentes em 

9. A política macroeconômica é considerada implícita porque, embora não seja desenhada especi-
ficamente para esse fim, as grandes diretrizes da economia (como taxas de juros, câmbio e política 
fiscal) acabam determinando a atratividade e a viabilidade das estratégias de inovação das empre-
sas ao restringirem a demanda, que exerce enorme influência na tomada de decisão de investir em 
inovação. Com isto, forma-se uma expectativa negativa sobre o resultado futuro do investimento 
em inovação.
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relação ao fluxo de caixa afetam a fragilidade financeira e, consequentemente, as 
despesas de investimento.

É fundamental destacar, na análise da decisão de investir em inovação, que 
a simples redução das taxas de juros não basta para recuperar ou ampliar o uso 
dos fatores de produção. Devido ao elevado grau de incerteza, os investimentos 
em inovação permanecem especialmente vulneráveis. Caso a carteira de ativos 
da empresa seja composta por ativos com diferentes níveis de sensibilidade às 
variações das taxas de juros, essa composição tende a permanecer inalterada se 
persistir a incerteza quanto ao retorno esperado (demanda).

O aspecto central a destacar é que a redução dos gastos fiscais não implica, por 
si só, o aumento dos investimentos em bens de capital, especialmente se a deman-
da agregada continuar baixa e a capacidade ociosa não for reduzida. Da mesma 
forma, o investimento em inovação (I

i
) tende a permanecer restrito, limitando-se, 

no máximo, a iniciativas incrementais voltadas à redução de custos – processo 
comumente denominado de modernização produtiva.

Em uma estrutura financeira do tipo Kalecki-Minsky, e conforme descrito por 
Steindl (1983), o investimento por unidade de capacidade produtiva é uma fun-
ção dos lucros retidos por unidade de capacidade produtiva (utilização da capaci-
dade), do serviço da dívida (taxas de juros) por unidade de capacidade produtiva 
e taxas de juros. Os ciclos de gastos com investimentos decorrem das interações 
entre investimento, lucros retidos, capacidade de produção e dívida. Portanto, o 
espaço que as taxas de juros têm para afetar o investimento das empresas é muito 
pequeno.

Aqui vale explicar um conceito: todo o dinheiro que sai de uma empresa com a ex-
pectativa de aumentar os lucros é um investimento. Porém, assim como os desembolsos 
classificados como despesas e custos, o investimento também é um gasto que deve 
ser avaliado. Essa lógica também é considerada na discussão sobre os gastos e o 
papel do Estado para superar a incerteza e o risco inerente à natureza do processo 
de inovação. Na Tabela 1, apresenta-se a relação entre risco, incerteza e a nature-
za do investimento no processo de inovação. Essa deveria ser a lógica da política 
de inovação para mitigar os impactos negativos da política implícita sobre a ex-
pectativa de investimento das empresas.
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Tabela 1. Incerteza, inovação e financiamento

Tipo de inovação Risco/ 
Externalidade Instrumentos mais adequados

Pesquisa básica Incalculável Não reembolsável

Inovações de produto e 
processos radicais Altíssimo Subvenção Participação

Inovações de produto e 
inovações de processo na firma Alto Subvenção Participação Crédito 

equalizado

Novas gerações de produtos 
conhecidos Moderado Crédito equalizado

Melhoramentos e adaptações 
em produtos e processos Baixo Crédito em condições de mercado

Melhoramentos técnicos 
secundários Muito baixo Crédito em condições de mercado

Fonte: Elaboração de Luiz Martins de Melo, adaptada de Freeman e Soete (2008).

Lazonick (2010) demonstra como a financeirização transformou a estratégia 
de investimento das empresas nos Estados Unidos. O conceito de maximiza-
ção do valor para o acionista envolve práticas financeiras voltadas a extrair o 
máximo valor dos ativos já existentes, muitas vezes em detrimento de novos 
investimentos produtivos (I

k
). A predominância dessa abordagem empresarial 

nas últimas três décadas, aliada a mudanças regulatórias desde os anos de 1990, 
abriu espaço para práticas de extração de valor na economia americana. Gran-
des conglomerados passaram a distribuir integralmente os lucros aos acionistas 
e, além disso, recorreram ao endividamento para recomprar ações, pagar divi-
dendos, racionalizar custos e, consequentemente, reduzir os investimentos em 
novos ativos produtivos.

A inversão da lógica tradicional entre os recursos destinados ao investimento 
produtivo (I

k
 e I

i
) e os destinados a aumentar os ganhos dos acionistas e a remune-

ração da alta administração por meio de opções de ações (stock options) evidencia 
a associação de interesses entre gestores e acionistas. Esse alinhamento estimulou 
a recompra de ações pelas próprias empresas, com o objetivo de valorizá-las e fa-
vorecer a distribuição de dividendos.

Outras práticas típicas da financeirização, como fusões e aquisições, planeja-
mento tributário em paraísos fiscais e a pressão dos mercados financeiros por 
maior transparência nas demonstrações de resultados para atualizar o valor das 
participações em aplicações financeiras (I

f
), evidenciam claramente o predomínio 

da lógica financeira sobre a lógica produtiva.
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4.3. �Capital paciente de longo prazo para  
financiar a inovação

O financiamento não é neutro e o tipo de financiamento recebido pelas em-
presas pode afetar seus padrões de investimento futuros. Em um texto seminal, 
Dosi (1990) afirma que o sistema financeiro pode funcionar como um instru-
mento de seleção das empresas, na medida em que modela os esforços de apren-
dizado delas e influencia os critérios adotados por ambientes particulares para 
selecionar empresas e tecnologias. As instituições financeiras podem contribuir 
para o desenvolvimento do financiamento da inovação, uma vez que (a) podem 
melhorar os canais de informação sobre a qualidade dos ativos; (b) são capazes de 
diversificar e proteger-se contra o risco mais eficientemente do que os indivíduos 
e de coordenar as necessidades dos empresários amantes do risco e dos investi-
dores avessos ao risco (Melo, 1996, p. 13). O sistema financeiro constitui-se em 
um mecanismo de seleção de inovações, ao selecionar as empresas que receberão 
financiamento por meio de seus procedimentos de análise e concessão de crédito, 
de forma a premiar ou penalizar diferentes empresas e tecnologias.

Nesse contexto, os sistemas financeiros vão influenciar a forma e a velocidade 
com que as empresas aprendem. Enquanto instituições do Sistema Nacional de 
Inovação, eles atuam como uma ponte entre o que existe e o que seria possível, 
ligando a continuidade e a eficiência do que já existe à exploração de rupturas e 
ao que é “possível”. Dosi (1990) explora dois tipos de eficiência que geram ten-
sões ou trade-offs. A eficiência estática refere-se à alocação ótima de recursos com 
base em informações e desempenhos atuais conhecidos. Por sua vez, a eficiência 
schumpeteriana (ou dinâmica) refere-se à capacidade do sistema de gerar inova-
ções continuamente e de adaptar-se a mudanças imprevistas, mesmo que seja ine-
ficiente no curto prazo. A eficiência schumpeteriana de qualquer sistema requer 
que as instituições financeiras operem rapidamente a realocação de recursos para 
as novas atividades.

De acordo com Melo (1996), os sistemas financeiros que pretendem influenciar 
de forma positiva o processo de inovação devem: (a) conferir peso significativo 
ao desempenho de longo prazo; (b) adquirir o conhecimento das empresas e reter 
competência para avaliar seus ativos intangíveis específicos (p. 35). Para Hanus-
ch; Pyka (2007), as características do processo de inovação requerem do sistema 
financeiro orientação de longo prazo e voltada para a incerteza. Hauknes (1999) 
destaca que é preciso que as políticas públicas encorajem os empreendimentos a 
investirem no futuro e a enfatizarem o comprometimento financeiro, em vez da 
mobilidade financeira.
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Mazzucato (2013) ressalta que, para viabilizar o financiamento da inovação, 
é fundamental que o sistema financeiro seja capaz de distinguir entre diferentes 
tipos de risco. As empresas que investem mais em P&D, por exemplo, inevitavel-
mente enfrentam riscos elevados, já que a inovação, por natureza, é marcada por 
grande incerteza e a maioria das iniciativas acaba não prosperando. Contudo, 
atualmente, os bancos demonstram dificuldade em distinguir o chamado “risco 
bom” – associado ao potencial inovador – do “risco ruim”, decorrente de baixo 
desempenho econômico, de atividades especulativas ou de níveis elevados de en-
dividamento. É fundamental que os bancos criem mecanismos de avaliação de 
crédito capazes de refletir com maior precisão o potencial inovador das empre-
sas, independentemente do seu porte. Dessa forma, os investimentos voltados à 
inovação poderão ser reconhecidos e financiados, em vez de serem penalizados.

No contexto da crescente financeirização, Mazzucato (2013) alerta para o au-
mento da tensão entre a “criação de valor” – desenvolvimento tecnológico e ino-
vativo de longo prazo – e a “extração de valor” – captura de lucros gerados em 
outras partes da economia sem necessariamente contribuir para a sua base pro-
dutiva. Práticas como a recompra de ações (share buybacks) exemplificam mecanis-
mos de extração de valor, em que os lucros, em vez de serem direcionados para 
pesquisa e desenvolvimento e fomentar a criação de valor, são utilizados para ele-
var artificialmente o preço das ações e aumentar a remuneração dos executivos.

O capital de risco (venture capital), criado inicialmente para permitir que em-
presas inovadoras recebessem financiamento em seus estágios iniciais e de alto 
risco, tem tido sua eficácia contestada pela financeirização. De acordo com Ma-
zzucato (2013), o capital de risco geralmente não consegue oferecer o financia-
mento de longo prazo necessário para projetos de inovação marcados por elevada 
incerteza. Esse tipo de investimento costuma ter um horizonte temporal curto, 
priorizando “saídas rápidas”, como ofertas públicas iniciais (IPOs) ou aquisições, 
com foco na realização de lucro.

O capital de risco enfrenta desafios específicos em setores como a biotecno-
logia, no qual a pressão por retornos rápidos levou à dependência de empresas 
públicas “sem produtos” (PLIPOs), incapazes de sustentar a base de conhecimento 
complexa necessária ao desenvolvimento de medicamentos. No caso das tecno-
logias limpas, a lógica de financiamento acelerado do venture capital tem sido as-
sociada a falências, já que esses setores demandam investimentos de longo prazo 
que o capital de risco geralmente não está disposto a fornecer.

Justamente por conta do caráter de curto prazo das finanças privadas e da 
impossibilidade de calcular a equação de risco/retorno diante da incerteza, o fi-
nanciamento público torna-se fundamental para apoiar segmentos da cadeia de 
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inovação que demandam prazos de retorno longos e enfrentam elevada incerte-
za. Em alguns países, órgãos públicos como a Defense Advanced Research Projects 
Agency (DARPA) e o National Institutes of Health (NIH) dos Estados Unidos foram 
responsáveis por esse processo, enquanto em outros, o apoio de longo prazo veio 
de bancos públicos de desenvolvimento e instituições financeiras estatais; no 
Brasil, por exemplo, destacam-se a Financiadora de Estudos e Projetos (FINEP) e o 
Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES).

Segundo Mazzucato (2013) o financiamento público exerce papel essencial e 
transformador, indo além da simples correção de falhas de mercado. Sua princi-
pal função é oferecer o chamado “capital paciente de longo prazo”, indispensável 
para apoiar a inovação diante de incertezas radicais – um compromisso que o 
setor privado frequentemente reluta em assumir.

5. Considerações finais

A interação entre o sistema financeiro e a inovação, como se argumentou ao 
longo deste capítulo, vai muito além da função de intermediar a poupança e o 
investimento. Para Schumpeter (1912), o crédito constitui o “comando” que per-
mite ao empresário romper o fluxo circular da economia e implementar novas 
combinações. Para que essa potência se realize, entretanto, o sistema financeiro 
precisa operar como instância de seleção ativa, apta a reconhecer e precificar ati-
vos intangíveis e a sustentar trajetórias de aprendizado de longo prazo.

Nesse sentido, uma abordagem contemporânea e estratégica do financiamento 
à inovação pode ser organizada em quatro pilares centrais:

1.  Incerteza radical e papel do Estado: projetos inovadores carregam incertezas 
técnicas, de mercado e de negócio que, muitas vezes, desestimulam o fi-
nanciamento privado – inclusive quando mediado por venture capital, tipi-
camente orientado a horizontes curtos e a “saídas” rápidas. Nesses casos, o 
Estado cumpre a função de prover capital paciente, viabilizando as etapas da 
cadeia de inovação em contextos de prazos longos e de elevada incerteza. 
No Brasil, instituições como a FINEP e o BNDES ilustram como o financia-
mento público pode atuar como motor de criação de valor, e não apenas 
como corretivo de falhas de mercado.

2.  O desafio da financeirização: torna-se crucial diferenciar a criação de valor (as-
sociada ao desenvolvimento produtivo e tecnológico) da extração de valor 
(captura de retornos financeiros desconectados do investimento produti-
vo). A maximização do valor para o acionista tende a favorecer práticas 
como recompras de ações e distribuição de dividendos, em detrimento de 
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P&D e da formação de capacidades. Quando o capital financeiro assume 
feição predominantemente especulativa – o “cassino” de Perez –, deixa de 
servir ao capital produtivo, atrasando a transição para a “Idade de Ouro” do 
ciclo de desenvolvimento.

3.  Macroeconomia e estratégia de investimento: a decisão de inovar (I
i
) depende, de 

forma direta, das condições monetárias e da demanda agregada. Em am-
bientes de juros elevados e de austeridade fiscal, aumenta o incentivo às apli-
cações financeiras (I

f
) e reduz-se o ímpeto de investir em bens de capital (I

k
) 

e em inovação. Sem um arranjo macroeconômico que reduza a incerteza 
quanto ao retorno esperado, tende a prevalecer uma inovação defensiva e 
incremental, voltada, sobretudo, à redução de custos, reforçando trajetó-
rias de modernização produtiva tardia e de baixo crescimento.

4.  Instituições e catching-up: o desempenho dos Sistemas Nacionais de Inovação 
(SNI) está condicionado à arquitetura institucional que aproxima o capi-
tal financeiro do capital produtivo. A experiência japonesa dos keiretsus 
evidencia que vínculos duradouros entre bancos e conglomerados podem 
acelerar a adoção de novas tecnologias. Para países em desenvolvimento, o 
desafio consiste em criar “janelas de oportunidade” por meio de mudanças 
institucionais que favoreçam o aprendizado intensivo e a coordenação de 
longo prazo, assegurando que o sistema financeiro funcione menos como 
obstáculo e mais como combustível da transformação estrutural.

Em síntese, financiar a inovação exige um compromisso estratégico que reco-
nheça a não neutralidade das finanças. Somente com coordenação entre políticas pú-
blicas, estabilidade macroeconômica e um sistema financeiro orientado ao longo 
prazo será possível assumir riscos econômicos e tecnológicos e, assim, alcançar 
patamares superiores de produtividade e bem-estar social.
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CAPÍTULO 5

5
Racionalidade

Ana Paula Macedo de Avellar

1. Introdução

A racionalidade constitui um dos fundamentos centrais da teoria econômica 
e desempenha papel fundamental na construção de modelos explicativos vol-
tados à compreensão do comportamento dos indivíduos e do funcionamento  
dos mercados.

A tradição neoclássica baseia-se na hipótese de racionalidade absoluta, segun-
do a qual os indivíduos são capazes de tomar decisões ótimas, de otimização, a 
partir de preferências bem definidas, informações completas e capacidade ilimi-
tada de processamento. Nessa perspectiva, parte-se da suposição de que o agente 
escolhe sempre a alternativa que otimiza sua função-objetivo, dado o conjunto de 
restrições enfrentadas.

Herbert A. Simon desenvolve uma análise crítica a essa definição e propõe 
o conceito de racionalidade limitada como alternativa mais consistente com o 
comportamento observado na realidade econômica. Segundo o referido autor, os 
agentes são intencionalmente racionais, mas enfrentam restrições cognitivas e 
informacionais que limitam sua capacidade de decisão. Em obra posterior, o au-
tor reforça que a racionalidade é limitada pelas dificuldades cognitivas do toma-
dor de decisões (Simon, 1957).

A teoria da racionalidade limitada desloca o foco da análise econômica dos 
resultados ótimos para os processos efetivos de decisão. Em vez de assumir que 
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os agentes maximizam utilidade ou lucros, Simon argumenta que “(...) organisms 
adapt well enough to ‘satisfice; they do not, in general, ‘optimize’” (Simon, 1956, 
p. 129), isto é, buscam alternativas que sejam suficientemente boas diante das 
restrições existentes. As decisões são tomadas com base em procedimentos que 
permitem lidar com ambientes incertos e sistemas complexos.

Nessa perspectiva, as limitações cognitivas dos agentes não constituem apenas 
imperfeições individuais, mas componentes estruturais do funcionamento do 
sistema econômico, influenciando diretamente a forma como decisões são toma-
das e como políticas e organizações são estruturadas.

O capítulo está estruturado em sete seções, além desta introdução e das consi-
derações finais. A segunda seção apresenta os conceitos de racionalidade na lite-
ratura econômica, com ênfase nos conceitos de racionalidade absoluta e raciona-
lidade limitada. A terceira seção discute a relação entre racionalidade limitada e 
sistemas complexos, destacando a presença de incerteza, inovação e heterogenei-
dade entre os agentes.

A quarta seção analisa o papel das informações, do seu processamento e discu-
te como a complexidade do ambiente condiciona o processo de tomada de deci-
são dos agentes econômicos. A quinta seção analisa o comportamento dos merca-
dos na presença de agentes com racionalidade limitada. A sexta seção apresenta 
os desdobramentos do conceito de racionalidade limitada para a construção do 
modelo baseado em agentes. A sétima seção mostra a contribuição do conceito de 
racionalidade limitada no desenvolvimento da inteligência artificial.

2. �Conceitos de racionalidade  
na literatura econômica

Dentro da literatura econômica, diferentes concepções de racionalidade fo-
ram desenvolvidas. Parte-se, nesta seção, do conceito de racionalidade absoluta 
e de suas críticas para apresentar a construção do conceito alternativo de racio-
nalidade limitada.

A racionalidade absoluta enfatiza a consistência lógica das escolhas e a otimi-
zação, enquanto a racionalidade procedimental concentra-se nos processos efe-
tivos pelos quais as decisões são tomadas. A racionalidade limitada representa 
uma síntese crítica dessas abordagens, ao reconhecer simultaneamente a inten-
cionalidade racional dos agentes e as restrições cognitivas e informacionais que 
condicionam suas escolhas.

A racionalidade absoluta ou substantiva constitui o núcleo do modelo neo-
clássico tradicional, no qual o agente econômico é concebido como maximizador 
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de utilidade ou lucro. Ou seja, Traditional economic theory postulates an “eco-
nomic man,” who, in the course of being “economic” is also “rational” (Simon, 
1955, p. 99). Desse modo, esse modelo pressupõe informação completa ou perfei-
ta, preferências estáveis e agente conhecedor de todas as oportunidades presentes 
no mercado.

Sendo assim, a decisão resulta da comparação exaustiva entre todas as alterna-
tivas possíveis, selecionando-se aquela que gera o melhor resultado possível. Tra-
ta-se de um modelo normativo que depende de hipóteses fortes sobre informação 
e cognição.

O conceito de racionalidade absoluta foi amplamente questionado por Her-
bert A. Simon. Em seu artigo “A Behavioral Model of Rational Choice”, ele ques-
tiona os pressupostos do modelo e a real capacidade do agente em fazer escolhas 
otimizadoras. O autor afirma que “My first empirical proposition is that there is a 
complete lack of evidence that, in actual human choice situations of any comple-
xity, these computations can be, or are in fact, performed” (Simon, 1955, p. 104).

O conceito de racionalidade limitada foi proposto por Simon como alternativa 
ao modelo otimizador. Segundo Simon, a racionalidade limitada decorre da se-
guinte condição: “The capacity of the human mind for formulating and solving 
complex problems is very small compared with the size of the problems whose so-
lution is required for objectively rational behavior in the real world – or even for 
a reasonable approximation to such objective rationality” (Simon, 1957, p. 198).

Nesse caso, em vez de otimizar, os indivíduos buscam alternativas satisfató-
rias. Surge, assim, o conceito de satisficing, quando o agente decisor estabelece um 
nível de aspiração e encerra a busca quando encontra uma alternativa aceitável 
(Simon, 1959). A racionalidade passa a ser então entendida como processual e 
adaptativa, e não como cálculo ótimo.

If the alternatives in a choice situation are not given, but have to be discove-
red or invented, and if the number of possible alternatives is very large, then 
a choice has to be made before all or most of them have been looked at. (…) 
But if all alternatives are not to be examined, some criterion must be used to 
determine that an adequate, or satisfactory, one has been found. In the psy-
chological literature, criteria that perform this function in decision proces-
ses are called aspiration level. The Scottish word “satisficing” (=satisfying) has 
been revived to denote problem solving and decision making that sets an as-
piration level, searches until an alternative is found that is satisfactory by the 
aspiration level criterion, and selects that alternative (Simon, 1972, p. 168).

Nessas condições, indivíduos e organizações tendem a buscar alternativas sa-
tisfatórias, e não necessariamente ótimas, utilizando regras práticas, heurísticas 
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e rotinas organizacionais como instrumentos para reduzir a complexidade do 
processo decisório. Assim, a racionalidade limitada não implica ausência de ra-
cionalidade, mas sim uma forma de racionalidade compatível com as restrições 
reais enfrentadas pelos agentes.

O Quadro 1 sistematiza os principais pressupostos dos conceitos de racionali-
dade apresentados na abordagem neoclássica e na abordagem proposta por Her-
bet Simon.

Quadro 1. Conceitos de racionalidade

Conceito Principais pressupostos

Racionalidade absoluta / 
Substantiva

Informação completa; cálculo ilimitado; preferências estáveis; 
otimização perfeita. O agente maximiza utilidade ou lucro de forma 

totalmente consistente e perfeita.

Racionalidade limitada 
(Bounded racionality)

Informação incompleta; capacidade cognitiva limitada. Os agentes 
possuem limitações cognitivas e informacionais; buscam soluções 

satisfatórias (satisficing) em vez de ótimas; uso de heurísticas.

Uma extensão importante ao conceito de racionalidade limitada é proposta 
por Todd e Gigerenzer (2000), que desenvolvem a ideia de uma “caixa de ferra-
mentas adaptativa” (adaptive toolbox), composta por heurísticas rápidas e frugais 
(fast and frugal heuristics). Ao contrário do que supõe o modelo neoclássico, para 
esses autores, a mente opera como um conjunto de ferramentas especializadas. 
“We propose replacing the image of an omniscient mind computing intricate 
probabilities and utilities with that of a bounded mind reaching into an adap-
tive toolbox filled with fast and frugal heuristics” (Todd; Gigerenzer, 2000, p. 
729). Desse modo, as heurísticas não são sintomas das limitações cognitivas dos 
agentes, mas mecanismos adaptativos que exploram a estrutura informacional 
do ambiente para produzir decisões eficazes com tempo e informação limitados.

3. Racionalidade limitada e sistemas complexos

A teoria da racionalidade limitada fornece uma base conceitual adequada para 
a análise econômica em ambientes complexos. Herbert A. Simon argumenta que 
os agentes econômicos operam em contextos caracterizados por incerteza e inter-
dependência, nos quais o conhecimento completo é impossível. Nessas condições, 
a racionalidade limitada emerge como consequência natural da complexidade 
dos sistemas econômicos.
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De acordo com Simon, “Human rational behavior (and the rational behavior 
of all physical symbol systems) is shaped by a scissors whose two blades are the 
structure of task environments and the computational capabilities of the actor” 
(Simon, 1990, p. 7). Por meio da metáfora da “tesoura”, o autor afirma que o com-
portamento racional humano é moldado por duas lâminas, as capacidades com-
putacionais do agente e a estrutura do ambiente, conceito que pode ser direta-
mente relacionado à sua discussão sobre sistemas complexos.

Nas palavras de Arthur (2015), “Complexity in other words asks how individu-
al behaviors might react to the pattern they together create, and how that pattern 
would alter itself as a result” (Arthur, 2015, p. 3).

Para Simon, a racionalidade não pode ser compreendida apenas como um pro-
cesso interno de cálculo ou otimização realizado pelo indivíduo. Ao contrário, 
ela emerge da interação entre agentes com capacidades cognitivas limitadas e os 
ambientes estruturados nos quais tomam decisões. Essa perspectiva está associa-
da à ideia de racionalidade limitada. que desloca o foco da decisão perfeita para 
processos adaptativos que exploram as regularidades e restrições do ambiente.

Os sistemas econômicos complexos podem ser caracterizados por trajetórias 
abertas e pela impossibilidade de previsão completa dos resultados futuros. Em 
tais sistemas, o comportamento dos agentes não pode ser reduzido a modelos de 
otimização, uma vez que as decisões são tomadas sob incerteza. A racionalidade 
limitada torna-se, assim, um elemento essencial para compreender o funciona-
mento desses sistemas.

Em um sistema complexo, a possibilidade de cálculo econômico preciso tor-
na-se inviável. Mesmo que os agentes disponham de informações adequadas, a 
capacidade de processamento limitada torna inviável a otimização plena (Simon, 
1957). Assim, nessas condições, os agentes recorrem a regras práticas e procedi-
mentos simplificados, como, por exemplo, a redução de incerteza por meio da 
criação de rotinas.

Em The Architecture of Complexity, Simon afirma que:

The central theme that runs through my reinarks is that complexity fre-
quently takes the form of hierarchy, and that hierarchic systems have some 
common properties that are independent of their specific content (Simon, 
1962, p. 468).

Assim, a estrutura hierárquica surge como um mecanismo essencial para gerir 
a complexidade dos sistemas. Nas palavras do autor: “By a hierarchic system, or 
hierarchy, I mean a system that is composed of interrelated subsystems, each of 
the latter being in turn hierarchic in structure until we reach some lowest level 
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of elementary subsystem” (Simon, 1996, p. 184). A hierarquia constitui um meca-
nismo de quase-decomposição, permitindo que subsistemas operem com relativa 
autonomia e reduzam a sobrecarga informacional. Para Simon (1962, p. 468), 
“Hierarchy, I shall argue, is one of the central structural schemes that the archi-
tect of complexity uses”.

Nesse sentido, as instituições e suas rotinas passam a desempenhar importante 
papel na estruturação do processo decisório, pois podem ser entendidas como 
arranjos adaptativos que economizam capacidade cognitiva.

A articulação entre racionalidade limitada e sistemas complexos aproxima-se 
naturalmente da tradição evolucionária da teoria econômica. A economia evo-
lucionária, com destaque para os autores Richard R. Nelson e Sidney G. Win-
ter e o livro An Evolutionary Theory of Economic Change, rejeita explicitamente o 
paradigma otimizador e afirma que o comportamento da firma pode ser com-
preendido em termos de rotinas. As rotinas organizacionais funcionam como 
dispositivos de estabilização comportamental sob incerteza. Em vez de resolver 
continuamente problemas de otimização, as firmas operam com repertórios de 
procedimentos aprendidos.

Our general term for all the regular and predictable behavioral patterns of firms 
 is ‘routine’. We use this term to include characteristics of firms that range 
from well-specified technical routines for producing things, procedures for 
hiring and firing, ordering new inventory, or stepping up production of items 
in high demand, to policies regarding investment, research and development 
(R&D), or advertising, and business strategies about product diversification 
and overseas investment (Nelson; Winter, 1982, p. 14).

Nesse contexto, a racionalidade limitada fornece os microfundamentos com-
portamentais para compreender como agentes heterogêneos operam em ambien-
tes incertos e dinâmicos. A racionalidade limitada também permite compreen-
der a economia como um sistema adaptativo. Os agentes ajustam continuamente 
seus comportamentos em resposta às mudanças do ambiente econômico.

Mais recentemente, estudos sobre inovação e sistemas de conhecimento têm 
explorado a interação entre racionalidade limitada e complexidade organizacio-
nal. Nesse contexto, Yun et al. (2022) propõem o conceito de inter-rationality para 
explicar processos de inovação aberta em ambientes caracterizados por elevada 
complexidade cognitiva e interorganizacional. Segundo os autores, o crescimento 
inovativo resulta da interação entre agentes com capacidades cognitivas limitadas 
que compartilham conhecimento e aprendem coletivamente ao longo do tempo.

Em síntese, por meio da articulação entre racionalidade limitada, economia 
evolucionária e sistemas complexos permite reconstruir uma teoria em que a eco-
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nomia deixa de ser concebida como um sistema orientado a equilíbrios ótimos e 
passa a ser entendida como um processo adaptativo e histórico, no qual agentes 
cognitivamente limitados interagem sob condições de incerteza. Dessa interação 
emergem padrões coletivos, trajetórias tecnológicas cumulativas e processos de 
mudança estrutural que não podem ser plenamente compreendidos por modelos 
baseados em racionalidade perfeita e informação completa. A racionalidade limi-
tada não representa mera imperfeição frente a um ideal normativo, mas constitui 
fundamento ontológico compatível com a complexidade inerente aos sistemas 
econômicos contemporâneos.

4. �Racionalidade limitada, informação e 
tomada de decisão em sistemas complexos

A relação entre racionalidade limitada e sistemas complexos evidencia a im-
portância do papel das informações e o processo de tomada de decisão dos agen-
tes econômicos. Conforme apontado por Herbert Simon, os agentes não dispõem 
das capacidades cognitivas necessárias para processar toda a informação relevan-
te nem para resolver problemas complexos de otimização. Nesse sentido, “the 
capacity of the human mind for formulating and solving complex problems is 
very small compared with the size of the problems” (Simon, 1957, p. 198), o que 
impõe limites importantes à racionalidade.

Desse modo, a limitação cognitiva impede que os agentes utilizem todas as in-
formações potencialmente disponíveis. Ou seja, mesmo em situações de informa-
ção completa, a capacidade de processamento dos agentes seria insuficiente para 
permitir a otimização plena. Assim, a racionalidade limitada impõe restrições 
fundamentais ao uso das informações.

Em sistemas complexos, a quantidade de informações relevante é grande e os 
agentes constroem modelos simplificados que permitem orientar suas decisões. 
Dessa forma, esses modelos tornam-se necessariamente incompletos e dependen-
tes das percepções individuais dos agentes.

O processamento de informações também depende das instituições e organi-
zações. Simon (1991) argumenta que as organizações estabelecem procedimentos 
que orientam a coleta e o uso de informações. Desse modo, esses mecanismos 
reduzem a incerteza e tornam o processo decisório mais viável. Além disso, o 
processamento de informações envolve aprendizado. Os agentes ajustam seus 
modelos mentais com base na experiência passada e viabilizam adaptações em 
sistemas complexos (Simon, 2000).
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Nesse contexto, o processo de tomada de decisão vai depender da capacidade 
dos agentes de obter e processar informações, mas a complexidade do ambiente 
econômico torna inevitável a existência de conhecimento incompleto e imperfei-
to. Dessa forma, decisões econômicas baseiam-se em representações simplificadas 
e parciais da realidade, que permitem aos agentes agir mesmo diante de um am-
biente com incerteza.

O processo decisório envolve, portanto, não apenas a escolha entre alternati-
vas, mas a própria construção do conjunto de alternativas relevantes. Esse com-
portamento reflete as limitações cognitivas e informacionais que caracterizam o 
ambiente econômico.

Por fim, a tomada de decisão deve ser entendida como um processo adaptativo. 
Os agentes ajustam seus comportamentos com base na experiência acumulada 
(Simon, 2000).

Simon (1957) argumenta que a capacidade da mente humana para formular 
e resolver problemas complexos é limitada quando comparada à magnitude dos 
problemas que demandariam um comportamento objetivamente racional. Essa 
limitação torna necessário considerar premissas como a unidade básica da aná-
lise da tomada de decisão. As premissas podem ser de valor ou de fato, e ainda 
classificadas em três tipos: valores e objetivos; relações entre ações e seus resulta-
dos; e alternativas apresentadas. Essa estrutura permite que se compreenda como 
agentes tomam decisões dentro de restrições cognitivas e de informação, reco-
nhecendo que apenas uma parte limitada do ambiente pode ser processada de 
cada vez (March; Simon, 1958).

Assim, reconhecendo as limitações da racionalidade e a dificuldade do proces-
so de tomada de decisão, Simon desenvolveu posteriormente o conceito de racio-
nalidade procedimental, que propõe uma perspectiva mais positiva da tomada 
de decisão, fundamentada em mecanismos psicológicos e processuais (Simon, 
1978a). A discussão sobre racionalidade procedimental permitiu integrar discus-
sões da psicologia cognitiva à ciência econômica, mostrando que compreender as 
escolhas humanas requer considerar não apenas os resultados, mas os processos 
cognitivos subjacentes.

A dimensão organizacional do processo decisório também desempenha papel 
fundamental nesse contexto. As contribuições de Simon concorrem para o avan-
ço da teoria organizacional desenvolvida por Cyert e March (1963). Para esses au-
tores, a firma deixa de ser tratada como unidade maximizadora de lucro e passa a 
ser entendida como uma coalizão de grupos com objetivos múltiplos e conflitos 
internos, cujas decisões emergem de processos sequenciais de busca, negociação e 
ajuste incremental, em vez de otimização global.
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Assim, a noção de metas aspiracionais substitui a otimização estrita, de modo 
que quando o desempenho da firma fica abaixo do nível de aspiração, intensifi-
ca-se a busca por alternativas; esse mecanismo, inspirado diretamente em Simon, 
introduz dinâmica adaptativa e dependência de trajetória na análise econômica.

Para lidar com essa complexidade informacional, organizações desenvolvem 
regras, rotinas e procedimentos operacionais padronizados que orientam o proces-
so decisório. Esses mecanismos reduzem a necessidade de processamento contínuo 
de novas informações e permitem estabilizar expectativas em ambientes incertos.

Em síntese, a articulação entre racionalidade limitada, informação e tomada 
de decisão revela que o comportamento econômico ocorre sob condições de res-
trição cognitiva e incerteza. A informação é imperfeita e as decisões resultam 
de processos de busca, regras práticas e níveis de aspiração. Esse enquadramento 
desloca a análise econômica de uma lógica estrita de otimização para uma abor-
dagem processual e adaptativa, na qual a decisão é entendida como um fenômeno 
dependente do contexto e condicionado pela complexidade dos sistemas econô-
micos. Além de suas contribuições fundamentais para a teoria econômica, Simon 
também exerceu influência significativa em diversas áreas do conhecimento, in-
cluindo psicologia cognitiva, ciência da computação e teoria das organizações. 
Sua abordagem interdisciplinar permitiu ampliar o alcance analítico do conceito 
de racionalidade limitada, consolidando-o como um dos pilares teóricos para o 
estudo do comportamento econômico em contextos caracterizados por comple-
xidade e incerteza.

5. �Racionalidade limitada e comportamento  
dos mercados em sistemas complexos

A incorporação da racionalidade limitada na análise econômica implica uma 
revisão da forma como se compreende o funcionamento dos mercados. Enquan-
to a abordagem neoclássica compreende mercados como mecanismos eficientes 
de alocação de recursos baseados em agentes racionais, a perspectiva da raciona-
lidade limitada enfatiza que as decisões são tomadas sob restrições cognitivas  
e informacionais.

A presença de racionalidade limitada altera significativamente o funciona-
mento dos mercados. Se os agentes não são perfeitamente racionais, os resultados 
observados podem divergir das previsões dos modelos baseados em racionalidade 
absoluta (Simon, 1979; 1991).

Nesse contexto, mercados podem ser interpretados como mecanismos de co-
ordenação entre agentes que possuem conhecimento incompleto e capacidade li-
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mitada de processamento de informação. Simon (1991) argumenta que mercados 
e organizações constituem formas complementares de coordenação econômica, 
cada um operando como um dispositivo institucional que permite lidar com a 
complexidade das decisões em ambientes incertos.

Quanto à dinâmica de ajuste dos mercados, sob racionalidade limitada, os 
agentes frequentemente operam por meio de processos de tentativa e erro, ajus-
tando gradualmente suas decisões à medida que novas informações se tornam 
disponíveis. A coordenação econômica emerge, assim, de processos adaptativos 
descentralizados, nos quais agentes aprendem progressivamente sobre o ambien-
te em que operam. Em vez de convergir automaticamente para um equilíbrio 
estático, os mercados passam a ser interpretados como sistemas em permanente 
transformação.

Outro aspecto relevante refere-se ao papel das instituições na compreensão dos 
efeitos da racionalidade limitada. Regras, normas e mecanismos de governança 
podem facilitar a interpretação de sinais de mercado e reduzir a incerteza, promo-
vendo maior coordenação. Instituições como sistemas regulatórios, mecanismos 
de governança corporativa e padrões contábeis funcionam como dispositivos que 
auxiliam os agentes a lidarem com limitações cognitivas e informacionais. Ao 
mesmo tempo, instituições mal desenhadas podem amplificar problemas de co-
ordenação, intensificando incertezas e contribuindo para instabilidades sistêmi-
cas. Por outro lado, instituições mal desenhadas tendem a amplificar problemas 
informacionais e comportamentais, prejudicando o desempenho econômico.

Dessa forma, a coordenação econômica surge como um resultado emergente 
e imperfeito, sujeito a fricções e descontinuidades, indicando que a eficiência de 
mercado deve ser entendida como uma propriedade contingente, e não como um 
resultado garantido.

O comportamento dos mercados depende também das expectativas dos agen-
tes. Expectativas formadas com base em informações incompletas podem gerar 
erros sistemáticos de previsão (Simon, 1978b).

Uma consequência importante dessa perspectiva é a ocorrência de desequi-
líbrios persistentes. Como os agentes não possuem conhecimento completo do 
sistema econômico, os processos de ajuste tendem a ocorrer de forma gradual, 
imperfeita, e frequentemente sujeita a erros de previsão. A complexidade das in-
terações econômicas dificulta a convergência rápida para estados de equilíbrio, 
gerando trajetórias dinâmicas marcadas por flutuações, adaptações e revisões 
contínuas de comportamento. Pode-se afirmar que, em sistemas econômicos 
complexos, os resultados agregados dependem da interação entre múltiplos agen-



179

Capítulo 5  Racionalidade

tes heterogêneos, cujas decisões são condicionadas por informação incompleta e 
capacidades cognitivas limitadas (Melo; Fucidji, 2006).

A economia comportamental reforça esse argumento ao evidenciar a presen-
ça de vieses cognitivos no processamento da informação. Kahneman e Tversky 
(1974) demonstram que indivíduos frequentemente recorrem a heurísticas para 
simplificar tarefas complexas de avaliação de probabilidades. Como observam os 
autores, “people rely on a limited number of heuristic principles which reduce the 
complex tasks of assessing probabilities” (Kahneman; Tversky, 1974, p. 1.124). 
Embora essas heurísticas permitam decisões rápidas em ambientes complexos, 
elas também podem gerar distorções sistemáticas na percepção de risco e retorno.

Esses mecanismos têm implicações importantes para o comportamento agre-
gado dos mercados. Quando agentes formam expectativas com base em infor-
mação incompleta e heurísticas cognitivas, padrões coletivos de comportamen-
to podem emergir que divergem significativamente das previsões dos modelos 
tradicionais. Fenômenos como bolhas, volatilidade excessiva e comportamentos 
de manada refletem precisamente a interação entre racionalidade limitada, in-
certeza e dinâmica social de expectativas. Nesses casos, os preços deixam de atuar 
apenas como agregadores eficientes de informação e passam a refletir processos 
coletivos de interpretação e amplificação de sinais de mercado.

Essa interpretação, porém, não é consensual na literatura. Uma crítica impor-
tante é apresentada por Gigerenzer e Todd (1999), ao questionarem a premissa de 
que heurísticas são fontes de erro e irracionalidade. Na visão dos autores, “In con-
trast, the heuristics-and-biases approach views heuristics as unreliable aids that 
the limited human mind too commonly relies upon despite their inferior deci-
sion-making performance, and hence researchers in this tradition seek out ca-
ses where heuristics can be blamed for poor reasoning” (Gigerenzer; Todd, 1999,  
p. 28).

Nessa perspectiva alternativa, heurísticas não são necessariamente desvios 
sistemáticos da racionalidade, mas podem constituir estratégias adaptativas efi-
cientes, dependentes da estrutura do ambiente em que são aplicadas. Assim, mais 
do que evidenciar apenas falhas de julgamento, a literatura sugere que diferentes 
formas de racionalidade podem emergir em função da complexidade do ambien-
te e das restrições cognitivas dos agentes, reforçando o caráter adaptativo e de-
pendente do ambiente decisório em sistemas econômicos complexos.



180

Capítulo 5  Racionalidade

6. �Racionalidade limitada e os  
Modelos Baseados em Agentes

A incorporação da racionalidade limitada na teoria econômica representou 
uma inflexão fundamental na compreensão do comportamento dos agentes. Ao 
questionar o pressuposto de racionalidade absoluta, Herbert Simon introduziu 
uma concepção de decisão econômica compatível com as limitações cognitivas e 
informacionais enfrentadas pelos indivíduos em contextos reais. Nesse quadro, 
os agentes não possuem conhecimento completo do ambiente econômico nem 
capacidade ilimitada de processamento de informações. Como consequência, em 
vez de resolver problemas de otimização global, recorrem a procedimentos heu-
rísticos e regras práticas de decisão.

Essa reformulação dos microfundamentos da teoria econômica abriu espaço 
para abordagens dinâmicas e computacionais capazes de lidar com sistemas com-
plexos. A racionalidade limitada tornou-se, assim, um elemento central para o 
desenvolvimento de modelos que descrevem processos econômicos caracteriza-
dos por incerteza, interdependência e heterogeneidade entre os agentes.

Em seu artigo publicado na American Economic Review em 1959, Simon argumenta:

The very complexity that has made a theory of the decision-making process 
essential has made its construction exceedingly difficult. Most approaches 
have been piecemeal – now focused on the criteria of choice, now on conflict 
of interest, now on the formation of expectations. It seemed almost utopian 
to suppose that we could put together a model of adaptive man that would 
compare in completeness with the simple model of classical economic man. 
The sketchiness and incompleteness of the newer proposals has been urged 
as a compelling reason for clinging to the older theories, however inadequate 
they are admitted to be. The modern digital computer has changed the situ-
ation radically. It provides us with a tool of research — for formulating and 
testing theories – whose power is commensurate with the complexity of the 
phenomena we seek to understand. [...] As economics finds it more and more 
necessary to understand and explain disequilibrium as well as equilibrium, it 
will find an increasing use for this new tool and for communication with its 
sister sciences of psychology and sociology (Simon, 1959, p. 279-280).

Assim, a contribuição teórica de Simon somada ao avanço computacional tor-
naram os Modelos Baseados em Agentes (ABM) sua materialização prática, per-
mitindo simular agentes heterogêneos, cognitivamente limitados e interagindo 
em sistemas complexos. Por meio de ABMs, é possível investigar como padrões 
macroeconômicos emergem de interações simples entre agentes adaptativos, tes-
tando hipóteses de comportamento humano em ambientes dinâmicos e estru-
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turados — exatamente o tipo de desafio que Simon previa como impossível de 
modelar com abordagens tradicionais.

Complex phenomena may emerge by elementary rules. Herbert A. Simon 
used the effective anecdote of the ant on the beach to capture this point: The 
behavior of an ant on a beach looks very complex to an observer as the ant 
avoids all the obstacles (such as pebbles and dips) and goes unerringly to its 
objective. Actually, its complex behavior does not require complex rules as 
the ant simply follows a minimal rule of turning left/right when there is an 
obstacle. Its overall intelligent behavior, based on the elementary rule, is de-
termined by the environment to which the ant is adapted (Gallaghier; Mas-
trogiorgio, 2024, p. 563).

A partir dessa afirmação, os autores complementam que a lógica do cumpri-
mento de regras apresentada por Simon fundamenta os modelos baseados em 
agentes uma vez que são utilizados para analisar comportamentos coletivos e 
para modelar sociedades.

Estudos recentes reforçam essa conexão entre racionalidade limitada e mo-
delagem de sistemas complexos. Manson (2006) destaca como a racionalidade 
limitada é implementada nos ABMs, e como tais modelos são amplamente usa-
dos para representar sistemas complexos adaptativos em economia e inovação. 
O autor apresenta técnicas de programação evolutiva e heurísticas para captu-
rar comportamentos de agentes em ambientes complexos. Esse tipo de modelo é 
frequentemente usado em estudos de difusão de inovação, adoção tecnológica e 
evolução de mercados complexos.

Zhang e Vorobeychik (2019) desenvolvem uma revisão crítica de modelos ba-
seados em agentes aplicados à difusão de inovação, um contexto no qual agen-
tes com racionalidade limitada interagem em sistemas complexos para produzir 
padrões agregados de mudança tecnológica. Pode ser considerado um trabalho 
metodológico que evidencia a conexão entre inovação, complexidade e compor-
tamento em simulações. Steinbacher et al. (2021) desenvolvem uma revisão da 
literatura sobre o estado da arte de modelos baseados em agentes, destacando 
sobretudo como comportamentos adaptativos e heurísticas (relacionados à racio-
nalidade limitada) emergem em sistemas sociais e econômicos complexos.

Em síntese, a integração entre racionalidade limitada e modelos baseados em 
agentes representa uma mudança metodológica na análise econômica. Ao incor-
porar racionalidade limitada, heterogeneidade de agentes, interação, aprendiza-
do adaptativo e informação imperfeita, essa abordagem oferece um arcabouço 
analítico adequado para a investigação de sistemas econômicos complexos.
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7. �Racionalidade limitada e o desenvolvimento  
da inteligência artificial

A trajetória intelectual de Herbert Simon sobre racionalidade limitada e inte-
ligência artificial começa nos anos de 1950 quando introduz o conceito de racio-
nalidade limitada, a noção de satisficing e argumenta que os agentes tomam deci-
sões sob restrições cognitivas e informacionais. A análise de Simon desloca o foco 
da teoria econômica para os processos de tomada de decisão, aproximando-se da 
abordagem da psicologia cognitiva. Para o autor, o comportamento dos agentes 
resulta da interação entre limitações cognitivas e ambiente, e que tais processos 
poderiam ser formalizados. Essa percepção ganha forma concreta com o surgi-
mento da inteligência artificial, especialmente na colaboração com Allen Newell.

As contribuições de Allen Newell e Herbert A. Simon foram fundamentais 
tanto para a inteligência artificial quanto para a psicologia cognitiva. Eles ajuda-
ram a estabelecer a IA como um campo científico ao desenvolver métodos como 
busca heurística e análise de meios-fins (means-end analysis) para resolver proble-
mas complexos por meio de computadores. Ao mesmo tempo, propuseram que 
a mente humana funciona como um sistema de manipulação de símbolos, apro-
ximando o estudo da cognição da computação. Seus modelos computacionais 
simulavam processos mentais humanos, como resolução de problemas e apren-
dizagem, o que contribuiu para o surgimento da ciência cognitiva e para a com-
preensão da relação entre mente e máquina. Além disso, suas inovações técnicas, 
como o processamento de listas e a concepção do computador como manipulador 
de estruturas simbólicas, influenciaram profundamente o desenvolvimento da 
tecnologia de software e das pesquisas em IA.

De acordo com Newell e Simon (1975, p. 126), “Artificial intelligence research 
is concerned with how symbol systems must be organized in order to behave 
intelligently”. A partir dessa perspectiva, a resolução de problemas pode ser for-
malizada por meio de heurísticas implementáveis em máquinas, inaugurando a 
ideia de que aspectos do pensamento humano podem ser representados e simula-
dos computacionalmente. Essa abordagem fundamenta a concepção da cognição 
como um processo simbólico manipulável por sistemas artificiais, estabelecendo 
um marco teórico para a inteligência artificial.

Since computers solve problems as humans do using heuristics and means-
-end analysis, Simon concluded that computers display intelligence, defined 
as behavior which is appropriate to the goal and adaptive to the environment. 
Intelligence allows the limited processing capacity of the organism, be it man 
or machine, to use efficient search procedures to generate possible solutions, 
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with the most likely solutions being generated early in the search process 
(Frantz, 2003, p. 271).

Nessa perspectiva, a racionalidade passa a ser entendida como adaptativa e 
dependente do ambiente, enquanto a inteligência artificial se consolida como 
ferramenta para investigar e reproduzir processos decisórios. Programas com-
putacionais como o General Problem Solver (GPS) representam uma das primeiras 
tentativas de implementar essas ideias. Baseado em estratégia como means-end 
analysis, o GPS buscava soluções por meio de procedimentos heurísticos que ex-
ploravam o espaço de alternativas possíveis.

Newell e Simon (1961) argumentam que computadores podem exibir compor-
tamento inteligente quando utilizam procedimentos de busca adaptativos capa-
zes de gerar soluções plausíveis em ambientes complexos. Em suas palavras: “We 
should like to discuss here one of several important applications of the computer 
to psychological research its use as a device for simulating the processes of hu-
man thinking” (Newell; Simon, 1961, p. 01).

Ao longo dos anos de 1970, com o desenvolvimento de programas como o GPS, 
essa agenda se institucionaliza, reforçando a ideia de que compreender a mente “e, 
por extensão, o comportamento econômico” implica construir modelos compu-
tacionais de decisão. Assim, a IA não surge como um campo separado, mas como 
uma extensão natural do projeto teórico de Simon sobre racionalidade limitada.

Em 1975, Newell e Simon receberam o ACM A. M. Turing Award, concedido 
pela Association for Computing Machinery. O prêmio reconheceu suas contribuições 
fundamentais para a inteligência artificial, para a psicologia cognitiva e para o 
desenvolvimento da ideia de que processos cognitivos humanos podem ser mo-
delados como sistemas de manipulação de símbolos, além de seus trabalhos em 
heurísticas de resolução de problemas e em programas que simulavam o pensa-
mento humano.

Em síntese, a articulação entre racionalidade limitada e inteligência artificial 
revela uma profunda continuidade entre teoria econômica, ciência cognitiva e 
ciência da computação. O conceito desenvolvido por Herbert Simon não apenas 
reformulou a compreensão do comportamento humano, mas também forneceu 
o fundamento teórico para a construção de sistemas artificiais capazes de to-
mar decisões em ambientes complexos. Nesse contexto, a racionalidade limitada 
deixa de ser vista como uma limitação e passa a representar uma característica 
fundamental de agentes, orientando tanto a análise do comportamento humano 
quanto o desenvolvimento de algoritmos e arquiteturas de decisão, demonstran-
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do que o tema permanece em constante expansão e evolução na pesquisa contem-
porânea em IA.

8. Considerações finais

A teoria da racionalidade limitada constitui uma das contribuições mais im-
portantes para a compreensão do comportamento econômico contemporâneo. 
Ao reconhecer que os agentes enfrentam restrições cognitivas e informacionais, 
essa abordagem oferece uma alternativa aos modelos baseados na hipótese de ra-
cionalidade perfeita. Em vez de supor que indivíduos e organizações são capazes 
de realizar cálculos ótimos em ambientes de informação completa, a perspectiva 
proposta por Herbert A. Simon enfatiza que as decisões são tomadas sob condições 
de incerteza, com base em processos de busca, heurísticas e níveis de aspiração.

Ao longo deste capítulo, argumentou-se que a racionalidade limitada fornece 
um arcabouço analítico particularmente adequado para a análise de sistemas eco-
nômicos complexos. Em tais sistemas, caracterizados por interdependência entre 
agentes, inovação, incerteza e dinâmica adaptativa, a ideia de otimização perfeita 
torna-se pouco plausível como representação do comportamento econômico. A 
racionalidade limitada permite compreender como agentes cognitivamente res-
tritos são capazes de tomar decisões viáveis ao utilizar simplificações cognitivas, 
rotinas organizacionais e mecanismos institucionais que reduzem a complexida-
de do ambiente econômico.

A discussão também evidenciou o papel central das informações no processo 
decisório. Em ambientes complexos, a informação é necessariamente incomple-
ta e distribuída entre diferentes agentes. Nesse contexto, decisões econômicas 
baseiam-se em representações simplificadas da realidade, que orientam a ação 
mesmo diante da impossibilidade de processamento completo das informações 
disponíveis. Organizações, rotinas e instituições desempenham papel fundamen-
tal nesse processo, ao estruturarem a coleta, o processamento e a interpretação 
das informações, permitindo reduzir a incerteza e tornar o processo decisório 
mais viável.

No âmbito do funcionamento dos mercados, a presença de agentes com racio-
nalidade limitada implica uma revisão da forma como a coordenação econômica 
é compreendida. Mercados deixam de ser interpretados apenas como mecanismos 
de equilíbrio automático e passam a ser entendidos como sistemas adaptativos, 
nos quais padrões agregados emergem da interação entre agentes heterogêneos 
que operam sob informação imperfeita. Nesses contextos, fenômenos como vola-
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tilidade, erros sistemáticos de previsão e comportamentos coletivos tornam-se re-
sultados possíveis da dinâmica de expectativas e da interação social entre agentes.

O avanço das ferramentas computacionais permitiu que essas ideias fossem 
incorporadas em novas abordagens metodológicas na economia. Os modelos ba-
seados em agentes constituem uma das expressões mais importantes dessa trans-
formação, pois permitem simular sistemas econômicos compostos por múltiplos 
agentes heterogêneos que tomam decisões com base em regras simples e adap-
tativas. Embora Simon não tenha desenvolvido diretamente essa metodologia, 
seus conceitos de racionalidade limitada, adaptação e emergência forneceram os 
fundamentos teóricos que tornaram possível sua construção.

Por fim, o capítulo também destacou a relação entre racionalidade limitada e 
o desenvolvimento da inteligência artificial. As contribuições de Simon e de seus 
colaboradores demonstraram que processos de decisão baseados em heurísticas e 
busca adaptativa podem ser formalizados computacionalmente. Dessa forma, a 
racionalidade limitada não apenas transformou a teoria econômica, mas também 
contribuiu para o surgimento de uma agenda interdisciplinar que conecta econo-
mia, psicologia cognitiva, ciência da computação e inteligência artificial.

Em síntese, a racionalidade limitada representa um conceito fundamental 
para compreender o funcionamento dos sistemas econômicos contemporâneos. 
Ao integrar decisões individuais, processamento de informação, dinâmica insti-
tucional e interação entre agentes, essa abordagem permite analisar a economia 
como um sistema adaptativo complexo. Nesse sentido, o legado intelectual de 
Herbert Simon permanece central para o desenvolvimento de novas metodolo-
gias e para a construção de uma teoria econômica mais compatível com a comple-
xidade dos fenômenos observados no mundo real.
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Dados, informação e conhecimento

Jorge Nogueira de Paiva Britto

1. Introdução

A centralidade de dados, informação e conhecimento na economia contem-
porânea é inseparável das transformações estruturais que caracterizam o capi-
talismo nas últimas décadas, marcadas pela intensificação da digitalização, pela 
crescente relevância das atividades científicas e tecnológicas e pela consolidação 
de regimes produtivos baseados na inovação contínua. A expansão das tecnolo-
gias de informação e comunicação, a ubiquidade de sistemas computacionais de 
coleta, processamento e análise de dados e a emergência de novos paradigmas 
tecnológicos, com o advento da inteligência artificial (IA) e da ciência de dados, 
tornaram explícito aquilo que já estava implícito na dinâmica do capitalismo 
industrial avançado: a produção econômica passou a depender cada vez mais de 
ativos de natureza cognitiva. Nesse contexto, dados, informação e conhecimento 
deixam de ser meros insumos auxiliares da atividade produtiva e passam a cons-
tituir elementos estruturantes da organização da produção, da concorrência, da 
inovação e da própria coordenação dos sistemas econômicos.

Contudo, esses conceitos não podem ser plenamente compreendidos pela mi-
croeconomia neoclássica, que trata a informação como perfeita ou como mera 
restrição à otimização racional, e o conhecimento como homogêneo e igualmen-
te disponível a todos os participantes do mercado, manifestando-se apenas por 

CAPÍTULO 6

6



192

Capítulo 6  Dados, informação e conhecimento

meio das funções de produção ou das preferências. Essa abordagem não explica 
pontos essenciais da economia contemporânea, como a heterogeneidade entre 
empresas, a inovação cumulativa, a dependência de trajetórias tecnológicas e o 
papel das capacidades organizacionais específicas.

A perspectiva microeconômica evolucionária oferece um enquadramento 
teórico alternativo e mais adequado para abordar essas questões. Inspirada nos 
trabalhos de Nelson e Winter (1982), Dosi (1988) e Simon (1955; 1959), essa 
abordagem concebe a economia não como um sistema em equilíbrio, mas como 
um processo histórico de mudança contínua, caracterizado pela geração de varie-
dade, pela seleção de comportamentos e tecnologias e pela retenção de soluções 
bem-sucedidas em estruturas organizacionais e institucionais. O comportamento 
dos agentes econômicos é entendido como cognitivamente limitado, orientado 
por rotinas e moldado por processos de aprendizado, em vez de resultar de cálcu-
los otimizadores perfeitos. Nesse quadro, o conhecimento ocupa posição central, 
pois é ele que fundamenta as rotinas produtivas, as estratégias competitivas, a 
capacidade de inovar e a adaptação a ambientes incertos.

Neste quadro analítico, dados, informação e conhecimento devem ser conce-
bidos como categorias distintas e hierarquicamente articuladas. Os dados cor-
respondem ao nível mais elementar da representação da realidade: são registros 
brutos de eventos, fatos ou estados do mundo, obtidos por meio de observação, 
mensuração ou captura instrumental. A informação emerge quando esses dados 
são organizados, contextualizados e dotados de significado, o que permite redu-
zir a incerteza e orientar decisões. O conhecimento, por sua vez, resulta da inter-
nalização da informação pelos agentes, que incorporam experiência, julgamento, 
intuição e capacidade de ação. Ele não se limita à descrição da realidade, mas se 
expressa na competência de transformá-la.

Sob essa ótica, dados, informação e conhecimento não são recursos homogê-
neos, mas sim resultados e, simultaneamente, insumos de processos cumulativos 
de aprendizado, experimentação e seleção. Trata-se de um movimento central da 
dinâmica econômica: a conversão progressiva de observações fragmentadas em 
capacidades produtivas, tecnológicas e organizacionais. Em perspectiva evolucio-
nária, economias diferem menos pelo volume de dados gerados ou pela difusão 
da informação, e mais pela aptidão para transformar a informação em conheci-
mento, e este em competências produtivas e inovativas.

Além disso, dados, informação e conhecimento não são recursos neutros nem 
universalmente acessíveis. Eles são produzidos em contextos institucionais espe-
cíficos, envolvem custos significativos de geração, processamento e transmissão, 
e estão sujeitos a problemas de apropriabilidade, externalidades e poder de mer-
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cado. Sua distribuição é desigual entre agentes, setores e países, o que contribui 
para a persistência de assimetrias de desempenho econômico. Em uma perspecti-
va microeconômica evolucionária, essas assimetrias não são meras imperfeições 
transitórias, mas sim características estruturais do processo de desenvolvimento.

A emergência da economia digital, em especial da economia dos dados, evi-
dencia essa transformação estrutural. Produção, armazenamento, processamento 
e análise em larga escala tornaram-se centrais para modelos de negócios, estra-
tégias competitivas e decisões em praticamente todos os setores. Plataformas di-
gitais, sistemas algorítmicos e infraestruturas computacionais organizam fluxos 
informacionais globais, conferindo centralidade à capacidade de capturar, inter-
pretar e explorar economicamente registros digitais. Nesse contexto, a criação de 
valor depende da conversão sistemática de dados em informação relevante e, em 
seguida, em conhecimento aplicável.

Este capítulo propõe uma interpretação integrada de dados, informação e co-
nhecimento a partir de uma perspectiva microeconômica evolucionária, desta-
cando suas propriedades econômicas, seus ciclos de produção e de valorização, e 
os paradoxos associados à sua condição de ativos intangíveis. Busca-se demons-
trar que: (i) essas categorias são analiticamente distintas, ainda que profunda-
mente interdependentes; (ii) suas características econômicas desafiam os pres-
supostos da microeconomia convencional; (iii) sua produção e apropriação são 
historicamente condicionadas.

O capítulo está organizado da seguinte forma: inicialmente, diferenciam-
-se conceitualmente dados, informação e conhecimento; em seguida, anali-
sam-se suas principais características microeconômicas e o ciclo de produção. 
Posteriormente, discutem-se os paradoxos da informação e do conhecimento, 
associados a Arrow e Polanyi, seguindo uma breve nota sobre os impactos da 
inteligência artificial na discussão da articulação entre os conceitos elaborada 
e encerrando-se com as conclusões e os desdobramentos para uma perspectiva 
microeconômica orientada pela inovação, pelo aprendizado e pela mudança 
estrutural e institucional.

2. �Diferenciação de conceitos:  
dados, informação e conhecimento

A distinção entre dados, informação e conhecimento é fundamental para com-
preender o papel dos ativos cognitivos na economia contemporânea. Embora fre-
quentemente usados de forma indistinta, esses conceitos apresentam diferenças 
qualitativas relevantes quanto à sua natureza, às suas funções econômicas e aos 
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modos de produção e apropriação. Em uma perspectiva microeconômica evolu-
cionária, essa diferenciação é central, pois o desenvolvimento econômico pode 
ser entendido como um processo cumulativo de transformação de dados em in-
formação e de informação em conhecimento, resultando na formação de compe-
tências produtivas e inovativas.

A hierarquia dados-informação-conhecimento expressa uma progressão qua-
litativa marcada por interpretação, contextualização e internalização cognitiva. 
Cada nível possui propriedades econômicas próprias e envolve desafios distin-
tos de coordenação e apropriabilidade. Contudo, sob uma perspectiva microe-
conômica evolucionária, esse processo não é linear, automático nem puramente 
técnico, mas socialmente mediado, institucionalmente condicionado e histori-
camente situado, no qual capacidades interpretativas, rotinas organizacionais e 
estruturas de poder são decisivas.

2.1. Dados

Os dados situam-se no nível mais elementar da representação da realidade, 
consistindo em registros brutos de eventos, fatos, estados ou características do 
mundo, obtidos por meio de observação, mensuração, monitoramento ou cap-
tura instrumental. Do ponto de vista epistemológico, os dados não possuem sig-
nificado intrínseco: trata-se de descrições primárias, dotadas de baixo conteúdo 
semântico e incapazes, isoladamente, de oferecer interpretações, explicações ou 
orientações para a ação. Seu significado econômico é apenas potencial e depende 
de processos posteriores de seleção, organização e contextualização. Na teoria da 
informação de Shannon (1948), os dados são concebidos como sinais quantificá-
veis em termos de entropia, independentemente de seu conteúdo semântico, o 
que reforça seu caráter eminentemente sintático.

É importante ressaltar, entretanto, que os dados não são neutros nem pura-
mente objetivos. Sua produção envolve escolhas prévias sobre o que observar, 
como medir, quais categorias empregar e quais instrumentos utilizar. Essas es-
colhas refletem pressupostos teóricos, interesses institucionais, restrições tecno-
lógicas e relações de poder. Como argumentam Bowker e Star (1999), os sistemas 
de classificação e registro incorporam visões de mundo específicas, moldando a 
própria estrutura dos dados disponíveis.

Na economia contemporânea, a produção de dados tornou-se uma atividade 
sistemática e altamente intensiva em tecnologia. Sensores digitais, sistemas de 
informação, plataformas digitais, bases administrativas, registros científicos e 
experimentais geram volumes massivos de dados em praticamente todos os do-
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mínios da atividade econômica e social. Entretanto, é crucial reconhecer que os 
dados não são “dados” em sentido absoluto: sua produção envolve escolhas meto-
dológicas, conceituais e institucionais. O que é observado, como é observado, com 
que frequência e segundo quais categorias dependem de interesses científicos, 
produtivos, políticos e organizacionais. Nesse sentido, os dados são socialmente 
construídos, ainda que frequentemente apresentados como simples reflexos da 
realidade.

Do ponto de vista econômico, os dados apresentam caráter ambíguo. Uma vez 
digitalizados, podem ser reproduzidos a custo marginal muito baixo e tendem 
à não rivalidade no consumo; contudo, sua produção requer investimentos re-
levantes em infraestrutura, equipamentos, mão de obra qualificada e sistemas 
de armazenamento e segurança. Além disso, dados isolados não possuem valor 
econômico direto: seu valor é potencial e depende de sua conversão em informa-
ção e, subsequentemente, em conhecimento aplicável à decisão, à inovação e à 
coordenação produtiva.

Assim, os dados podem ser caracterizados como recursos cognitivos em estado 
bruto. Eles constituem a matéria-prima fundamental dos processos informacio-
nais e cognitivos, mas não são, por si mesmos, economicamente relevantes no 
sentido pleno do termo. A abundância crescente de dados na economia digital 
não implica automaticamente aumento proporcional da capacidade de inovação 
ou de eficiência produtiva, pois essa capacidade depende da existência de estrutu-
ras cognitivas e organizacionais aptas a processá-los.

Além disso, os dados possuem natureza eminentemente relacional: seu valor 
não decorre de suas propriedades intrínsecas, mas das possibilidades de articula-
ção com outros dados e, sobretudo, com estruturas de interpretação e de uso. Eles 
só adquirem significado quando inseridos em um contexto cognitivo e organi-
zacional mais amplo. Nesse sentido, podem ser comparados aos insumos inter-
mediários, cujo valor depende integralmente do processo produtivo em que são 
incorporados.

Na perspectiva evolucionária, os dados podem ser interpretados como a maté-
ria-prima cognitiva dos sistemas econômicos contemporâneos. Eles alimentam 
processos de variação, recombinação e experimentação, atuando como insumos 
primários para a geração de informação e conhecimento. Contudo, seu valor eco-
nômico direto tende a ser limitado quando considerado isoladamente. Apenas 
em contextos específicos – como bases de dados altamente especializadas ou in-
formações estratégicas proprietárias – os dados brutos adquirem valor significa-
tivo per se.
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A economia evolucionária permite compreender essa característica ao enfati-
zar que a coleta e a produção de dados estão orientadas por conhecimentos pré-
vios. Firmas com maior capacidade tecnológica e cognitiva tendem a coletar da-
dos mais relevantes, precisos e adequados aos seus objetivos estratégicos. Assim, a 
própria produção de dados é um processo endógeno ao acúmulo de conhecimen-
to, e não uma etapa puramente exógena ou neutra.

Além disso, a produção massiva de dados, característica da economia digital, 
reforça sua natureza de subproduto social. Grande parte dos dados contemporâ-
neos é gerada involuntariamente por meio do uso de plataformas, dispositivos 
conectados e serviços digitais, configurando um ambiente em que registros empí-
ricos são produzidos continuamente, muitas vezes sem controle direto por parte 
de seus titulares. Essa característica tem implicações relevantes para a governan-
ça, a apropriabilidade e a valoração econômica dos dados.

2.2. Informação

A informação emerge quando os dados são organizados, selecionados, con-
textualizados e interpretados de modo a adquirir significado para um agente 
econômico. Diferentemente dos dados, a informação já pressupõe um referen-
cial cognitivo: ela é sempre informação “para alguém” e “sobre algo”. Em termos 
clássicos, pode-se afirmar que a informação reduz a incerteza acerca de um deter-
minado estado do mundo ou de um conjunto de alternativas de ação, conforme 
formulado pela teoria da informação incorporada à economia por autores como 
Arrow (1962).

Do ponto de vista econômico, a informação possui estatuto peculiar. Como 
destacou Arrow, ela difere das mercadorias tradicionais por ser amplamente não 
rival, de excludibilidade imperfeita e de apropriabilidade estruturalmente limi-
tada: uma vez revelada, pode ser usada por múltiplos agentes e seu valor privado 
tende a se dissipar. Daí o “paradoxo da informação”: seu valor só pode ser avalia-
do após a aquisição, o que dificulta a formação de mercados competitivos para 
sua comercialização, tema retomado adiante neste capítulo.

Do ponto de vista microeconômico, a informação é um bem intermediário en-
tre dados brutos e conhecimento internalizado. Seu valor depende do contexto, 
do momento de disponibilização e da posição estratégica de quem a detém, de 
modo que o mesmo conteúdo pode ser valorizado de forma distinta diante de 
assimetrias cognitivas, tecnológicas e organizacionais. Por isso, trata-se de um 
bem atípico, associado a falhas recorrentes – não rivalidade, assimetrias informa-
cionais, apropriabilidade imperfeita, indivisibilidade e custo marginal de repro-
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dução próximo de zero. Ainda que circule codificada em documentos, bases de 
dados, algoritmos ou plataformas, sua interpretação permanece condicionada às 
capacidades dos receptores.

Essas características explicam a recorrência a estratégias de controle privado 
por meio de direitos de propriedade intelectual, segredos industriais e barreiras 
tecnológicas. Essas falhas justificam tanto a existência de instituições específicas 
de proteção à propriedade intelectual quanto a relevância das organizações como 
espaços privilegiados de produção e de uso estratégico da informação. No interior 
das firmas, a informação não circula apenas como um bem transacionável, mas 
também como um insumo fundamental para os processos de coordenação, plane-
jamento, controle e inovação.

Assim como os dados, a informação não se reduz à sua dimensão técnica: re-
sulta de processos interpretativos dependentes de modelos mentais, categorias 
cognitivas e estruturas organizacionais. Embora seja relativamente transmis-
sível, sua incorporação não é automática; acesso não equivale a aprendizado 
nem a inovação. A conversão da informação em capacidade produtiva requer 
processos cognitivos e organizacionais mais profundos, próprios do domínio 
do conhecimento.

Diferentes agentes podem extrair informações distintas de um mesmo con-
junto de dados, o que evidencia que a informação é uma construção histórica e 
institucionalmente situada. Na perspectiva evolucionária, ela desempenha pa-
pel central nos processos de aprendizado e seleção, ao fornecer feedback sobre 
o desempenho de tecnologias, produtos e estratégias, orientando a retenção de 
rotinas eficazes e o abandono de práticas ineficientes. Trata-se, portanto, de um 
insumo fundamental dos mecanismos adaptativos que caracterizam a dinâmi-
ca econômica.

2.3. Conhecimento

O conhecimento representa um patamar qualitativamente superior na hierar-
quia cognitiva. Ele não se limita à posse ou ao acesso à informação, mas também 
envolve a capacidade de utilizá-la de forma eficaz em contextos concretos de ação. 
O conhecimento é, portanto, essencialmente prático e operacional: manifesta-se 
na habilidade de resolver problemas, tomar decisões sob incerteza, desenvolver 
novas soluções tecnológicas e coordenar atividades complexas.

O conhecimento corresponde a um nível qualitativamente distinto de organi-
zação cognitiva. Ele não se limita ao acúmulo ou ao processamento de informa-
ções, mas também envolve a capacidade de interpretá-las, integrá-las e utilizá-las 
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sistematicamente para resolver problemas, inovar e agir estrategicamente. Con-
forme definem Nonaka e Takeuchi (1995), o conhecimento consiste em crenças 
verdadeiras justificadas que ampliam a capacidade de ação dos indivíduos e das 
organizações. Diferentemente da informação, o conhecimento é intrinsecamente 
incorporado aos agentes. Ele se manifesta em habilidades, competências, esque-
mas interpretativos, rotinas organizacionais e práticas produtivas. Trata-se de 
um fenômeno simultaneamente individual e coletivo, construído por meio da 
experiência, da interação social e do aprendizado cumulativo.

Em termos gerais, o conhecimento pode ser definido como a internalização da 
informação pelos agentes, que incorpora experiência, aprendizado, julgamento e 
intuição. Trata-se de um processo cumulativo, dependente de trajetória e enrai-
zado em contextos sociais e organizacionais. Como enfatiza Polanyi (1966), o co-
nhecimento é apenas parcialmente codificável: distingue-se entre conhecimento 
explícito, passível de registro e transmissão formal, e conhecimento tácito, pesso-
al e incorporado à prática – “sabemos mais do que podemos dizer”. Esses aspectos 
serão analisados em detalhe na Seção 6, a partir do paradoxo do conhecimento.

Do ponto de vista econômico, o conhecimento constitui o recurso estratégico 
central das firmas: é específico, cumulativo, de lenta acumulação e fortemente 
dependente da trajetória organizacional, o que o torna difícil de imitar. Essas 
propriedades sustentam a heterogeneidade persistente entre as firmas e, portan-
to, a dinâmica competitiva em uma economia evolucionária. Assim, o diferencial 
não reside no mero acesso à informação, mas na capacidade assimétrica de con-
vertê-la em conhecimento operacional.

Na economia evolucionária, o conhecimento é concebido como complexida-
de adaptada, resultante de processos históricos de experimentação e seleção. Por 
isso, é cumulativo, dependente de trajetória e responsável pela heterogeneidade 
persistente entre firmas e setores (Dosi, 2008; Dosi; Nelson, 2010). Além disso, 
o conhecimento possui uma dimensão coletiva e organizacional, incorporada a 
rotinas, práticas e padrões de interação, o que reforça a concepção da firma como 
uma entidade cognitiva.

Além disso, o conhecimento é um recurso estratégico central. Conforme des-
tacam Penrose (1959), Teece (1986) e Barney (1991), a posse de conhecimentos 
específicos, dificilmente imitáveis e complementares a outros ativos, constitui a 
base da vantagem competitiva sustentável. Essa vantagem decorre não apenas do 
conteúdo informacional do conhecimento, mas também de sua incorporação em 
sistemas organizacionais complexos. 
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2.4. �Dados, informação e conhecimento: relações  
não lineares e retroalimentação cognitiva

A relação entre dados, informação e conhecimento costuma ser apresentada 
como uma hierarquia cognitiva, em que cada nível pressupõe o anterior e o trans-
cende (Ackoff, 1989; Rowley, 2007): dados como base empírica; informação como 
organização significativa; e conhecimento como capacidade de ação fundada na 
internalização da informação. À medida que se avança, cresce o valor econômico 
potencial, pois aumentam a complexidade cognitiva, a dependência de contexto, 
a dificuldade de codificação e a especificidade organizacional, ampliando a possi-
bilidade de vantagens competitivas sustentáveis. Por isso, a mera disponibilidade 
de grandes volumes de dados não se converte automaticamente em desenvolvi-
mento econômico ou inovação tecnológica.

Embora a hierarquia dados-informação-conhecimento sugira progressão as-
cendente, a relação é recursiva, não linear e não unidirecional. O conhecimento 
acumulado orienta a produção, a seleção e a interpretação dos dados – definindo 
o que observar, medir e registrar –, ao passo que estruturas cognitivas e organiza-
cionais condicionam a relevância atribuída às informações. Assim, a conversão 
de dados em conhecimento depende de capacidades cognitivas, rotinas e práti-
cas organizacionais, da infraestrutura tecnológica e dos arcabouços institucio-
nais (educacionais, científicos e regulatórios). Quando esses suportes são frágeis, a 
abundância informacional tende a não se traduzir em aprendizado e capacidade 
produtiva, o que configura o “paradoxo da informação”.

A distinção entre dados, informação e conhecimento tem implicações diretas 
para a microeconomia evolucionária. Primeiro, reforça que a heterogeneidade 
entre agentes é estrutural: mesmo com acesso semelhante a dados e informações, 
firmas e indivíduos diferem na capacidade de convertê-los em conhecimento útil, 
o que sustenta a diversidade de estratégias, desempenho e trajetórias tecnológi-
cas. Segundo, evidenciam-se os limites do mercado na coordenação de processos 
cognitivos: dados e informações podem ser transacionados, mas o conhecimen-
to – sobretudo o tácito – é de transferência restrita e pouco contratualizável, o 
que torna as organizações espaços centrais de aprendizado e de acumulação de 
competências. Terceiro, fundamenta uma teoria evolucionária da firma centrada 
no conhecimento, entendendo-a como estrutura institucional especializada em 
transformar informação em conhecimento operacional, condição para inovar, 
adaptar-se sob incerteza e construir vantagens competitivas dinâmicas.

Ao contrário da representação linear – dados geram informação, que gera 
conhecimento –, a perspectiva evolucionária descreve uma dinâmica circular e 
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cumulativa, mediada pelo conhecimento prévio dos agentes. O conhecimento 
orienta a própria produção de dados ao definir o que observar, medir e monito-
rar; por isso, firmas com bases cognitivas mais avançadas tendem a gerar registros 
mais sofisticados e alinhados a suas estratégias tecnológicas e competitivas. Do 
mesmo modo, a conversão de dados em informação depende de esquemas inter-
pretativos incorporados a métodos estatísticos, modelos econométricos, algorit-
mos de aprendizado de máquina e rotinas de análise. Por fim, a transformação de 
informação em conhecimento requer internalização, experimentação e validação 
prática, sendo um processo historicamente situado e marcado pela incerteza.

Essa circularidade implica a inexistência de um ponto inicial “puro” no ciclo 
cognitivo: dados, informação e conhecimento são coproduzidos em um processo 
contínuo de aprendizado. Trata-se de um fundamento da abordagem evolucio-
nária, segundo a qual o sistema econômico é, em última instância, um sistema 
de produção e transformação do conhecimento. Ademais, a distinção entre da-
dos, informação e conhecimento completa-se ao reconhecer o caráter social e 
institucional do conhecimento: enquanto dados e informações podem, em certa 
medida, existir como objetos externos aos agentes, o conhecimento existe ape-
nas quando incorporado a práticas, organizações e instituições. Nelson e Winter 
(1982) enfatizam que as firmas são portadoras de conhecimento coletivo esta-
bilizado em rotinas, culturas organizacionais, estruturas de coordenação e me-
canismos de aprendizado; por isso, o conhecimento economicamente relevante 
não pode ser reduzido a informação armazenada em bases de dados ou em do-
cumentos técnicos.

Nessa perspectiva, a digitalização, por si só, não assegura a criação de conhe-
cimento. Dados, sistemas de informação e algoritmos geram efeitos econômicos 
relevantes apenas quando articulados a estruturas organizacionais capazes de 
aprender, interpretar e agir. A vantagem competitiva decorre menos da posse de 
dados ou de informação e mais da capacidade de convertê-los em conhecimento 
produtivo. Assim, dados e informação constituem infraestruturas cognitivas ne-
cessárias, mas é o conhecimento que constitui o núcleo dinâmico do capitalismo 
contemporâneo, baseado em ativos intangíveis, tornando sua distinção analítica 
central para uma microeconomia evolucionária coerente.

3. �Características (micro) econômicas de dados, 
informação e conhecimento

A distinção entre dados, informação e conhecimento adquire pleno significa-
do analítico quando associada às propriedades microeconômicas específicas de 
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cada categoria. Essa análise evidencia que tais ativos intangíveis apresentam ca-
racterísticas substancialmente distintas das dos bens materiais tradicionais.

Antes de analisar dados, informação e conhecimento, é necessário destacar as 
propriedades comuns dos bens informacionais, que explicam a recorrência de 
falhas de mercado, a instabilidade competitiva e a tendência à concentração. Se-
gundo Arrow (1962), Shapiro e Varian (1998) e Varian (1998), esses bens compar-
tilham quatro características centrais.

Em primeiro lugar, não há rivalidade no consumo: o uso por um agente não 
reduz a disponibilidade para os demais. Diferentemente dos bens físicos, que se 
esgotam ou se depreciam com o uso, os conteúdos informacionais podem ser uti-
lizados simultaneamente por múltiplos usuários sem perda direta de valor.

Em segundo lugar, exibem excludibilidade imperfeita. Embora mecanismos 
jurídicos e tecnológicos possam restringir o acesso – como patentes, direitos auto-
rais, criptografia e sistemas proprietários –, a reprodução e a difusão são, em geral, 
difíceis de controlar plenamente. Essa característica fragiliza a apropriabilidade 
privada e estimula estratégias de proteção artificial da escassez.

Em terceiro lugar, caracterizam-se por elevados custos fixos iniciais e custos 
marginais próximos de zero. A produção de bases de dados, algoritmos, softwares 
e conteúdos informacionais exige investimentos significativos em infraestrutura, 
capital humano e pesquisa, enquanto sua replicação digital tem custo pratica-
mente nulo. Essa estrutura de custos favorece economias de escala, concentração 
de mercado e estratégias de precificação não lineares.

Em quarto lugar, apresentam forte potencial para economias de escopo e com-
plementaridades. O valor de um ativo informacional tende a aumentar quando 
combinado com outros ativos, tecnologias ou bases de conhecimento, reforçando 
dinâmicas cumulativas e efeitos de lock-in.

Em uma perspectiva evolucionária, não se trata apenas de reconhecer que da-
dos, informação e conhecimento são “bens” ou “recursos” distintos, mas de com-
preender que cada um deles apresenta estruturas próprias de custos, padrões par-
ticulares de apropriabilidade, diferentes graus de rivalidade e excludibilidade e, 
sobretudo, impactos diferenciados sobre a dinâmica competitiva, os processos de 
inovação e a organização das firmas.

Em contraste com os bens tradicionais da microeconomia neoclássica, esses 
ativos cognitivos não se ajustam ao paradigma da mercadoria privada – rival, 
excludente e precificada por custos marginais. Sua lógica econômica é marcada 
por falhas de mercado recorrentes, externalidades, indivisibilidades e retornos 
crescentes, o que reforça o papel das organizações e das instituições como meca-
nismos de coordenação complementares ou substitutivos ao mercado.
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3.1. Dados como ativo econômico

Os dados constituem a base empírica dos processos informacionais e cogni-
tivos, mas apresentam natureza econômica ambígua. Embora funcionem como 
insumos passíveis de múltiplos usos – do planejamento e controle à inovação e à 
formulação de políticas –, diferem dos insumos materiais por apresentarem pro-
priedades típicas de bens informacionais. Considerados isoladamente, tendem a 
ter baixo valor intrínseco: seu valor é, sobretudo, potencial, associado a usos futu-
ros, o que os caracteriza como ativos latentes. Em termos microeconômicos, essa 
condição envolve elevada incerteza quanto à utilidade ex-ante, o que os aproxima 
da categoria de bens experienciais (Nelson, 1970).

Do ponto de vista dos custos de produção de dados, é fundamental distinguir 
entre custos fixos e marginais. A produção de dados envolve, em geral, elevados 
custos fixos iniciais: investimentos em infraestrutura de coleta, sensores, siste-
mas de informação, plataformas digitais, pessoal qualificado e procedimentos or-
ganizacionais. Uma vez produzidos e armazenados em formato digital, os custos 
marginais de reprodução e disseminação dos dados tendem a ser extremamente 
baixos. Essa estrutura de custos favorece economias de escala e de escopo, incen-
tivando a concentração de atividades de coleta e de processamento em grandes 
organizações ou plataformas.

A não rivalidade dos dados é, em geral, elevada, mas sua excludibilidade é va-
riável. Seu uso por um agente não impede o uso simultâneo por outros, embora 
restrições técnicas, legais ou estratégicas possam limitar o acesso e a utilização. 
A exclusão, por sua vez, é imperfeita e custosa: ainda que bases de dados possam 
ser protegidas por direitos, contratos e sistemas de segurança, tais mecanismos 
frequentemente são incompletos. Por meio de tecnologias proprietárias, regimes 
regulatórios, controle de plataformas e cláusulas contratuais, agentes dominantes 
podem criar escassez artificial, convertendo dados potencialmente públicos em 
ativos privados estratégicos.

A apropriabilidade econômica dos dados depende de arranjos institucionais 
e organizacionais. Como frequentemente são gerados enquanto subprodutos de 
transações, processos produtivos e interações digitais, a atribuição de direitos de 
propriedade tende a ser ambígua. Além disso, seu valor é contingente e se realiza 
apenas quando convertidos em informação relevante e, subsequentemente, em co-
nhecimento aplicável. Soma-se a isso a presença de externalidades, particularmente 
em dados pessoais: a coleta e o uso podem impor custos sociais ligados à privacida-
de, à discriminação algorítmica e à vigilância, raramente internalizados nos preços. 
Essas externalidades negativas fundamentam intervenções regulatórias específicas.
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Além disso, os dados apresentam forte potencial combinatório. Seu valor ten-
de a crescer exponencialmente quando integrado a outras bases, ampliando sua 
capacidade preditiva e explicativa. Esse fenômeno, analisado por Arthur (2009), 
reforça retornos crescentes e favorece a concentração em torno de grandes repo-
sitórios informacionais. Assim, do ponto de vista microeconômico, os dados po-
dem ser caracterizados como ativos intermediários, cujo valor é essencialmente 
derivado. Sua relevância econômica não reside em sua mera existência, mas em 
sua integração a processos cognitivos e organizacionais mais amplos.

Na perspectiva evolucionária, os dados servem como insumos primários para 
a variação cognitiva. Eles alimentam processos de experimentação, modelagem 
e aprendizado, possibilitando a geração de novas hipóteses, rotinas e estratégias. 
Basicamente, isso implica que a vantagem competitiva não decorre apenas da 
posse de grandes volumes de dados, mas também da capacidade de processá-los 
de forma eficaz e criativa.

3.2. Informação como bem econômico

A informação ocupa lugar central na análise microeconômica desde as con-
tribuições pioneiras de Arrow. Ela é definida como aquilo que reduz a incerteza 
relevante para a tomada de decisões econômicas. Sua principal função econômica 
consiste na redução da incerteza e das assimetrias informacionais, favorecendo a 
coordenação descentralizada dos mercados (Hayek, 1945; Stiglitz, 1985). Contu-
do, essa definição funcional já antecipa seu caráter problemático enquanto mer-
cadoria.  Em especial, a informação caracteriza-se por indivisibilidade e inapro-
priabilidade parcial. Seu valor só pode ser plenamente avaliado após a aquisição, 
o que dificulta a formação de mercados competitivos estáveis.

Além disso, a informação possui propriedades que tornam os mercados in-
formacionais estruturalmente imperfeitos. Em geral, é não rival no consumo 
e apenas imperfeitamente excludível, pois restrições legais ou tecnológicas são 
incompletas e custosas. Apresenta ainda indivisibilidade e retornos crescentes: 
altos custos fixos de produção inicial e custo marginal de reprodução próximo de 
zero. Soma-se a elevada obsolescência, que torna seu valor frequentemente efê-
mero e reforça estratégias baseadas em velocidade. Por fim, os efeitos de rede ele-
vam seu valor com base em usuários – especialmente em plataformas digitais –, 
favorecendo monopólios naturais e estruturas oligopolistas (Katz; Shapiro, 1985).

Essas propriedades aproximam a informação de um bem público impuro (ou 
quase-bem público): embora não rival, sua exclusão pode ser parcialmente cons-
truída por meios legais e tecnológicos, de forma incompleta e custosa. Essa ambi-
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guidade tensiona os incentivos à produção privada e os ganhos sociais da difusão, 
levando à suboferta em relação ao nível socialmente desejável e fundamentando 
a intervenção pública em Pesquisa e Desenvolvimento (P&D) e em regimes de pro-
priedade intelectual. O “paradoxo da informação” de Arrow explicita o problema: 
para avaliar o valor de uma informação é preciso conhecê-la; uma vez revelada, 
ela deixa de ser escassa e seu valor privado tende a se dissipar. Em consequência, 
os mercados competitivos de informação são intrinsecamente frágeis, reforçando 
o papel das organizações como espaços privilegiados de produção e uso.

Em uma perspectiva evolucionária, a informação não é apenas um bem eco-
nômico, mas também um insumo do aprendizado. Ela ocupa posição intermedi-
ária no ciclo cognitivo que liga dados ao conhecimento e opera como sinal para 
processos de seleção, ao indicar desempenho, custos, preferências e oportunida-
des, orientando a retenção ou o abandono de rotinas e tecnologias. Seu valor é 
contextual e depende das capacidades cognitivas e organizacionais dos agentes: a 
mesma informação pode ser estratégica para uma firma e irrelevante para outra.

3.3. Conhecimento como recurso estratégico

O conhecimento representa a categoria mais complexa e economicamente 
decisiva da tríade analisada neste capítulo. Diferentemente dos dados e da in-
formação, o conhecimento não pode ser plenamente tratado como um bem tran-
sacionável. Ele é, antes de tudo, um recurso estratégico incorporado aos agentes 
e às organizações, profundamente enraizado em experiências passadas, práticas 
produtivas e contextos institucionais específicos.

O conhecimento apresenta as propriedades econômicas mais complexas entre 
os ativos cognitivos. Em primeiro lugar, destaca-se como sua principal caracterís-
tica a cumulatividade: novos conhecimentos se constroem sobre bases anteriores, 
gerando dependência de trajetória e retornos crescentes (David, 1985). Em segun-
do lugar, ele é específico: diferentes organizações desenvolvem bases de conhe-
cimento distintas, moldadas por suas histórias, estruturas produtivas e rotinas 
organizacionais. Em terceiro lugar, destaca-se a distinção entre conhecimento 
tácito e explícito, o que implica diferenças relevantes quanto à apropriabilidade e 
à transferência. Basicamente, o conhecimento geral pode ser caracterizado como 
parcialmente tácito: uma parcela significativa dele não pode ser codificada nem 
transferida formalmente. Em quarto lugar, ele é difícil de imitar: mesmo quando 
os resultados do conhecimento são observáveis, os processos que os geraram fre-
quentemente permanecem opacos aos competidores. Um quinto aspecto decorre 
de o conhecimento estar fortemente incorporado ao capital humano e organi-



205

Capítulo 6  Dados, informação e conhecimento

zacional. Ele reside em pessoas, equipes, rotinas, culturas e sistemas produtivos, 
o que dificulta sua separação e comercialização, tornando os mercados relativa-
mente ineficientes para coordenar sua produção e difusão. Em sexto, verifica-se 
que o conhecimento é caracterizado por uma causalidade ambígua: muitas vezes, 
não é possível identificar com precisão quais elementos explicam determinado 
desempenho superior, o que dificulta a imitação por parte dos concorrentes (Li-
ppman; Rumelt, 1982).

Nessas condições, o conhecimento constitui a principal fonte de vantagem 
competitiva sustentável, pois as capacidades dinâmicas das firmas derivam fun-
damentalmente de sua base de conhecimento acumulada (Teece; Pisano; Shuen, 
1997). Enquanto dados e informações se difundem mais rapidamente, o conhe-
cimento permanece ancorado em capacidades organizacionais específicas, o que 
explica a persistência da heterogeneidade entre as firmas.

Em uma economia evolucionária, a concorrência não ocorre apenas em ter-
mos de preços ou quantidades, mas, fundamentalmente, de capacidades cog-
nitivas e tecnológicas. Nessa perspectiva, assume-se que o conhecimento não é 
apenas individual, mas também organizacional. Nesse sentido, a literatura sobre 
estratégia e a economia evolucionária converge ao postular que o conhecimento 
é a principal fonte de vantagem competitiva sustentável. Isso implica que a com-
petitividade não depende apenas de investimentos financeiros, mas também de 
trajetórias históricas de construção de capacidades. Teece (1986; 2014) destaca 
que a apropriabilidade dos retornos da inovação depende não apenas da prote-
ção jurídica, mas também da complexidade, do caráter tácito e da especificidade 
do conhecimento. Diferentemente dos dados e da informação, que podem ser 
mais facilmente adquiridos no mercado, o conhecimento estratégico é produzido 
sobretudo internamente, por meio de processos de aprendizado organizacional. 
Barney (1991) argumenta que recursos capazes de gerar vantagem competitiva 
devem ser valiosos, raros, difíceis de imitar e insubstituíveis – características que 
se aplicam, de maneira paradigmática, ao conhecimento.

Basicamente, numa perspectiva evolucionária, o conhecimento se manifesta 
em rotinas, procedimentos, normas, culturas e estruturas de coordenação. As ro-
tinas organizacionais podem ser interpretadas como portadoras de conhecimen-
to, isto é, como mecanismos pelos quais o conhecimento é incorporado e repro-
duzido no interior das firmas (Nelson; Winter, 1982). Sob a ótica evolucionária, a 
firma é concebida como um repositório de conhecimento coletivo. Sua vantagem 
competitiva resulta da articulação específica entre dados, informação e conheci-
mento, mediada por rotinas, competências e estruturas organizacionais. O que 
diferencia as firmas não é simplesmente o acesso a insumos informacionais, mas 
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a capacidade de transformá-los em conhecimento produtivo. Além disso, o co-
nhecimento representa mecanismos de retenção. Ele preserva soluções adaptati-
vas bem-sucedidas, garantindo continuidade histórica e estabilidade relativa, ao 
mesmo tempo que permanece aberto a modificações.

3.4. �Comparação sistemática das propriedades econômicas

A diferenciação entre dados, informação e conhecimento pode ser sistematizada 
por meio de um conjunto de dimensões microeconômicas fundamentais. O Quadro 
1 sintetiza as principais diferenças entre dados, informação e conhecimento.

Quanto à codificabilidade, os dados apresentam elevado grau, especialmente em 
formato digital; a informação é amplamente codificável, embora dependente de 
contexto interpretativo; já o conhecimento é apenas parcialmente codificável, 
com forte componente tácito. A apropriabilidade dos dados é variável e depende 
de arranjos legais e tecnológicos; na informação, é estruturalmente imperfeita, 
conforme o paradoxo de Arrow; no conhecimento, é indireta e relativamente ele-
vada, fundada na dificuldade de imitação e na especificidade organizacional. Em 
termos de rivalidade e excludibilidade, dados e informação são não rivais, sendo os 
dados parcialmente excludíveis, e a informação dificilmente excludível, enquan-
to o conhecimento, embora não rival, é altamente específico e de transferência 
limitada. Por fim, os custos marginais de reprodução são próximos de zero para da-
dos, muito baixos para a informação e elevados para o conhecimento, pois exigem 
aprendizado, experiência e tempo.

Quadro 1. Dados, informações e conhecimentos: dimensões econômicas fundamentais

Dimensões 
econômicas Dados Informação Conhecimento

Codificabilidade Elevada Elevada Limitada

Apropriabilidade Variável Parcial e imperfeita Elevada

Rivalidade e 
excludibilidade

baixa rivalidade e 
exclubilidade parcial 

baixa rivalidade e baixa 
exclubilidade

não rival e 
transferência limitada

Custo marginal de 
reprodução Próximo de zero Próximo de zero Elevado

Dependência de 
contexto Baixa Média Elevada

Potencial estratégico Limitado Intermediário Central

Fonte: Elaboração própria.
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Essa comparação evidencia que, à medida que se avança de dados para infor-
mação e de informação para conhecimento, o foco da análise microeconômica 
desloca-se dos mercados para as organizações, o aprendizado e a história. En-
quanto dados e informações codificadas podem, em certa medida, ser coordena-
dos por mercados, a presença de custos fixos elevados, retornos crescentes, exter-
nalidades e apropriabilidade imperfeita limita sua eficiência. O conhecimento é 
ainda menos compatível com a lógica de mercado, pois sua produção e transmis-
são dependem de interações prolongadas, aprendizado compartilhado, confian-
ça, linguagem comum e experiência prática, condições mais facilmente atendidas 
no interior das organizações.

Isso fornece uma base microeconômica sólida para conceber a firma como 
uma organização cognitiva, especializada na produção, integração e aplicação 
do conhecimento. Nessa perspectiva, as organizações emergem como estruturas 
privilegiadas de aprendizado, experimentação e retenção cognitiva, reforçando 
a heterogeneidade persistente entre as firmas. Assim, a firma não é apenas uma 
resposta a custos de transação ou a problemas de oportunismo, mas uma solução 
institucional para os limites dos mercados na coordenação da transformação de 
informação em conhecimento e da acumulação de competências.

4. �O ciclo de produção de dados, 
informação e conhecimento

A análise microeconômica de dados, informação e conhecimento é incomple-
ta quando esses elementos são tratados de forma estática. Em uma perspectiva 
evolucionária, o essencial está na dinâmica de transformação recíproca entre as 
três categorias: dados são gerados, convertidos em informação, internalizados 
como conhecimento e, então, mobilizados para gerar novos dados, reiniciando o 
movimento. Esse ciclo é cumulativo, recursivo e não linear, sendo condicionado 
por capacidades cognitivas, estruturas organizacionais, tecnologias disponíveis e 
contextos institucionais e históricos. Assim, economias, setores e firmas diferem 
menos pelo volume de recursos e mais pela eficiência e sofisticação com que ope-
ram esse ciclo cognitivo.

4.1. Geração de dados

A geração de dados representa o primeiro momento do ciclo cognitivo. Ela 
corresponde ao processo de observação sistemática da realidade econômica, tec-
nológica e social, por meio de instrumentos, procedimentos e categorias previa-
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mente estabelecidos. Em termos econômicos, a produção de dados é uma ativi-
dade que envolve custos, investimentos e decisões estratégicas, e não um simples 
subproduto da atividade produtiva.

Do ponto de vista microeconômico, a geração de dados envolve uma estrutura 
de custos caracterizada por elevados custos fixos iniciais e baixos custos margi-
nais de reprodução, conforme discutido na seção anterior. Isso cria fortes incen-
tivos à concentração das atividades de coleta e armazenamento em organizações 
de grande porte ou em plataformas tecnológicas especializadas. Além disso, a de-
finição do que será coletado, como será coletado e com que grau de detalhamento 
reflete decisões estratégicas das firmas, pois condiciona diretamente o tipo de 
informação e de conhecimento que poderá ser produzido no futuro.

Além disso, a captura de dados está associada a relações de poder assimétricas. 
Em muitos casos, os titulares dos dados não controlam plenamente a coleta e o 
uso de seus dados, enquanto plataformas e intermediários digitais se apropriam 
de grandes volumes de informações. Essa assimetria influencia a distribuição dos 
benefícios econômicos decorrentes do ciclo informacional.

Historicamente, a capacidade de gerar dados esteve associada ao desenvolvi-
mento de instrumentos de mensuração, de estatística e de registro contábil. Na 
economia contemporânea, esse processo foi radicalmente transformado pela di-
gitalização, pela disseminação de sensores, pela automação de processos produti-
vos e pela expansão de plataformas digitais. A coleta de dados tornou-se contínua, 
massiva e integrada às rotinas operacionais das organizações. Transações comer-
ciais, operações logísticas, interações com consumidores, atividades de pesquisa e 
desenvolvimento e processos produtivos geram, quase automaticamente, grandes 
volumes de dados.

Na perspectiva evolucionária, a geração de dados corresponde à fase de produ-
ção de variedade cognitiva. Ela amplia o conjunto de registros disponíveis para 
experimentação, modelagem e aprendizado, criando condições para a emergên-
cia de novas combinações informacionais. Nesse sentido, a geração de dados é, ba-
sicamente, um processo seletivo. Os agentes não observam a realidade de manei-
ra neutra ou completa; observam-na a partir de esquemas cognitivos e objetivos 
específicos. Isso implica que diferentes firmas, mesmo atuando em um mesmo 
mercado, podem gerar conjuntos de dados distintos, o que já constitui uma fonte 
inicial de heterogeneidade cognitiva.
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4.2. Transformação de dados em informação

O segundo momento do ciclo corresponde à conversão de dados em informa-
ção. Trata-se do processo pelo qual os registros brutos são organizados, classifi-
cados, filtrados, agregados e interpretados de modo a adquirir significado econô-
mico. Essa etapa é eminentemente cognitiva e organizacional, pois depende de 
modelos analíticos, categorias conceituais e rotinas interpretativas previamente 
estabelecidas.

A transformação de dados em informação requer infraestrutura técnica (siste-
mas de informação, softwares analíticos, bancos de dados) e infraestrutura cogniti-
va (competências analíticas, linguagens comuns, protocolos de comunicação). Ela 
não é um procedimento mecânico, mas uma atividade interpretativa que envolve 
julgamento, seleção e abstração. Diferentes agentes podem extrair informações 
distintas a partir do mesmo conjunto de dados, dependendo de seus objetivos 
estratégicos e de suas capacidades cognitivas.

Uma vez gerados, os dados precisam ser armazenados, organizados e protegi-
dos para se tornarem utilizáveis. Sob a ótica evolucionária, o armazenamento e a 
organização funcionam como mecanismos preliminares de retenção, preservan-
do registros que poderão ser mobilizados em processos futuros de aprendizado. 
Essa etapa envolve a construção de bancos de dados, sistemas de arquivamento, 
protocolos de segurança e mecanismos de governança informacional. O armaze-
namento não é um processo neutro. Ele implica decisões sobre formatos, padrões, 
classificações e critérios de relevância, que moldam a acessibilidade futura dos 
dados. Sistemas de informação incorporam visões específicas sobre o que é consi-
derado relevante, confiável ou prioritário, influenciando os processos posteriores 
de interpretação.

Do ponto de vista econômico, essa etapa envolve investimentos significativos 
em infraestrutura computacional, serviços de nuvem, softwares de gestão e capital 
humano especializado. Tais investimentos reforçam barreiras à entrada e con-
tribuem para a formação de vantagens competitivas baseadas em ativos infor-
macionais. A custódia dos dados também envolve questões regulatórias e éticas, 
relacionadas à privacidade, à segurança e à proteção contra usos indevidos. Regi-
mes institucionais distintos afetam a forma como os dados podem ser explorados 
economicamente, influenciando o funcionamento do ciclo.

Do ponto de vista microeconômico, essa etapa é crítica porque é nela que os 
dados passam a adquirir valor econômico efetivo. Dados não organizados ou não 
interpretados permanecem praticamente inúteis para a tomada de decisões. A 
capacidade de transformar rapidamente grandes volumes de dados em informa-
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ção relevante constitui, assim, uma importante fonte de vantagem competitiva, 
sobretudo em ambientes caracterizados por alta incerteza e mudança tecnológica 
rápida. Essa transformação ocorre por meio de processos de limpeza, filtragem, 
integração, modelagem e análise, envolvendo tanto procedimentos automatiza-
dos, baseados em algoritmos e técnicas estatísticas, quanto interpretações huma-
nas fundamentadas em conhecimentos prévios. O desenvolvimento da ciência de 
dados, do aprendizado de máquina e da inteligência artificial ampliou significa-
tivamente a capacidade de extrair padrões e regularidades de grandes volumes 
de dados. Contudo, esses sistemas dependem de hipóteses implícitas, de escolhas 
metodológicas e de conjuntos de treinamento que refletem estruturas cognitivas 
e institucionais preexistentes.

Essa fase é particularmente intensiva em capital humano qualificado e em 
ativos complementares, como softwares especializados e capacidades analíticas. 
A escassez relativa desses recursos contribui para a diferenciação entre firmas e 
setores. A filtragem informacional é igualmente relevante. Em ambientes de alta 
abundância de dados, a capacidade de selecionar informações pertinentes torna-
-se um fator crítico para o desempenho. A ineficiência nessa seleção pode gerar 
ruído cognitivo, comprometendo a qualidade das decisões.

Numa perspectiva evolucionária, essa etapa corresponde a um mecanismo de 
seleção preliminar, no qual informações relevantes são retidas e outras descar-
tadas, orientando as trajetórias de aprendizado. A transformação de dados em 
informação gera variedade cognitiva, pois diferentes interpretações produzem 
distintas representações da realidade e múltiplos caminhos potenciais de ação. A 
seleção entre essas interpretações ocorre posteriormente, quando decisões basea-
das nelas são testadas no mercado ou no ambiente organizacional.

4.3. Conversão de informação em conhecimento

A conversão de informação em conhecimento constitui o núcleo propriamente 
evolucionário do ciclo cognitivo, ocorrendo quando agentes e organizações inter-
nalizam conteúdos informacionais por meio da experiência, da prática e da inte-
ração social. Diferentemente da informação, a conversão em conhecimento exige 
aprendizado cumulativo e internalização, transformando conteúdos informacio-
nais em capacidade efetiva de ação. Esse processo dá-se por meio de experimenta-
ção, tentativa e erro e de múltiplas formas de aprendizado – learning by doing, lear-
ning by using e learning by interacting – e da socialização no interior das organizações.

Esse processo envolve aprendizado individual, organizacional e interorga-
nizacional. No plano individual, manifesta-se na aquisição de habilidades e es-
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quemas interpretativos. No plano organizacional, materializa-se na formação 
de rotinas, procedimentos e culturas produtivas. No plano sistêmico, ocorre por 
meio de redes de inovação e comunidades de prática. Em todos esses casos, a in-
formação é incorporada às estruturas cognitivas dos indivíduos e às rotinas das 
organizações. Conforme argumentam Nonaka e Takeuchi (1995), essa conversão 
envolve múltiplos mecanismos, incluindo socialização, externalização, combina-
ção e internalização. Ela se transforma em habilidades, competências e padrões 
estáveis de comportamento eficazes, por meio de um processo necessariamente 
lento, custoso e dependente da trajetória. Na perspectiva evolucionária, a interna-
lização constitui o principal mecanismo de retenção. Ela assegura a preservação 
de soluções adaptativas e sua incorporação a estruturas organizacionais duráveis.

A conversão de informação em conhecimento não é instantânea, pois requer 
tempo, experiência, contexto e aprendizado cumulativo. Do ponto de vista mi-
croeconômico, essa etapa depende fortemente de investimentos em educação, 
treinamento, P&D e de certa estabilidade organizacional, sendo prejudicada pela 
alta rotatividade ou pela fragmentação institucional. A mobilização do conhe-
cimento orienta decisões estratégicas e frequentemente exige reconfigurações 
organizacionais. Uma vez internalizado, o conhecimento integra o patrimônio 
cognitivo da firma, reforçando sua especificidade, dificultando a imitação e ex-
plicando a heterogeneidade persistente entre firmas, elemento central da micro-
economia evolucionária.

O conhecimento internalizado adquire relevância econômica quando é apli-
cado na forma de inovação em produtos, processos, modelos de negócios e es-
tratégias competitivas. Na perspectiva evolucionária, essa etapa corresponde ao 
momento em que o mercado atua como mecanismo de seleção. Inovações bem-
-sucedidas são recompensadas, enquanto estratégias ineficientes são penalizadas, 
o que influencia a sobrevivência das rotinas. Essa aplicação representa a materia-
lização do ciclo cognitivo em desempenho econômico observável.

No entanto, o ciclo de produção de dados, informação e conhecimento não se 
encerra na aplicação econômica. O uso do conhecimento gera novos dados, seja 
por meio de feedback de mercado, avaliações de desempenho, interações com usu-
ários ou experimentação tecnológica. Esses novos registros reiniciam o processo, 
configurando um sistema recursivo de aprendizado. Essa recursividade sustenta a 
cumulatividade do conhecimento. Soluções anteriores condicionam as possibilida-
des futuras, gerando dependência de trajetória. Investimentos anteriores em infra-
estrutura, formação e pesquisa moldam as diretrizes do aprendizado subsequente.

Ao mesmo tempo, essa dinâmica pode gerar lock-ins cognitivos e tecnológicos, 
em que trajetórias subótimas se consolidam devido a custos de mudança, efeitos 
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de rede e rigidez institucional. Estruturas de conhecimento consolidadas podem 
tornar os agentes menos sensíveis a informações novas ou contraditórias, redu-
zindo sua capacidade de adaptação. Assim, o mesmo mecanismo que sustenta a 
eficiência e a estabilidade organizacional pode, em determinadas circunstâncias, 
tornar-se uma fonte de rigidez e declínio competitivo. A superação desses blo-
queios frequentemente depende de choques tecnológicos, mudanças regulatórias 
ou reorganizações profundas. Do ponto de vista microeconômico, essa dinâmica 
explica por que a mera disponibilidade de informação não é suficiente para ga-
rantir um bom desempenho econômico. Duas firmas podem ter acesso às mesmas 
informações de mercado ou às mesmas descobertas científicas, mas apenas aquela 
que possuir as capacidades organizacionais adequadas conseguirá transformá-las 
em inovação, eficiência produtiva ou vantagem competitiva.

4.4. Retroalimentação do ciclo

O ciclo de produção de dados, informação e conhecimento não se encerra na 
formação do conhecimento. Ao contrário, o conhecimento adquirido transforma 
o modo como os agentes observam a realidade e, portanto, como geram novos 
dados. O uso do conhecimento em processos produtivos, tecnológicos e organi-
zacionais gera continuamente novos registros, observações e experiências, que 
alimentam novamente o ciclo. Essa retroalimentação confere ao processo um 
caráter cumulativo e não linear. O conhecimento acumulado em determinado 
momento condiciona quais aspectos da realidade serão observados, quais dados 
serão considerados relevantes, como esses dados serão interpretados e que tipo de 
informação será valorizada. Em termos evolucionários, isso significa que o siste-
ma econômico desenvolve trajetórias cognitivas específicas. Diferentes firmas e 
setores constroem “regimes de observação” distintos, que orientam suas estraté-
gias de inovação e adaptação. Essa dependência de trajetória explica por que as 
mudanças tecnológicas e organizacionais são frequentemente incrementais e por 
que rupturas cognitivas profundas são raras e difíceis de sustentar.

Quando interpretado em termos da lógica evolucionária de variedade, seleção 
e retenção, o ciclo de produção de dados, informação e conhecimento pode ser 
associado a esses elementos. A produção de variedade estaria associada a diferentes 
formas de coleta de dados, a diferentes interpretações e representações da realida-
de e a diferentes tentativas de transformar informação em soluções práticas. A se-
leção refere-se a ações baseadas em determinadas interpretações e conhecimentos 
que são testadas no mercado, na produção ou na organização interna, por meio 
de um processo no qual algumas delas se mostram mais eficazes do que outras em 
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termos de desempenho econômico, eficiência produtiva ou capacidade inovativa. 
Por fim, a retenção refere-se à forma como as soluções bem-sucedidas são incorpo-
radas às rotinas organizacionais, com o conhecimento sendo progressivamente 
estabilizado em procedimentos, normas e estruturas institucionais.

Em síntese, o ciclo de produção de dados, informação e conhecimento pode 
ser interpretado como uma infraestrutura microeconômica fundamental para 
os processos evolucionários. A geração de dados produz variedade; a análise in-
formacional opera mecanismos de seleção preliminar; a internalização assegura 
retenção do conhecimento; e o mercado realiza a seleção competitiva. Esse ciclo 
é mediado por instituições educacionais, científicas, empresariais e regulatórias, 
que condicionam sua eficiência e sua orientação. Sistemas nacionais e regionais 
de inovação fornecem os suportes organizacionais e normativos necessários à 
conversão sustentável de informação em capacidade produtiva. Assim, o desem-
penho econômico de longo prazo depende menos da disponibilidade isolada de 
recursos informacionais e mais da qualidade dos mecanismos que estruturam 
esse ciclo.

5. �Características da informação:  
o paradoxo da informação em Arrow

A informação ocupa posição singular no sistema econômico contemporâneo. 
Embora constitua um insumo fundamental para a coordenação dos mercados, 
a inovação tecnológica e a tomada de decisões sob incerteza, a especificidade de 
sua natureza econômica apresenta características que dificultam sua plena mer-
cantilização. Essa tensão estrutural foi formulada de modo clássico por Kenneth 
Arrow (1962), por meio do chamado “paradoxo da informação”, que evidencia os 
limites intrínsecos dos mecanismos de mercado na produção e na circulação de 
conteúdos informacionais. Nessa perspectiva, a informação não é apenas um in-
sumo produtivo entre outros, mas um objeto econômico dotado de propriedades 
estruturais que tornam sua produção, circulação e apropriação intrinsecamente 
imperfeitas do ponto de vista do mercado.

5.1. Formulação do paradoxo da informação

Para Arrow, a informação não se ajusta às condições típicas dos bens privados. 
Ela é, em geral, não rival (pode ser usada simultaneamente por vários agentes), tem 
excludibilidade imperfeita (mecanismos de restrição são custosos e incompletos) e 
apresenta custos fixos elevados com custo marginal de reprodução próximo de zero, o 
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que favorece retornos crescentes e estruturas de mercado concentradas. Por isso, 
aproxima-se de um bem público impuro e tende a ser subofertada em relação ao nível 
socialmente desejável, já que os produtores não conseguem se apropriar integral-
mente dos benefícios gerados para terceiros – uma falha de mercado que se torna 
mais relevante em economias intensivas em conhecimento.

Nesse contexto, Arrow formulou o paradoxo ao observar que a informação é 
uma mercadoria peculiar: seu valor só pode ser avaliado após a aquisição. Para que 
o comprador julgue sua utilidade, é preciso que tenha acesso ao conteúdo; mas, 
uma vez revelada, a informação deixa de ser escassa e pode ser utilizada sem custos 
adicionais. Em síntese, para avaliá-la, é preciso conhecê-la e, ao conhecê-la, ela já foi 
apropriada, o que dificulta a formação de mercados competitivos convencionais.

Esse paradoxo torna estruturalmente problemático o funcionamento de mer-
cados competitivos: ao contrário de um bem físico, a informação só revela seu 
conteúdo quando usada e, uma vez revelada, deixa de ser escassa. Com isso, a pre-
cificação se torna contraditória, pois o comprador não conhece seu valor ex-ante 
e o vendedor perde o controle no momento da divulgação. O resultado é o au-
mento do incentivo ao comportamento oportunista (apropriação sem pagamen-
to), a redução dos incentivos à oferta e a predominância de formas indiretas de 
comercialização, por meio de produtos, serviços, consultoria, softwares ou relações 
organizacionais duradouras.

O paradoxo da informação decorre de sua natureza de quase-bem público: 
combina não rivalidade no consumo com excludibilidade imperfeita, situando-se 
entre bens privados e bens públicos puros (Samuelson, 1954). Isso gera falhas siste-
máticas de mercado, como subinvestimento privado na produção de informação 
(externalidades) e incentivos à criação artificial de escassez por meio de barreiras 
jurídicas, tecnológicas e contratuais, com possível perda de eficiência social. So-
ma-se a isso a indivisibilidade da informação, que dificulta sua venda fracionada 
sem perda de valor, um problema típico em atividades intensivas em P&D, desen-
volvimento tecnológico, consultoria especializada e produção científica.

O paradoxo da informação também tem implicações profundas para a análise 
da inovação. A inovação é, em grande medida, um processo de produção de novas 
informações tecnológicas e científicas. Entretanto, devido à dificuldade de apro-
priabilidade, os incentivos privados à inovação seriam insuficientes na ausência 
de mecanismos institucionais complementares. Especificamente, Arrow mostrou 
que, em mercados perfeitamente competitivos, os retornos privados da inovação 
tenderiam a ser menores do que os retornos sociais, o que levaria ao subinvesti-
mento em pesquisa e desenvolvimento.
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Uma resposta institucional clássica ao paradoxo da informação consiste na 
criação de regimes de propriedade intelectual, como patentes, direitos autorais, 
marcas e segredos industriais. Patentes, direitos autorais e segredos industriais 
podem ser interpretados como tentativas de criar artificialmente escassez em um 
objeto que, por natureza, tende à não escassez. Esses mecanismos buscam trans-
formar temporariamente a informação em um bem excludente, permitindo a 
apropriação privada de rendas informacionais. Eles não eliminam o paradoxo da 
informação, mas buscam atenuar seus efeitos econômicos, garantindo incentivos 
privados à produção de informação e conhecimento codificado.

Do ponto de vista microeconômico, esses regimes visam corrigir falhas de 
mercado e assegurar incentivos à inovação. Ao garantir monopólios temporários, 
procura-se viabilizar a recuperação dos custos fixos associados à produção de in-
formação e conhecimento. Contudo, esses mecanismos são sempre imperfeitos e 
envolvem custos sociais e limitações significativas. Um regime de proteção exces-
sivamente forte pode restringir a difusão do conhecimento e reduzir o ritmo da 
inovação incremental, enquanto um regime excessivamente fraco pode desesti-
mular investimentos em atividades intensivas em informação, como pesquisa e 
desenvolvimento.

Assim, a propriedade intelectual representa um compromisso institucional 
instável, permanentemente alvo de disputas econômicas e políticas. Em contex-
tos de inovação cumulativa, a proteção excessiva pode bloquear processos de re-
combinação e de aprendizado, reduzindo o dinamismo sistêmico (Merges; Nel-
son, 1990). Além disso, a eficácia dos direitos de propriedade intelectual varia 
entre setores e países, refletindo diferenças institucionais, capacidades jurídicas e 
estruturas produtivas. Em muitos casos, firmas recorrem a estratégias alternati-
vas de apropriabilidade, como a liderança tecnológica, a complexidade sistêmica, 
os segredos organizacionais e o controle de plataformas.

Diante dos limites dos mercados na coordenação da produção e da circulação 
da informação, as organizações assumem um papel central como mecanismos al-
ternativos de governança. Firmas, universidades e centros de pesquisa constituem 
espaços em que os fluxos informacionais são regulados por hierarquias, normas 
internas e relações de confiança, o que justifica políticas públicas de fomento à 
ciência e à tecnologia. No interior dessas organizações, a informação pode ser 
compartilhada sem precificação explícita, reduzindo os custos de transação e os 
riscos de oportunismo, o que favorece a internalização de atividades intensivas 
em conhecimento, conforme argumentam Coase (1937) e Williamson (1985).

Na economia digital, o paradoxo da informação assume novas configurações. A 
digitalização reduz drasticamente os custos de reprodução e difusão, ampliando 
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os riscos de apropriação não autorizada, ao mesmo tempo que tecnologias de con-
trole reforçam mecanismos de exclusão. Plataformas digitais exploram esse para-
doxo por meio de modelos baseados em dados e publicidade, nos quais a informa-
ção não é vendida diretamente, mas sim utilizada para gerar receitas indiretas. 
Nesse contexto, o valor econômico desloca-se do conteúdo informacional para a 
capacidade de agregação, análise e predição, enquanto algoritmos e modelos de 
aprendizado de máquina incorporam informação em estruturas opacas, criando 
novas formas de apropriabilidade baseadas na complexidade técnica e na depen-
dência de dados proprietários.

5.2. �Articulação com a perspectiva  
microeconômica evolucionária

Do ponto de vista evolucionário, o paradoxo da informação indica que ela não 
pode ser tratada como mercadoria isolada: seu significado econômico torna-se 
mais estável quando incorporada a estruturas organizacionais que a utilizam 
continuamente e a convertem em conhecimento. Assim, a firma emerge como 
solução institucional para os limites do mercado na coordenação de processos 
informacionais e cognitivos, ao permitir que a informação circule e seja com-
partilhada por meio de hierarquias, normas, rotinas e incentivos internos, redu-
zindo problemas de apropriabilidade individual. Ao internalizar sua produção 
e uso, a organização transforma a informação em conhecimento organizacional 
– base de capacidades produtivas e de vantagem competitiva. Além disso, redes 
interorganizacionais, consórcios tecnológicos e parcerias público-privadas confi-
guram formas híbridas de governança, enquanto regimes de apropriabilidade são 
entendidos como arranjos historicamente construídos e selecionados institucio-
nalmente, que buscam equilibrar difusão e apropriação.

Por outro lado, na microeconomia evolucionária, a inovação não é apenas uma 
resposta a incentivos de mercado, mas um processo cumulativo de aprendizado, 
experimentação e construção de capacidades organizacionais. A informação gera-
da pela inovação alimenta novos ciclos de aprendizado. Assim, o paradoxo da in-
formação ajuda a explicar a recorrência de monopólios temporários e rendas tec-
nológicas em setores intensivos em conhecimento: não como falhas tradicionais, 
mas como mecanismos transitórios de apropriabilidade dos ganhos inovativos.

Assim, na perspectiva microeconômica evolucionária, o paradoxo de Ar-
row não é uma anomalia transitória, mas um traço estrutural da economia 
do conhecimento: processos cognitivos não podem ser reduzidos a mera 
transação mercantil. Ele expressa a tensão entre a necessidade social de am-
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pla difusão da informação – condição do aprendizado e da inovação – e a ne-
cessidade privada de apropriabilidade, que sustenta incentivos à sua produ-
ção. Por ocupar uma posição intermediária entre dados e conhecimento, a 
informação concentra conflitos entre codificação, transmissão, apropriação 
e aprendizado: é suficientemente codificável para ser transmitida, mas sufi-
cientemente não apropriável para escapar ao controle pleno dos mecanismos  
de mercado. 

No plano teórico mais amplo, o paradoxo da informação reforça a crítica à 
visão estática de eficiência alocativa típica da microeconomia neoclássica. Se a 
informação não pode ser plenamente mercantilizada e sua produção envolve 
externalidades inevitáveis, então o critério de eficiência não pode ser definido 
apenas em termos de alocação ótima de recursos dados. O foco desloca-se para 
a eficiência dinâmica, isto é, para a capacidade do sistema econômico de gerar, 
difundir e utilizar novos conhecimentos ao longo do tempo, com o aprendiza-
do, a inovação e a construção de capacidades substituindo o equilíbrio estático 
como categorias fundamentais. Essa análise prepara diretamente o terreno para 
a seção seguinte, dedicada ao paradoxo do conhecimento em Polanyi, no qual a 
impossibilidade de plena codificação do conhecimento aprofunda ainda mais os 
limites do mercado e reforça o papel das organizações como locais privilegiados 
da dinâmica cognitiva e econômica.

6. �Tipos de conhecimento: o paradoxo  
do conhecimento em Polanyi

Se o paradoxo da informação em Arrow evidencia os limites estruturais do 
mercado na coordenação da produção e da difusão da informação, o paradoxo do 
conhecimento, formulado por Michael Polanyi (1966), aprofunda essa crítica ao 
mostrar que uma parcela essencial do conhecimento econômico é, por nature-
za, impossível de ser plenamente codificada e transmitida por meios formais. A 
célebre afirmação de Polanyi – we know more than we can tell – sintetiza a ideia de 
que o conhecimento humano excede sempre sua expressão proposicional. Existe, 
assim, uma dimensão tácita, incorporada à prática, à experiência e à corporeidade 
do sujeito, que não pode ser reduzida a regras explícitas ou a instruções comple-
tamente formalizáveis.

Sob uma perspectiva evolucionária, o paradoxo do conhecimento em Polanyi 
complementa o da informação em Arrow. Enquanto Arrow mostra que a infor-
mação é difícil de vender porque perde seu valor ao ser revelada, Polanyi demons-
tra que uma parte central do conhecimento sequer pode ser revelada por com-
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pleto. Juntos, esses dois paradoxos indicam que a economia baseada em ativos 
intangíveis opera sob restrições profundas que não podem ser resolvidas apenas 
por mecanismos de mercado ou por avanços tecnológicos na codificação.

Basicamente, Polanyi demonstra que o conhecimento, mesmo quando asso-
ciado à informação, não pode ser tratado como um objeto plenamente separável 
de seus portadores. Nessa perspectiva, o conhecimento não é apenas um “bem” 
especial; é uma capacidade situada, histórica e incorporada, o que impõe limites 
ainda mais profundos à lógica de mercado e reforça a centralidade das organiza-
ções como estruturas cognitivas. O conhecimento não é apenas um conjunto de 
conteúdos cognitivos explicitáveis; é uma capacidade prática de agir, perceber, 
julgar e criar em contextos específicos. Por isso, ele envolve dimensões corpo-
rais, perceptivas, sociais e históricas que escapam às tentativas de formalização 
completa. Essa característica confere ao conhecimento um estatuto econômico 
singular e explica por que ele se torna o principal fundamento das vantagens 
competitivas duráveis.

6.1. Conhecimento: tipos e implicações econômicas

A distinção fundamental proposta por Polanyi refere-se à separação entre o 
conhecimento explícito e o tácito. O conhecimento explícito corresponde à par-
cela do saber que pode ser formalizada, sistematizada e transmitida por meio de 
linguagem, códigos, manuais, fórmulas, algoritmos e documentos. Trata-se de um 
conhecimento relativamente independente de seu portador, passível de armaze-
namento e circulação em sistemas informacionais. Ele é, em princípio, transmis-
sível por meios relativamente impessoais e pode circular de forma relativamente 
independente de seus produtores originais. Esse tipo de conhecimento constitui 
a base da ciência moderna, da engenharia, da padronização industrial e da gestão 
formal. Sua codificação permite a replicação de processos, a disseminação de téc-
nicas e a coordenação em larga escala, o que é fundamental para a expansão dos 
sistemas produtivos contemporâneos.

O conhecimento tácito é pessoal, contextual e incorporado à experiência prá-
tica. Envolve habilidades motoras e perceptivas, julgamentos intuitivos, esque-
mas interpretativos e competências acumuladas ao longo do tempo, que não 
podem ser plenamente articuladas em palavras ou em símbolos. Reconhecer 
padrões complexos, operar equipamentos sofisticados, conduzir experimentos, 
coordenar equipes ou interpretar sinais sutis de mercado pressupõe sempre 
esse componente irredutível. Exemplos clássicos incluem a destreza do artesão, 
o diagnóstico do médico experiente, o senso estratégico do gestor e a intuição 
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científica do pesquisador – competências ancoradas em padrões de percepção e 
ação que escapam à formalização.

Polanyi não concebe o conhecimento tácito como um resíduo vago do conhe-
cimento explícito, mas como uma estrutura cognitiva específica, caracterizada 
pela relação entre dois níveis: o termo proximal e o termo distal. O termo pro-
ximal refere-se aos elementos que o indivíduo utiliza tacitamente em sua ativi-
dade cognitiva, sem prestar atenção consciente a eles, como gestos, percepções 
sensoriais, habilidades motoras ou intuições práticas. O termo distal corresponde 
ao objeto ou objetivo focal da ação, isto é, aquilo que buscamos compreender, 
manipular ou transformar.

Por exemplo, ao ler um texto, o leitor reconhece tacitamente letras e palavras 
(termos proximais) para focar o significado da mensagem (termo distal). Do mes-
mo modo, um técnico experiente opera instrumentos complexos sem deliberar 
sobre cada movimento, concentrando-se no resultado. Essa integração implícita 
entre meios e fins fundamenta a competência prática e mostra por que o conhe-
cimento não se reduz a um conjunto de regras: sua eficácia depende da coordena-
ção tácita entre elementos perceptivos, motores e cognitivos. Economicamente, 
isso implica que a reprodução do conhecimento exige convivência, imitação e 
aprendizagem por meio da prática, e não apenas a transmissão de informações.

No ato de conhecer, múltiplos sinais subsidiários são integrados tacitamente 
em uma compreensão coerente do objeto focal, em um processo que não pode ser 
plenamente formalizado e depende de treinamento, experiência e imersão prá-
tica. Economicamente, isso implica que a execução bem-sucedida de atividades 
produtivas ou inovativas envolve uma base cognitiva que escapa à descrição com-
pleta: mesmo com procedimentos minuciosamente documentados, sua aplicação 
requer um “saber fazer” adquirido na prática. Por isso, a transferência de tecno-
logia tende a ser lenta, imperfeita e dependente de interação direta entre agentes.

6.2. O paradoxo do conhecimento

O paradoxo do conhecimento em Polanyi pode ser formulado da seguinte for-
ma: quanto mais se busca codificar o conhecimento, mais se revela a dependên-
cia de uma base tácita que sustenta essa codificação. O conhecimento explícito 
pressupõe sempre uma base tácita que o sustenta e lhe confere significado ope-
racional, pois toda formalização pressupõe capacidades interpretativas prévias, 
adquiridas por meio da experiência.

Esse paradoxo indica que, conceitualmente, tratar o conhecimento como in-
formação plenamente codificável é insuficiente. Mesmo sistemas sofisticados de 
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documentação técnica, inteligência artificial e automação dependem de compe-
tências humanas e organizacionais que não podem ser especificadas ex-ante. Ma-
nuais, algoritmos, procedimentos operacionais e modelos científicos só se tornam 
eficazes quando interpretados por agentes que dominam práticas implícitas; ten-
tar eliminar esse componente tende, paradoxalmente, a enfraquecer a aplicação 
do conhecimento. Na automação avançada, por exemplo, a aparente objetividade 
algorítmica repousa sobre camadas de saber prático: sistemas baseados em inte-
ligência artificial dependem de dados rotulados, critérios de validação e decisões 
humanas que incorporam julgamentos tácitos.

Do ponto de vista microeconômico, o paradoxo limita a mercantilização do 
conhecimento. Mesmo quando conteúdos explícitos são comercializados, sua 
plena utilização exige competências tácitas que não podem ser adquiridas de 
forma instantânea no mercado. Em particular, esse paradoxo explica por que o 
conhecimento não pode ser plenamente apropriado por meio de direitos de pro-
priedade formais. Patentes, direitos autorais e segredos industriais podem prote-
ger expressões codificadas do conhecimento, mas não sua dimensão tácita. Essa 
permanece incorporada às pessoas e às organizações, constituindo uma forma de 
proteção “natural” contra a imitação.

A existência de um componente tácito irredutível no conhecimento tem im-
plicações microeconômicas relevantes. Primeiro, explica a dificuldade estrutural 
de sua transferência: não se trata apenas de mover informação, mas de viabilizar 
aprendizado (treinamento, interação face a face, compartilhamento de práticas 
e imersão organizacional), razão pela qual a difusão tecnológica tende a ser len-
ta, desigual e dependente de alianças, mobilidade de trabalhadores qualificados 
e cooperação em P&D. Segundo, esclarece a imperfeição da imitação: observar 
resultados não basta para reproduzir rotinas sem as competências tácitas cor-
respondentes, o que cria barreiras à entrada e sustenta a heterogeneidade persis-
tente entre firmas. Terceiro, redefine a apropriabilidade: além de instrumentos 
jurídicos, ela decorre, sobretudo, da incorporação do conhecimento a capacidades 
organizacionais específicas, em um processo indireto, histórico e cumulativo, di-
fícil de replicar.

6.3. �Articulação com a perspectiva  
microeconômica evolucionária

O conhecimento tácito ocupa posição central nos processos de inovação. Gran-
de parte das inovações emerge de experimentações práticas, tentativas e erros, de 
combinações criativas de experiências anteriores e de intuições que não podem 
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ser plenamente antecipadas por modelos formais. Em especial, o paradoxo do co-
nhecimento reforça a ideia de que a vantagem competitiva é construída ao longo 
do tempo, por meio de processos históricos de aprendizado coletivo, e não pode 
ser instantaneamente replicada por concorrentes apenas pelo acesso a informa-
ções codificadas.

O aprendizado pela prática (learning by doing), pelo uso (learning by using) e pela 
interação (learning by interacting) são mecanismos típicos de produção de conhe-
cimento tácito (Malerba, 1992). Esses mecanismos explicam por que a inovação 
é um processo essencialmente local, cumulativo e dependente de contexto. A 
mesma informação tecnológica pode gerar trajetórias de inovação distintas em 
diferentes organizações, conforme a base de conhecimento tácito de cada uma. 
Além disso, o conhecimento tácito reforça a importância das interações sociais. 
Comunidades de prática, equipes de projeto, redes informais e culturas organi-
zacionais são fundamentais para a transmissão e a consolidação desse tipo de 
conhecimento. O processo de inovação é, portanto, intrinsecamente coletivo e 
socialmente enraizado.

Mesmo os processos produtivos aparentemente mais “tecnificados” dependem 
de bases cognitivas não formalizáveis. A eficiência, a qualidade e a capacidade 
inovativa das firmas não se explicam apenas pelo acesso a manuais, patentes ou 
bases de dados, mas pela existência de competências tácitas incorporadas a seus 
trabalhadores e às suas rotinas organizacionais. Assim o paradoxo do conheci-
mento em Polanyi complementa e aprofunda o da informação em Arrow. En-
quanto Arrow mostra que a informação não pode ser plenamente mercantilizada, 
Polanyi mostra que o conhecimento não pode sequer ser plenamente codificado. 
A consequência teórica é clara: quanto mais nos deslocamos de dados para in-
formação e de informação para conhecimento, mais nos afastamos da lógica de 
mercado e mais nos aproximamos da lógica organizacional e institucional.

O paradoxo do conhecimento, formulado por Polanyi, também revela que o 
saber economicamente relevante é inseparável da experiência, da prática e do 
contexto social. Assim, sob a ótica evolucionária, o conhecimento constitui uma 
forma de complexidade adaptada, construída historicamente por meio de pro-
cessos de experimentação, seleção e aprendizado coletivo. Sua incorporação em 
indivíduos, organizações e instituições explica tanto a persistência das diferenças 
competitivas quanto a dinâmica cumulativa da inovação.

A teoria da criação do conhecimento organizacional, desenvolvida por No-
naka e Takeuchi (1995), oferece interpretação dinâmica da relação entre o conhe-
cimento tácito e o explícito. Segundo os autores, a inovação resulta de processos 
contínuos de conversão entre essas duas dimensões, sintetizados no denomi-



222

Capítulo 6  Dados, informação e conhecimento

nado “modelo SECI”. Esse modelo distingue quatro alternativas segundo o tipo 
de conhecimento e a forma de sua transferência: socialização, externalização, 
combinação e internalização. A socialização envolve a transmissão direta de co-
nhecimento tácito por meio da convivência e da prática compartilhada. A exter-
nalização corresponde à tentativa de transformar parte desse conhecimento em 
formas explícitas, como modelos, metáforas ou procedimentos. A combinação 
refere-se à articulação de diferentes conhecimentos explícitos. Por fim, a inter-
nalização ocorre quando conhecimentos explícitos são incorporados à prática. 
Esse modelo evidencia que o conhecimento organizacional emerge de interações 
contínuas entre indivíduos, grupos e estruturas formais. Assim, a inovação não 
resulta apenas da acumulação de informações, mas da recombinação criativa de 
experiências e interpretações.

No plano estrutural dos mercados, a centralidade do conhecimento tácito gera 
implicações profundas para a dinâmica competitiva. Em primeiro lugar, ela cria 
barreiras naturais à imitação. Concorrentes podem acessar informações e docu-
mentos, mas dificilmente replicam práticas incorporadas e culturas organizacio-
nais. Em segundo lugar, ela reforça a importância da estabilidade organizacional. 
A rotatividade excessiva de pessoal, a fragmentação de equipes e a descontinuida-
de institucional tendem a comprometer a acumulação de conhecimento tácito. 
Em terceiro lugar, ela limita a eficácia dos contratos, pois as dimensões da trans-
missão de conhecimento e do desempenho esperado não podem ser plenamen-
te especificadas ex-ante, o que exige relações baseadas em confiança, reputação e 
aprendizado mútuo.

No plano sistêmico, o paradoxo de Polanyi reforça a importância das interações 
sociais na produção do conhecimento. Sistemas nacionais e regionais de inova-
ção (Edquist, 1997; Nelson, 1993; Lundvall, 1992) funcionam como ecossistemas 
nos quais o conhecimento tácito circula por meio da mobilidade de trabalhado-
res, de projetos colaborativos, de redes profissionais e de comunidades de prática. 
Universidades, institutos de pesquisa, empresas e agências públicas constituem 
ambientes em que a aprendizagem ocorre tanto de maneira formal quanto infor-
mal. A proximidade geográfica e institucional facilita a transmissão de saberes 
implícitos, o que explica a persistência de clusters tecnológicos. Desse modo, esses 
sistemas operam como mecanismos coletivos de retenção e de recombinação cog-
nitiva, sustentando trajetórias de desenvolvimento baseadas em conhecimento.

O paradoxo do conhecimento reforça que a economia é menos um sistema de 
trocas entre agentes plenamente informados e mais um processo evolucionário 
de aprendizado coletivo, no qual dados, informação e conhecimento exercem pa-
péis distintos e crescentemente complexos. Essa perspectiva permite interpretar 
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a dinâmica competitiva como seleção e acumulação de capacidades: sobreviver 
e crescer depende de produzir, reter e transformar conhecimento. Além disso, o 
componente tácito contribui para a formação de trajetórias tecnológicas específi-
cas, conectando o debate às transformações associadas às revoluções tecnológicas 
e à rearticulação entre dados, informação e conhecimento como elementos críti-
cos da dinâmica econômica nos planos micro e macroeconômico.

7. �Dados, informações e conhecimentos:  
uma nota sobre os impactos  
da inteligência artificial

Uma questão emergente, relativa às relações entre dados, informação e conhe-
cimento decorre da percepção dos impactos do rápido avanço das tecnologias de 
inteligência artificial (IA), particularmente dos sistemas baseados em processa-
mento massivo de dados, aprendizado de máquina e redes neurais profundas. 
Evidências sugerem que a IA representa um avanço qualitativo – e potencialmen-
te disruptivo – na automação de processos cognitivos, ampliando a capacidade de 
gerar, processar e aplicar conhecimento (Agrawal et al., 2019; 2022). A IA distin-
gue-se das tecnologias digitais anteriores porque não se limita a automatizar a 
execução de tarefas previamente especificadas, mas passa a automatizar – ainda 
que de forma parcial e probabilística – processos de inferência, classificação, pre-
visão e decisão (Crafts, 2021; Damioli et al., 2025). Isso implica mudança quali-
tativa na relação entre dados, informação e conhecimento. Os dados deixariam 
de ser apenas registros do passado e tornam-se insumos diretos para a produção 
automática de conhecimento operacionalizável, isto é, de modelos que orientam 
decisões em tempo real.

Os impactos potenciais da IA envolvem três elementos estruturais: (i) a inte-
gração massiva de dados; (ii) a capacidade computacional elevada; e (iii) a capaci-
dade de aprender padrões complexos por meio de algoritmos. A interação desses 
elementos viabilizaria aplicações em larga escala, desde previsão de demanda até 
diagnóstico médico e automação financeira (Perez, 2024; Jordan, 2019; Varria-
le et al., 2025). Essas tecnologias ampliam a capacidade dos agentes de processar 
grandes volumes de informação, reduzindo custos cognitivos e incertezas. Em 
muitos contextos, decisões passam a ser orientadas por análises automatizadas, 
deslocando parcialmente o julgamento humano.

Sob a ótica evolucionária, a IA intensifica os mecanismos de variação, ace-
lera processos de seleção e redefine formas de retenção cognitiva, ao permitir 
a geração e o teste rápido de múltiplas hipóteses, estratégias e configurações, 
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o que aceleraria os ciclos de inovação e intensificaria a competição baseada  
em conhecimento.

Em especial, a incorporação da IA transforma profundamente a estrutura de 
habilidades e competências relacionadas à coleta, curadoria e análise de dados, 
ao desenvolvimento e à supervisão de modelos algorítmicos e à integração entre 
sistemas técnicos e processos organizacionais. Ao mesmo tempo, competências 
tipicamente humanas, como criatividade, empatia, julgamento ético e capacida-
de de lidar com situações ambíguas, tendem a ganhar relevância, pois são menos 
suscetíveis à automação. Em especial, a IA intensifica a complementaridade en-
tre conhecimento tácito e conhecimento codificado. Sob a ótica evolucionária, 
há evidências de que, nesse processo, a racionalidade permaneceria limitada e 
situada, pois os algoritmos refletem pressupostos implícitos, dados históricos e 
vieses institucionais.

No tocante ao objeto deste capítulo, cabe indagar se a inteligência artificial 
representa uma inflexão profunda na relação entre dados, informação e conhe-
cimento. Ela automatiza partes do processo cognitivo, reconfigura a tomada de 
decisões, transforma rotinas organizacionais e impulsiona novos modelos de ne-
gócios. Na discussão desses impactos, seria necessário considerar alguns critérios 
típicos da abordagem evolucionária, a saber: seu grau de generalidade – em ter-
mos da aplicação a múltiplos setores e funções econômicas; sua capacidade de 
reconfiguração organizacional – no que se refere a rotinas, processos decisórios e 
estruturas de gestão; seu impacto sobre bases de conhecimento – em especial no 
sentido de sistemas híbridos humano-máquina; e seu potencial de transformação 
estrutural – particularmente em termos de padrões de concorrência, modelos de 
negócios e a divisão do trabalho.

Do ponto de vista evolucionário, a amplitude dos impactos da IA dependeria 
da sua capacidade de alterar o modo como o sistema econômico integra dados, 
informações e conhecimentos, de forma a acelerar o aprendizado, a seleção e a 
retenção de soluções produtivas e organizacionais. Em especial, destaca-se a in-
tervenção de um novo tipo de agente cognitivo: sistemas híbridos, compostos por 
humanos e algoritmos. Caberia avaliar se essa transformação redefine a natureza 
da racionalidade econômica, deslocando-a de uma racionalidade exclusivamente 
humana para uma racionalidade sociotécnica, na qual o conhecimento tácito, a 
informação codificada e a inteligência artificial interagem de forma dinâmica 
e cumulativa. Nessa dinâmica, há indícios de que, quanto mais sofisticados se 
tornam os sistemas algorítmicos, mais relevante se torna a capacidade humana 
de interpretar seus resultados e de integrá-los a contextos específicos de decisão. 
Desse modo, a aparente objetividade algorítmica mascara escolhas normativas 
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e cognitivas incorporadas em seus modelos. A consolidação desses processos de-
penderia de contextos institucionais, organizacionais e culturais, que condicio-
nam sua difusão e seus efeitos sistêmicos.

8. �Conclusões: desdobramentos para uma 
perspectiva microeconômica evolucionária

Este capítulo construiu uma interpretação integrada de dados, informação e 
conhecimento, a partir de uma perspectiva microeconômica evolucionária, enfa-
tizando seu papel na dinâmica econômica contemporânea. O argumento central 
é que essas categorias não são apenas instrumentos técnicos, mas também fun-
damentos estruturais dessa abordagem: correspondem a níveis qualitativamente 
distintos da dinâmica cognitiva, com propriedades econômicas e implicações es-
pecíficas para a produção, a concorrência, a inovação e as instituições. Sua articu-
lação ocorre por meio de um processo histórico e cumulativo de transformação 
de dados em informação e de informação em conhecimento, realizado por meio 
do aprendizado individual e organizacional.

Em contraste com a microeconomia neoclássica, que tende a tratar a informa-
ção como homogênea e prontamente disponível (apenas como restrição à racio-
nalidade) e o conhecimento como um dado implícito nas funções de produção, 
a abordagem aqui desenvolvida sustenta que ambos são endógenos à dinâmica 
econômica. Em particular, enfatiza-se o caráter histórico, cumulativo, situado e 
institucionalmente condicionado dos processos cognitivos que estruturam a pro-
dução, a inovação e a competição: não são meras condições externas de decisão, 
mas resultados de trajetórias de construção cognitiva e institucional. Assim, a 
economia deve ser compreendida menos como alocação ótima sob informação 
imperfeita e mais como um sistema evolutivo de produção e de transformação 
do conhecimento.

Ao longo das seções anteriores, demonstrou-se que dados, informação e conhe-
cimento constituem categorias analiticamente distintas, embora profundamente 
interdependentes. Os dados representam registros elementares da realidade, cuja 
relevância econômica é apenas potencial. A informação emerge da organização e 
da contextualização desses registros, reduzindo incertezas e orientando decisões. 
O conhecimento, por sua vez, corresponde à internalização da informação em 
esquemas de ação, habilidades, rotinas e competências, permitindo adaptação, 
inovação e transformação estrutural. Essa hierarquia expressa níveis crescentes 
de complexidade cognitiva e de capacidade adaptativa, compatíveis com a lógica 
evolucionária de variação, seleção e retenção. Essa diferenciação conceitual sus-
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tenta a tese central de que a economia contemporânea é, em sentido profundo, 
uma economia do conhecimento, e não apenas uma economia da informação. A 
informação é um elo intermediário necessário, mas insuficiente; o conhecimento 
é o verdadeiro recurso estratégico que estrutura a dinâmica competitiva.

A análise microeconômica desses ativos revela propriedades que desafiam os 
mecanismos tradicionais de mercado – como não rivalidade, apropriabilidade 
imperfeita, cumulatividade e dependência de trajetória –, explicando a recor-
rência de falhas de mercado e a centralidade das organizações nos processos de 
aprendizado. Nesse contexto, a eficiência econômica deve ser entendida sobretu-
do como eficiência dinâmica, isto é, a capacidade de gerar e aplicar conhecimento 
ao longo do tempo.

O exame do ciclo de produção de dados, informação e conhecimento reforça 
essa interpretação ao evidenciar que a criação de valor cognitivo resulta de pro-
cessos recursivos de geração, internalização e aplicação. A inovação emerge desse 
ciclo como um processo cumulativo de interação entre agentes, e a qualidade dos 
mecanismos que o estruturam constitui um determinante central do desempenho 
econômico de longo prazo. Aparentemente, a incorporação das ferramentas de 
IA tem potencial para acelerar esse ciclo, mas não o altera de forma fundamental.

Do ponto de vista teórico, este capítulo propõe a integração da economia da 
informação a uma economia evolucionária do conhecimento, na qual a raciona-
lidade é limitada e processual, o conhecimento é historicamente construído e a 
inovação é um processo coletivo e cumulativo. Nesse enquadramento, a microeco-
nomia deixa de ser uma teoria do equilíbrio e passa a ser uma teoria da mudança.

As implicações analíticas dessa abordagem são relevantes, pois exigem a in-
corporação da heterogeneidade cognitiva e organizacional nos modelos micro-
econômicos, maior atenção aos mecanismos institucionais de aprendizado e a 
análise das relações entre poder informacional, estrutura de mercado e dinâmi-
ca inovativa.

No plano das políticas públicas, a perspectiva microeconômica evolucionária 
sustenta uma concepção ativa de política econômica, fundada na natureza do co-
nhecimento como recurso estratégico e estruturalmente não mercantilizável. O 
desenvolvimento passa a ser entendido como um processo deliberado de constru-
ção de capacidades cognitivas e organizacionais, o que exige políticas de apoio à 
pesquisa de longo prazo, à difusão de capacidades tecnológicas, à interação entre 
universidades, empresas e governo e ao fortalecimento dos sistemas educacionais 
e de inovação. Nesse contexto, a regulação de dados, a governança da inteligên-
cia artificial e a política de concorrência tornam-se elementos centrais, sendo a 
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liberalização de mercados, por si só, insuficiente para sustentar trajetórias dura-
douras de aprendizado.

Por fim, a abordagem desenvolvida abre uma ampla agenda de pesquisa ao 
recolocar, à luz das tecnologias digitais avançadas e da inteligência artificial, a re-
lação entre dados, informação e conhecimento. A expansão da capacidade de ge-
ração e de processamento de dados não elimina o papel do conhecimento tácito, 
mas o redefine, mantendo a centralidade das competências humanas e organiza-
cionais na interpretação e aplicação dos resultados. Ao mesmo tempo, emergem 
novos desafios de apropriabilidade, concentração econômica e poder de mercado 
associados ao controle de dados e infraestruturas informacionais, o que exige a 
atualização contínua da perspectiva microeconômica evolucionária.

Em síntese, a economia contemporânea pode ser compreendida como uma 
economia evolucionária do conhecimento, na qual dados, informação e saber 
constituem recursos estratégicos, processos sociais e objetos de disputa institu-
cional. A dinâmica econômica passa, assim, pela capacidade das sociedades de 
organizarem, de forma adaptativa, seus sistemas de produção e de circulação 
do conhecimento. Ao colocar o conhecimento no centro da análise microeco-
nômica, a abordagem evolucionária oferece um quadro teórico integrado para 
compreender a economia como um sistema essencialmente cognitivo e em per-
manente transformação.
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Demanda

Bruno Aguiar Carrara de Melo

1. Introdução

Para prever variáveis como preços e quantidades, a teoria neoclássica prioriza 
o método matemático ao realismo. Considerando um mundo em equilíbrio de 
agentes racionais e com amplo acesso a informações (Homo economicus), decisões 
individuais são derivadas do método de otimização de funções sujeita a restri-
ções, como a maximização da utilidade com restrição de renda no caso da deman-
da. Hipóteses de agente representativo1 e de independência na tomada de decisão 
permitem que a demanda agregada seja obtida pela mera soma das demandas 
individuais. Mas conclusões e previsões dependem dos pressupostos adotados. 
Para aplicar o método, são necessárias várias suposições que restringem a questão 
econômica a um mundo estático, racional, homogêneo e que tende ao equilíbrio.

Alguns autores neoclássicos – como Lancaster (1966), Stigler e Becker (1977) e 
Becker (1996) – perceberam tal fragilidade e buscaram aprimorar a teoria econô-
mica do consumo. Em vez de associar diretamente o consumo de bens à utilidade 
que proporcionam, passou-se a admitir que bens possuem múltiplas característi-
cas. Bens podem ser combinados de diversas formas para a produção de caracte-

1. É preciso assumir agentes homogêneos ou a existência de uma autoridade central que, diante de 
mudanças de preços, produza distribuições de renda que evitem diferenças significativas de efeito 
renda entre consumidores (Mas-Colell et al., 1995).

CAPÍTULO 7
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rísticas que afetam a utilidade. Segundo esses autores, a transformação de bens 
em utilidade é intermediada pela atividade de consumo, que depende da tecno-
logia de consumo disponível e de capacidades individuais adquiridas ao longo do 
tempo por experiências pessoais e sociais. Os bens passam a ser vistos como insu-
mos, e o consumidor como produtor de características que afetam suas utilidades.

Tais modificações representaram avanço no referencial teórico da economia 
neoclássica. Mas, mesmo percebendo a possibilidade de múltiplas soluções ou 
de processos explosivos, os autores priorizaram o método de otimização que 
conduz a solução de equilíbrio e, por isso, tiveram de adotar fortes suposições 
pouco realistas.

No capitalismo, é comum haver inovações de bens e de serviços de consumo 
que ampliam as possibilidades de combinação para satisfação de desejos. Além 
disso, consumidores são exploradores, descobrindo formas inovadoras de utili-
zação. Tais inovações no consumo podem produzir mudanças qualitativas, como 
ocorre com as inovações tecnológicas no arcabouço teórico schumpeteriano (Me-
tcalfe, 1998; Qaoumi et al. 2018).

Em um contexto de frequentes mudanças, a incerteza é inerente, impedindo 
soluções ótimas. Tais mudanças podem ocorrer tanto pela introdução de novos 
bens e serviços (tecnologia produtiva) quanto pelo surgimento de novas ativida-
des que permitem a satisfação de desejos através da transformação de insumos 
e instrumentos (tecnologia de consumo). O processo iterativo2 e interativo3 de 
tomada de decisões conduz à evolução do consumo e da estrutura do mercado.

Análises do consumo de autores evolucionários, como as de Earl e Potts (2004), 
Langlois e Cosgel (1996), Witt (2001, 2011) e Nelson (2013), assim como os mo-
delos evolucionários de consumo, como os de Aversi, Dosi et al. (1999), Metcalfe 
(1998) e Nelson e Consoli (2010), adotam a visão de consumidor ativo e adaptati-
vo, que precisa decidir formas satisfatórias de consumo para atender a desejos con-
siderando restrições de renda e de tempo e o comportamento de outros agentes.

Mas, ao contrário da nova teoria do consumidor neoclássica, nas abordagens 
evolucionárias são admitidas mudanças frequentes, agentes heterogêneos, ra-
cionalidade limitada, criatividade, aprendizado, interações sociais e ambiente 
de incerteza para tomada de decisão que resultam em estratégias variadas. A 
dinâmica conduz à construção de conhecimento de consumo e à endogeneidade 
de preferências.

2. Recursivo, ou seja, repetição sucessiva em que o resultado de uma etapa consiste em entrada para 
a seguinte.

3. Sujeito a influências recíprocas entre agentes e grupos.
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Portanto, é preciso investigar como a demanda se comporta em um mundo 
em evolução, com frequentes novidades, incertezas e adaptações mútuas. Como 
os consumidores tomam decisões de compra com as informações disponíveis? 
Como influências impactam decisões e possibilitam movimentos sincronizados? 
Como explicar modas e saltos repentinos da demanda agregada? Como processos 
coevolutivos entre oferta e demanda produzem dinâmicas fora do equilíbrio?

Este capítulo tem como objetivo rever os microfundamentos da demanda em 
perspectiva evolucionária para avaliar como agentes consumidores de fato to-
mam decisões, levando em conta suas limitações (de acesso a informações, de 
cognição e de tempo), as influências do ambiente em que se encontram e as inte-
rações entre agentes. Também busca-se avaliar a agregação da demanda (macro) 
de forma mais realista, adotando conceitos de sistemas complexos.

Afinal, se todos agissem da mesma forma, como pela maximização de utilida-
de, a agregação da demanda seria direta, pela mera soma das partes. Mesmo que 
se considerem diversidade de agentes, de acesso a informação e de estratégias, 
mas assuma distribuição normal e independência tomada de decisão, o todo seria 
relativamente estável, como na lei dos grandes números.

Mas o resultado agregado (macro) se comporta de forma bem diversa caso se 
admita diversidade dos agentes e de desejos, de acesso e processamento de in-
formações, múltiplas possibilidades de ação e influências na tomada de decisão. 
Nesse caso, a agregação do micro para o macro não é direta, mas depende de como 
os consumidores se organizam em grupos (meso). A estrutura de relações importa 
para o resultado agregado que comporta evolução, não linearidades (saltos abrup-
tos), modas, movimentos de manada e nichos.

Para demonstrar a necessidade de adotar um paradigma teórico evolucionário 
em vez de um modelo baseado em equilíbrio, a seção 2 traz uma breve análise 
histórica do consumo nos Estados Unidos da América (EUA) desde 1870 em que 
fica evidente que a economia se transforma à medida que cresce.

As demais seções buscam sistematizar processos evolucionários associados 
ao comportamento do consumidor em termos de sequências recursivas que en-
volvem motivação, decisão, experiência, seleção e formação de hábitos. E como 
influências produzem alinhamentos e sincronizações comportamentais que re-
sultam em padrões agregados dinâmicos que dependem da estrutura de relações 
no sistema.

Como base para uma análise microfundamentada da demanda, a seção 3 apre-
senta uma visão de agentes consumidores que considera limites de racionalidade, 
aprendizado e influências na tomada de decisão.
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A seção 4 avalia como influências sobre decisões individuais geram correlação 
comportamental associada à formação de grupos e a movimentos sincronizados 
que conferem características de sistemas complexos na economia.

A seção 5 discute motivações de consumo, formas de tomada de decisão e ava-
liações de experiências em uma abordagem evolutiva.

No que se refere à agregação da demanda, a seção 6 destaca processos de auto-
-organização,4 devido à interação repetida, que resultam na emergência de grupos 
e de regras. Também discute momentos de criticalidade, caracterizados por alta 
volatilidade e transformações.

Este capítulo é derivado da dissertação Elementos evolucionários para uma teoria da 
demanda (Carrara, 2019),5 orientada por Eduardo Albuquerque e Leonardo Ribeiro.

2. �Breve análise histórica da  
coevolução da demanda

A história do capitalismo nos Estados Unidos – tendo como referência principal 
o livro The Rise and Fall of American Growth – The US Standard of Living since the Civil 
War de Robert J. Gordon (2016) – evidencia a inadequação da hipótese de equilí-
brio para a análise econômica de longo prazo ou em tempos de transformações.

Nos Estados Unidos, até 1870, devido à dispersão das famílias em áreas ru-
rais e às dificuldades de deslocamento, poucos eram os artigos obtidos no mer-
cado, como ferramentas, utensílios domésticos, aviamentos, roupas masculinas 
e remédios. Lojas exerciam monopólios locais na comercialização dessas poucas 
mercadorias, sendo que compras exigiam muito tempo para separação, pesagem 
e negociação.

As inovações tecnológicas e organizacionais nas esferas produtiva, de comu-
nicação e de transporte das Revoluções Industriais evidenciaram a circularidade 
entre extensão de mercado e divisão do trabalho (Smith, 1985 [1776]). O ganho 
de produtividade possibilitado pelas inovações poderia levar a crises de super-
produção caso não houvesse coevolução da demanda. Mas, com o crescimento da 
produção e da renda, novos desejos induziram maior qualidade, diferenciação e 
novos setores (Metcalfe, 1998; Saviotti; Pyka, 2017).

4. Processo descentralizado devido à interação entre agentes que produz padrões 
emergentes em diferentes níveis de organização, resultando em diferenças qualitativas e 
não apenas quantitativas no sistema.

5. Disponível em: <https://repositorio.ufmg.br/handle/1843/30588>.
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A maior produtividade do trabalho, devido à intensificação da divisão de tra-
balho e da mecanização, repercutiu em crescimento da renda, aumentando o cus-
to de oportunidade de atividades voltadas ao consumo. Para que fosse possível 
se dedicar a atividades produtivas, mercadorias e serviços que poupassem tempo 
– como alimentos industrializados – passaram a ser mais atrativos.

As ferrovias e o telégrafo deram impulso ao mercado de commodities, em es-
pecial de produtos agrícolas como trigo e milho. Para reduzir custos e ampliar o 
fluxo comercial, atacadistas padronizaram medidas, sistematizaram processos e 
difundiram o pagamento em dinheiro, simplificando a pesagem, a inspeção e a 
negociação (Chandler, 1999 [1977]).

Posteriormente, essas práticas foram adotadas no comércio de bens de consu-
mo tradicionais, como produtos secos, ferragens, remédios e mantimentos, com 
atacadistas eliminando intermediários para abastecer comerciantes locais. Por 
estabelecerem muitas conexões, atacadistas assumiram posição central, passando 
a exercer grande influência nas relações econômicas. Atacadistas passaram a en-
comendar de produtores segundo critérios padronizados, estabelecendo marcas 
próprias. Com essas práticas, houve transformação no comércio, com alto giro de 
mercadorias, baixos preços e grandes volumes.

Em um contexto de crescente urbanização, surgiram empresas varejistas ins-
piradas em práticas atacadistas que internalizaram atividades desde a negociação 
com os fornecedores até a venda ao consumidor final: lojas de departamento, em-
presas de catálogo postal e cadeias de lojas. Pela redução de intermediários e pelos 
ganhos de escala, foi possível praticar preços mais baixos e explorar mercados de 
massa. Incapazes de concorrer com o novo modelo, o comércio e as instituições 
tradicionais se desestabilizaram.

Novas instituições adaptadas ao novo contexto contavam com mecanismos 
que mediavam relações entre fornecedores e consumidores, como: transações uti-
lizando dinheiro; preço fixo em vez de negociado; padrões de pesos e de medidas; 
especificações de qualidade mínima; entrega postal com garantia de devolução 
em caso de insatisfação; exposição de produtos em lojas de departamento para 
livre inspeção e avaliação; e estabelecimento de marcas como sinal de qualidade.

Houve uma inflexão na economia estadunidense na Segunda Guerra Mundial, 
quando ganhos de produtividade sem precedentes foram atingidos pela associa-
ção entre injeção de capital, inovações técnicas e forte mobilização de trabalha-
dores, tanto na fase de fornecimento aos aliados quanto durante o envolvimento 
direto. Fábricas foram convertidas para o esforço bélico e houve imposição de 
restrições ao consumo. Mas, após o término da guerra com a vitória dos Aliados, 
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a poupança familiar acumulada e a campanha de que consumir era um ato patri-
ótico permitiram absorver a produção das fábricas reconvertidas.

Meios de comunicação de massa – como rádio, cinema e, mais tarde, TV – uni-
formizaram a informação e concentraram a atenção da população. Os esforços de 
guerra em resposta à ameaça externa produziram sentimento de unidade nacio-
nal e comportamentos de conformidade, com efeitos tanto na produção quanto 
no consumo. Houve alinhamento de crenças e de desejos, assim como de padrões 
de vida admirados e imitados. Tal alinhamento, associado às inovações tecnoló-
gicas e gerenciais do lado da oferta, conduziu à produção e consumo de massa, 
com forte impacto social.

A melhoria da qualidade de vida do trabalhador, com mecanismos de proteção 
social, serviços em rede e eletrodomésticos, liberou mulheres de pesados serviços 
e contribuiu para sua emancipação. Com o crescimento da renda, os interesses de 
consumo se ampliaram e diversificaram. Novos desejos conduziram o surgimen-
to de setores e atividades de consumo.

Progressivamente, efeitos de refinamento e de deslocamento levaram à espe-
cialização e à segmentação de consumo. Grupos passaram a se segregar de acordo 
com características similares (renda, educação, etnia), refletida na suburbaniza-
ção. A convivência com semelhantes induziu a concorrência por posição relativa 
no ranking local e ampliou o consumo de bens posicionais associados ao status. 
A não saciedade desse tipo de consumo contribuiu para a absorção da crescente 
oferta de bens e serviços. A propagação pela mídia de massa de estilos de vida de 
estrelas e de ricos esbanjadores produziu, pelo efeito demonstração, imitação por 
indivíduos de outros grupos. A associação do sucesso ao consumo material con-
duziu ao consumismo.

O surgimento da TV a cabo – e, posteriormente, da internet, do smartphone e de 
redes sociais – reduziu a influência da mídia de massa e segmentou a estrutura de 
rede de influências. A multiplicação de fontes de informações levou à pulveriza-
ção de preferências. Como a internet e as redes sociais são mecanismos de comu-
nicação de duas vias que permitem tanto a busca ativa quanto o recebimento e 
processamento de feedbacks, houve reforço de identidades de comunidades, que in-
tensificou a segregação em grupos com membros semelhantes. Grupos com visões 
alternativas isolaram-se, resultando em bolhas de conhecimento, crenças, desejos, 
símbolos e preferências.

Com a redução dos custos de transporte e de comunicação a longa distância, o 
aspecto local perdeu relevância. Economias de rede permitiram concentração na 
intermediação de e-commerce e no fornecimento de produtos virtuais – como apli-
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cativos, jogos, músicas e vídeos – com poucas plataformas dominando mercados 
e explorando diversos nichos.

Portanto, em vez de assumir equilíbrio, a história exige uma análise evoluti-
va, considerando mudanças e adaptações. Inovações tecnológicas e gerenciais no 
setor produtivo permitiram saltos de produtividade, levando a maior disponibi-
lidade de bens e de serviços e crescimento de renda das famílias. Transformações 
do lado da oferta impactaram a sociedade, tanto em termos de tamanho da po-
pulação como nas relações sociais. Por sua vez, a evolução de estruturas sociais 
afetou a demanda e influenciou inovações. Efeitos circulares e cumulativos que 
exigiam adaptações resultam em mudanças não apenas quantitativas, mas tam-
bém qualitativas, como na expressão more is different de Anderson (1972).

3. Consumidores (agentes)

Uma análise microfundamentada da demanda exige rever as características do 
elemento básico do sistema econômico. Em vez de agentes racionais que buscam 
otimizar funções de utilidade sujeitas a restrições, é preciso admitir que consumi-
dores possuem racionalidade limitada (Simon, 1955; 1972; 1978; 1986; 1990). E 
que são dotados de capacidades de inventividade e de aprendizado para realizar 
escolhas satisfatórias em um contexto de incerteza devido a frequentes mudanças. 
Ainda é preciso considerar que consumidores estão imersos em um ambiente so-
cial, o que invalida a hipótese neoclássica de independência na tomada de decisão.

Segundo Herbert Simon (1990), devido às restrições de velocidade e de poder 
computacional que impõem limites à racionalidade, indivíduos usam métodos 
aproximados para lidar com suas tarefas. Como a racionalidade plena é raramen-
te disponível, é preciso adotar uma teoria de processos do agente e descrever o am-
biente ao qual este deve se adaptar. Simon propôs uma definição de racionalidade 
que leva em conta a situação específica em que o agente se encontra, constituindo 
assim uma adaptação racional ao ambiente de escolha. Assim, o comportamento 
racional humano é moldado por uma tesoura cujas duas lâminas são a estrutura 
do ambiente e a capacidade computacional do agente.

O processo de tomada de decisão com racionalidade limitada é representado 
pelo conceito satisficing6 de Simon, que consiste em escolha a partir de um con-
junto de alternativas encontradas sequencialmente, quando o agente não conhece 
muito sobre as possibilidades. Nessa situação, pode não haver solução ótima sobre 
quando parar a busca por novas alternativas. A satisfação toma o atalho de definir 

6. Satisficing é uma combinação dos termos satisfação e suficiente (Gigerenzer; Todd, 1999).



242

Capítulo 7  Demanda

um nível de aspiração e de encerrar a busca por alternativas assim que esse nível 
seja alcançado. Ou, caso se perceba inviável diante das possibilidades levantadas, 
o nível de aspiração pode ser ajustado. Não é preciso descobrir ou supor todas as 
opções ou consequências futuras da escolha, como requer a otimização com restri-
ções (Gigerenzer; Todd, 1999).

Consumidores se afastam ainda mais da hipótese de racionalidade do que fir-
mas, que, devido à divisão de trabalho, contam com profissionais e departamen-
tos especializados (Langlois; Cosgel, 1993). Consumidores são indivíduos com 
multiplicidade de interesses e desejos, que não se especializam no consumo de 
artigos específicos e precisam fazer escolhas. O papel de consumidor é apenas um 
entre tantos a serem desempenhados. Em muitos casos, a relevância da compra 
em relação à renda e à vida como um todo é pequena, reduzindo a dedicação para 
a atividade de consumo (Valente, 2012).

O grau de esforço para chegar a uma decisão tem relação com a relevância da 
compra em termos de comprometimento orçamentário e com o custo de arrepen-
dimento de decisões. O método de tomada de decisão não é o mesmo para uma 
compra corriqueira de um bem barato, como um lanche, e para outra compra espo-
rádica de um produto caro, como uma casa própria, um carro ou um computador.

Ao adotar a abordagem evolucionária no consumo familiar, considera-se que 
agentes com limitação de recursos (renda, tempo, informação, atenção, cognição) 
tomam decisões baseadas em artifícios que poupam esforços, como buscas com 
heurísticas simples e flexíveis,7 e que conduzem a soluções satisfatórias, em vez 
de ótimas.

O uso de heurísticas não conduz necessariamente a resultados inferiores,8 
mas, se adaptadas ao contexto, leva a decisões satisfatórias. Em alguns casos de 
grande complexidade e incerteza, heurísticas simples que poupam esforços e des-
consideram parte da informação podem até superar procedimentos elaborados e 
exigentes em termos computacionais (Gigerenzer; Todd, 1999). Mas, em caso de 
inadequação ao contexto, heurísticas podem levar a erros e a arrependimentos. 
Portanto, a seleção da heurística adaptada ao contexto é determinante para uma 
escolha adequada, o que tem relação com o grau de experiência com situações 
semelhantes e com capacidades individuais. Experiências de consumo, próprias e 

7. São exemplos de heurísticas de consumo: comprar o mais barato; comprar de determinada mar-
ca; comprar o que outros compram (imitação); comprar novamente se a experiência anterior foi 
boa; buscar informações, processar e comprar a avaliada como melhor (busca).

8. Como alertaram autores da economia comportamental, o uso de heurísticas pode estar associado 
a vieses de cognição e escolhas inferiores.
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de outros, guiam decisões futuras, permitindo adaptação e disseminação de certas 
estratégias.

Consumidores se diferenciam não apenas quanto à disponibilidade de recur-
sos (especialmente renda e tempo), mas também por atributos relacionados a ca-
pacidades (conhecimentos, experiências e habilidades) para satisfação de desejos 
(Langlois; Cosgel, 1996). A análise do consumo exige admitir diversidade de ca-
racterísticas, de interesses, de pautas de consumo, de estratégias e de relações entre 
agentes. Requer também que o contexto é relevante para a tomada de decisões. 
Afinal, diante de alternativas, o comportamento não é estático ou inteiramente 
previsível, mas está sujeito a contingências locais e temporais. Ou seja, também há 
heterogeneidade entre os consumidores quanto às suas capacidades e ao contexto 
em que tomam suas decisões.

Outro aspecto a considerar é que consumidores mudam, não apenas pelo 
aprendizado, mas também devido à passagem do tempo e às fases da vida (infân-
cia, adolescência, idade adulta, velhice) que afetam a estrutura familiar, relações 
sociais, desejos e preferências (Saviotti, 2001). Isso faz com que consumidores en-
frentem situações novas, sem que o conhecimento adquirido tenha muita valia 
(Earl, 1998; Nelson, 2013).

Em suma, a abordagem evolucionária considera o consumidor como um agen-
te ativo e adaptativo, que aprende com as experiências e que responde às inova-
ções de bens e serviços não de forma passiva, mas com criatividade, imaginação e 
explorando progressivamente diversas possibilidades, mesmo algumas não aven-
tadas pelos produtores.

Como há múltiplas possibilidades de ação para satisfazer um desejo, a estraté-
gia adotada depende do contexto, que inclui as informações disponíveis, o foco de 
atenção e as relações com outros agentes. A próxima seção trata das influências 
que geram correlação comportamental associada a alinhamentos em grupos, dis-
seminação de novidades e efeitos de manada.

4. Influências (relações)

As decisões de consumo estão imersas em ambientes marcados pela interação 
com outros agentes que influenciam escolhas. Portanto, uma teoria que assuma 
independência na tomada de decisões limita a compreensão da demanda.

As relações são importantes não apenas devido à influência na tomada de de-
cisão dos agentes, mas também porque ações e reações dos agentes, em diferen-
tes níveis de organização, afetam o ambiente. Tal processo interativo e iterativo 
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pode resultar em complexidade,9 não linearidades e mudanças qualitativas em 
vez de equilíbrio estável. Assim, é preciso considerar como comportamentos in-
dividuais reagem ao padrão que eles criam em conjunto e como esse padrão se 
altera ao longo do tempo (Arthur, 2015).

Entre as influências na decisão de consumo de indivíduos, destacam-se as pro-
venientes de suas relações sociais e as de fornecedores.

4.1. Influências sociais

Quando é preciso resolver um problema e falta conhecimento especializado, 
ou em um ambiente de incerteza, agentes podem realizar esforços próprios para 
elaborar sua opinião. Mas também podem fazer uso do aprendizado dos outros, 
seja pela imitação ou através do aprendizado cognitivo (Earl; Potts, 2004).

Saviotti (2001) destacou o caráter local do conhecimento e da aprendizagem que 
faz com que indivíduos e organizações aprendam mais facilmente conhecimentos 
similares aos que já possuem do que os inteiramente novos. A localidade do conhe-
cimento advém da estrutura de rede social, já que as conexões são mais numerosas, 
intensas e frequentes entre indivíduos do grupo, fazendo com que os integrantes  
se assemelhem.

Mas, apesar de interações sociais com pessoas muito próximas serem mais for-
tes e frequentes, há certa redundância no conhecimento. Já laços fracos, como en-
tre conhecidos em vez de amigos, permitem o acesso a informações mais diversi-
ficadas e a mais oportunidades para ampliação do leque de escolhas (Smith-Doerr; 
Powell, 2005).

Assim, a estrutura de relações e a posição do indivíduo na rede adquirem gran-
de importância, especialmente quando o valor da informação não é facilmente 
verificável (Powell, 1990).

Ainda é preciso considerar influências coletivas no consumo. Certos tipos de 
consumo são mais desejáveis se puderem ser compartilhados com o grupo de pa-
res. Já outros tipos de consumo são vantajosos se permitirem que o consumidor 
se sobressaia em seu grupo ou se sinalizarem diferenciação de outros grupos tidos 
como inferiores (Cowan et al., 1997; 2004).

Há diferentes níveis de organização: família; vizinhança; colegas de trabalho 
ou de estudo; amigos; igrejas; partidos políticos; times; clubes associativos; etnias; 

9. A complexidade ocorre quando muitas partes interagem de forma intricada, havendo organiza-
ção diferente em diversas escalas de observação. Assim, dadas as propriedades das partes e as leis 
que definem suas interações, não é trivial inferir as propriedades do sistema (Simon, 1962).
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origem regional e nacionalidades (que compartilham línguas, culturas e heran-
ças), entre outros. Esses grupos possuem diferentes tamanhos, regras relacionais, 
assim como variados graus e formas de lidar com outros grupos. Como conheci-
mentos e experiências dos indivíduos dependem dos grupos a que pertencem, a 
influência social resulta em endogeneidade e complexidade no consumo.

4.2. Influências de fornecedores

Na relação entre produtor e consumidor, há importantes assimetrias. Produto-
res geralmente são firmas, organizações com divisão de trabalho e especialização. 
No caso de negociação direta, o produtor sabe o custo de produção e qual será a 
margem de lucro para cada nível de preço. Já consumidores são menos compro-
missados e especialistas na tomada de decisão do que os produtores. Por ignora-
rem o processo produtivo, muitas vezes eles são incapazes de avaliar se o preço é 
justo, especialmente em casos de compras esporádicas. Mas, por outro lado, são 
os consumidores que avaliam o quanto estão dispostos a pagar diante das alter-
nativas conhecidas. Como cada tipo de agente possui conhecimentos diversos, a 
transação exige a coordenação, semelhante à realizada por um tradutor na co-
municação entre pessoas que falam línguas diferentes (Langlois; Cosgel, 1996; 
Valente, 2012).

A forma como ocorre essa coordenação pode ser determinante para a apro-
priação dos benefícios da troca. Em alguns casos, é o produtor que se aproxima 
do consumidor, internalizando a função de tradução em campanhas de marketing. 
Consumidores também podem se aproximar de produtores, como é o caso de afi-
cionados que exploram características de produtos. Os limites entre produtores 
e consumidores, isto é, qual agente internaliza as funções de tradução, depende 
essencialmente da distribuição de capacidades na economia, que muda com o 
aprendizado e quando ocorrem inovações (Langlois; Cosgel, 1996).

Consumidores também fazem uso de algumas estratégias para estabelecer 
confiança na relação com fornecedores de forma a converter incerteza em risco 
gerenciável, especialmente em caso de compras de bens caros ou potencialmente 
danosos, adotando interação repetida, busca por indicação de fornecedores e con-
sultas a agências de monitoramento (Zelizer, 2005).

Para viabilizar a transação, também é possível empregar intermediações por 
terceiros ou por mecanismos. Uma forma institucionalizada de tradução é a emer-
gência de padrões comuns. Mas, muitas vezes, a intermediação é feita por tercei-
ros que atuam como consultores de compras. Tais consultores precisam conhecer 
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tanto sobre desejos e capacidades de consumidores quanto sobre características de 
produtos e processos produtivos de fornecedores (Langlois; Cosgel, 1996).

Um tipo de agente tem exercido essa função de tradução entre produtores e 
consumidores: o comerciante. Para levarem boas opções de compras a consumi-
dores, de forma a reduzir o tempo de giro de mercadorias, comerciantes devem 
pesquisar as alternativas de fornecedores disponíveis, conhecer seus processos e 
avaliar a qualidade de seus produtos. A especialização da função possibilitada 
pela maior escala de compra permite superar parte da assimetria de informação 
com o produtor. Por outro lado, o comerciante disponibiliza ao consumidor di-
ferentes opções de produtos, sendo capaz de avaliar a atratividade de cada um.

Ao atuar como intermediário, o comerciante pode induzir mudanças tanto de 
produtores quanto de consumidores. Pode encomendar produtos e sugerir adap-
tações de características para melhor atender consumidores, traduzindo desejos 
e preferências de consumidores a produtores. Também pode induzir escolhas de 
consumo, tanto pela atuação de vendedores especializados, traduzindo custos e 
qualidades de produtos a consumidores, quanto por moldar ambientes de com-
pra (framing).

Dada a interdependência com fatores sociais, propagandas exercem grande 
influência no consumo por sugerir temas, concentrar a atenção e pelo efeito de 
disseminação através da dinâmica social. Como forma de chamar a atenção e de 
influenciar a percepção e a interpretação, muitas propagandas fazem uso de nar-
rativas e associações de consumo a estilos de vida desejáveis, em vez de se limita-
rem a descrever os atributos do bem, criando, assim, aspectos simbólicos (Akerlof; 
Shiller, 2016; Witt, 2010).

Cabe destacar que a rede de relações econômicas entre consumidores e for-
necedores e a rede de relações sociais entre consumidores são interdependentes, 
exercendo influências recíprocas. De um lado, as relações sociais afetam a difusão 
de conhecimento, de símbolos e de desejos que influenciam o consumo. Por outro 
lado, através de propagandas e de configurações de estruturas de venda, fornece-
dores podem chamar atenção e moldar percepções e desejos.

5. Processos recursivos e interativos

Tendo discutido os agentes consumidores e as influências para tomada de de-
cisão, cabe avaliar como ocorre o processo evolutivo do consumo no sistema eco-
nômico capitalista. Afinal, em vez de descrever características de determinado es-
tado, a análise de sistemas complexos coloca ênfase no processo de formação. Ao 
considerar o caráter dinâmico, o tempo ganha relevância, assim como a trajetória 
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evolutiva. Os estados do sistema não são estacionários, mas resultantes da intera-
ção entre agentes ao longo da trajetória, levando em conta todo o tempo passado. 
Assim, os estados são dependentes de caminho e não resultantes de processos de 
otimização ou mesmo de algum propósito ou objetivo (teleologia) (Simon, 1962).

Os processos de consumo são recursivos e interativos, resultando em evolução 
com mudança estrutural, em sequências repetidas que envolvem: motivações do 
consumo (para quê?); estratégias para tomada de decisão (como?); e a avaliação 
após experiência, com seleção e retenção de estratégias bem-sucedidas ou mo-
dificação, em caso de insatisfação, o que amplia a variedade no sistema. Essas 
questões são avaliadas a seguir.

5.1. Motivações do consumo

A depender das motivações de atividade de consumo, diferentes aspectos afe-
tam comportamentos de consumidores e de grupos, assim como os resultados 
agregados. O consumo pode ser motivado por desejos básicos, desejos adquiridos 
ou sinalização social.

5.1.1. Desejos básicos (necessidades)

Uma das primeiras tentativas de avaliar empiricamente os padrões de con-
sumo de famílias de baixa renda foi empreendida por Ernest Engel no final do 
século XIX. Em vez de estudar diretamente o consumo de bens e serviços, esses fo-
ram classificados de acordo com as necessidades a que serviam. Engel estabeleceu 
uma hierarquia de necessidades, em que aquelas associadas ao sustento físico (nu-
trição, vestuário, habitação, aquecimento/iluminação e saúde/recreação) tinham 
prioridade sobre outras (educação intelectual, segurança pública, ferramentas 
para trabalho e serviços pessoais). Em caso de redução de renda, famílias tendiam 
a sacrificar necessidades de ordem secundária para satisfazer as mais básicas.

A Lei de Engel é baseada na observação de que o peso do gasto associado à ne-
cessidade de nutrição aumenta quando a renda familiar cai. Mas, à medida que as 
famílias prosperam, a parcela de renda destinada a outras necessidades aumenta, 
produzindo diversificação do consumo. As necessidades básicas seriam fixas e 
universais a todos os humanos devido à evolução biológica (Chai; Moneta, 2012).

Para Witt (2001; 2011), o consumo associado a necessidades tem relação com 
o estado de privação do consumidor, sendo saciável com o consumo e havendo 
renovação da motivação com o passar do tempo, como ocorre com a alimenta-
ção. Alguns desejos básicos são satisfeitos pelo consumo de bens no sentido literal, 
como insumos (direct inputs). Mas há outros desejos básicos, como manutenção da 
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temperatura corporal, que exigem a utilização de instrumentos (indirect inputs), 
como roupas e moradia.

A renovação periódica da motivação possibilita que decisões de consumo se-
jam recorrentes e façam uso de experiências e aprendizado segundo tentativas 
e erros, em especial de insumos ou mesmo instrumentos baratos. Mas, devido à 
saciedade, se desejos básicos fossem a única motivação para o consumo, aumentos 
de produtividade poderiam resultar em crises de superprodução, já que a deman-
da não absorveria a maior oferta.

5.1.2. Desejos adquiridos

Mas também há desejos que podem ser aprendidos (Witt, 2001). Como desejos 
adquiridos têm relação com aprendizado associativo, devido a estímulos de re-
forço de acordo com a experiência, pode haver diferenças entre indivíduos, entre 
grupos e ao longo do tempo.

Exposições a experiências agradáveis, influências sociais e marketing con-
tribuem para a aquisição de novos desejos e mesmo refinamento de desejos já 
existentes, como ocorre com o conforto. A ampliação da exigência mínima de 
conforto impõe resistência ao retorno a uma condição considerada adequada no 
passado. O acesso permanente a informações e a amigos em tempo real é um 
exemplo de desejo adquirido que faz com que não admitamos ficar sem smartpho-
ne e internet, apesar de isso não ser imaginado até pouco tempo atrás.

Desejos adquiridos, por estarem associados a vários desejos básicos não sacia-
dos concomitantemente, podem ser mantidos com alta intensidade por muito 
tempo, evitando a saturação do consumo. Com o crescimento econômico, pode 
haver aumento e diversificação de desejos adquiridos, dada a variedade de estí-
mulos de reforço aos quais consumidores podem estar expostos e, em especial, 
aos reforçadores universais como dinheiro, poder e atenção pública (Witt, 2001).

A oferta de bens e serviços pode influenciar a motivação de consumo. Por ou-
tro lado, novos desejos de consumo podem influenciar a oferta tanto em termos 
de disposição a trabalhar quanto no direcionamento de inovações, inclusive le-
vando ao surgimento de setores que exploram novos desejos. Assim, ocorre in-
fluência mútua entre oferta e demanda, sustentando o crescimento econômico 
e a evolução do mercado (Chai; Moneta, 2012; Metcalfe, 1998; Saviotti, 2001; 
Saviotti; Pyka, 2017; Witt, 2001).

5.1.3. Sinalização social

Além de buscar satisfazer desejos materiais, há consumo simbólico motivado 
pela sinalização social em busca de reconhecimento, distinção ou identificação 
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com grupos. Isso faz do consumo uma atividade socialmente contingente, pois 
a sinalização exige coordenação sobre quais são os símbolos válidos e aprovados 
(Witt, 2010; 2011).

No caso de consumo simbólico, as características tecnológicas de bens e servi-
ços tornam-se secundárias e o que importa é a concordância social da capacidade 
de funcionarem como símbolos reconhecidos. Apesar de também ter relação com 
as características intrínsecas dos bens e serviços, como visibilidade ou escassez, 
tal capacidade é resultante de processos espontâneos de acordos sociais tácitos 
entre os membros de grupos ou da sociedade para a aceitação como símbolo re-
conhecido. Ou seja, trata-se de um problema de convenção social (Witt, 2010).

A adição de características simbólicas em produtos possibilita a dissociação 
entre preços e custos e, consequentemente, ampliação de margens de lucro de 
produtores e comerciantes. Assim, há propagandas que, em vez de focar nos atri-
butos físicos dos produtos, constroem narrativas que associam consumos a estilos 
de vida admirados. Scherer e Ross (1990) chamam atenção para a superioridade 
imaginária que uma marca pode invocar na mente do consumidor, fazendo-o 
pagar mais sem avaliação cuidadosa.

O consumo simbólico produz efeitos sociais que se relacionam com a formação 
de grupos e a posição relativa do indivíduo no grupo. O posicionamento social 
pode conferir vantagens em termos de tratamento diferenciado e de oportuni-
dades – como em educação, emprego, casamento, promoções salariais e vínculos 
sociais – que dependem do status social que influencia a renda pessoal. Tem-se, 
assim, circularidade no consumo devido à interação entre os sistemas econômico 
e social através do consumo simbólico, que impacta a oferta de trabalho, a distri-
buição de renda, a mobilidade social, a poupança e o investimento e até mesmo o 
desenvolvimento econômico (Frank, 1985; 2005; Heffetz; Frank, 2011; Hopkins; 
Kornienko, 2004; Postlewaite, 1998; Weiss; Fershtman, 1998; Witt, 2010; 2011).

O consumo de bens observáveis pode servir para sinalizar: 1) identidade, per-
tencimento ao grupo, lealdade e concordância, em caso de consumo de confor-
midade; 2) divergência, diferenciação e identidade própria, em caso de consumo 
de não conformidade; 3) renda, distinção e vantagem relativa, em caso de consu-
mo conspícuo10 (Frank 1985; Heffetz; Frank, 2011; Hopkins; Kornienko, 2004; 
Weiss; Fershtman, 1998).

O consumo simbólico é especialmente importante em contextos com informa-
ção imperfeita sobre os indivíduos com os quais se interagem, o que tem relação 

10. Consumo conspícuo é um termo cunhado por Thorstein Veblen para expressar que o consumo 
é um sinal visível enviado à sociedade para divulgar a renda e o status social (Heffetz; Frank, 2011).
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com o tamanho do grupo e com sua heterogeneidade. Se as habilidades dos indi-
víduos não são bem conhecidas ou verificáveis diretamente, os símbolos produzi-
dos pelo consumo servem como sinalização de status social. No caso de consumo 
conspícuo, isso ocorre devido às correlações positivas, apesar de imperfeitas11, 
entre habilidade e renda e entre renda e consumo. Ou seja, espera-se que os mais 
habilidosos consigam auferir maior renda e consumam mais. Assim, através do 
consumo, pode-se sinalizar habilidade, o que influencia a inserção social do in-
divíduo. Por isso, a primeira impressão conta muito para o estabelecimento de 
vínculos (Frank, 1985).

O consumo conspícuo está associado a bens e serviços posicionais, que são ava-
liados em termos comparativos ao consumo dos outros. Isto é, a avaliação é rela-
tiva em vez de absoluta de forma a situar o indivíduo no ranking de status social. 
Por isso, o consumo conspícuo não é passível de saciedade, produzindo um efeito 
de feedback positivo sobre o consumo que pode gerar não linearidade. Como a 
melhoria na posição relativa de status de alguém implica necessariamente queda 
no ranking de outros do grupo, para evitar perda de status relativo é preciso reagir 
ampliando o consumo, o que se transforma em competição. Esse jogo por status 
faz com que seja preciso correr para permanecer no mesmo lugar relativo,12 pro-
duzindo resultados socialmente adversos que se assemelham ao dilema do prisio-
neiro. A fim de melhorar o posicionamento social, passa-se a priorizar consumo 
privado supérfluo em vez de consumo público e de bens e serviços observáveis 
(roupas, carros, casas) em vez de não observáveis (seguro, poupança), conduzin-
do ao consumismo e à ostentação, com importantes consequências econômicas, 
sociais e até ambientais (Frank, 1985, 2005; Heffetz; Frank, 2011; Hopkins; Kor-
nienko, 2004; Postlewaite, 1998; Weiss; Fershtman, 1998; Witt, 2010; 2011).

Como observou James Duesenberry, que cunhou o termo “efeito demonstra-
ção”, indivíduos tendem a se comparar mais com outros com renda superior, o que 
eleva o desejo e motiva o consumo. A comparação, geralmente, é local, fazendo 
com que o consumo de vizinhos se sustente (Heffetz; Frank, 2011). A percepção de 
estar abaixo da média de seu grupo de comparação pode produzir problemas de 
autoestima e induzir consumo simbólico. Mas a ampliação do acesso à informação 
promovida pelo cinema, TV e internet rompeu os limites locais da comparação

11. Afinal, a renda também depende de acesso a oportunidades, e não apenas de habilidade.  
Já o consumo também tem relação com riqueza herdada ou dívidas, além de valores  
e interesses individuais.

12. Dinâmica competitiva coevolucionária, conhecida como corrida de armas  
ou Red Queen Principle.
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Cabe observar que bens e serviços podem possuir múltiplas características as-
sociadas à satisfação de diferentes tipos de desejo. O automóvel, por exemplo, 
permite a satisfação de desejo básico de deslocamento, de desejo adquirido de 
conforto (ar-condicionado e assento de couro) ou de emoção (sensação de veloci-
dade) e também de sinalização de status social. O consumo depende do grau de 
cada tipo de motivação assim como a possibilidade de combinação entre bens e 
serviços para satisfação de necessidades. O automóvel pode ser importante para 
a atividade de compra em um supermercado ou shopping center, que permitirá a 
satisfação relacionada a fome, vestuário, recreação, contato social e sinalização 
social. Mas, enquanto o desejo de deslocamento pode ser satisfeito utilizando o 
mesmo veículo por 20 anos ou mais, a motivação de sinalização de superioridade 
local pode resultar em perda de valor do bem assim que um vizinho compra um 
carro melhor.

Roupa é outro exemplo de mercadoria que pode ter os três tipos de motivação 
de consumo. A coevolução entre oferta e demanda sustentou a Revolução Indus-
trial inglesa do setor têxtil ao evitar crises de superprodução.

5.2. Tomada de decisão

A depender das motivações e das características da atividade de consumo, di-
ferentes estratégias podem ser adotadas para a tomada de decisão. Em vez de 
sempre agir da mesma forma, os contextos locais, que incluem as influências so-
ciais e de fornecedores, são determinantes para a seleção dentre as alternativas 
possíveis.

As alternativas dependem das capacidades individuais em termos de acesso 
a informações, processamento, habilidades para explorar diferentes formas da 
tecnologia de consumo, aprendizado com as experiências e inventividade, assim 
como da disponibilidade de recursos, como renda e tempo. Também não é possí-
vel restringir a análise ao momento da compra, já que a avaliação de experiências 
passadas (pessoais e de outros) é componente do aprendizado (Langlois; Cosgel, 
1996; Metcalfe, 1998; Nelson; Consoli, 2010).

As duas mais relevantes restrições ao comportamento do consumidor – além 
de limites de racionalidade, culturais, e das idiossincrasias individuais – são as 
restrições orçamentária e de tempo. A restrição orçamentária pode ser flexível 
em situações específicas, seja pela existência de poupança ou de crédito, mas, no 
longo prazo, aqueles com mais renda e riqueza podem comprar mais. Já a res-
trição de tempo se deve ao fato de atividades de compra requererem dedicação. 
Novamente, há certa flexibilidade no curto prazo: o indivíduo pode gerenciar de 
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alguma forma seu tempo. Mas também pode contratar outras pessoas para exe-
cutarem serviços. Surge assim uma relação entre as restrições orçamentária e de 
tempo, não sendo possível considerá-las independentes (Nelson; Consoli, 2010).

Mullainathan e Shafir (2016) defendem que a capacidade de processar infor-
mações de indivíduos e organizações é variável de acordo com a disponibilidade 
de recursos, como dinheiro ou tempo. Em situações de escassez, tende-se a focar 
naquilo que é urgente, negligenciando outras questões e o futuro. A ansiedade 
leva o agente a decisões equivocadas, aprisionando-o em uma armadilha da es-
cassez. Assim, elementos como poupança, rendas de trabalho estável e rede de 
proteção produzem mudanças qualitativas do comportamento, por ampliarem a 
capacidade cognitiva.

Segundo Nelson e Consoli (2010), a teoria evolucionária do consumidor deve 
levar em conta as frequentes mudanças em bens e serviços disponíveis aos con-
sumidores e como esses reagem tendo em vista a racionalidade limitada, em que 
compradores potenciais possuem menos conhecimento sobre alternativas e pre-
ços do que a teoria tradicional assume. Além da ignorância sobre alternativas, 
indivíduos não possuem uma ordem estável de preferências. Essas são frequente-
mente fracamente estabelecidas, sob a influência de vários fatores, e fortemente 
influenciadas pela experiência de consumo. Devido à experiência, as preferências 
são, em alguma medida, endógenas e dependentes do caminho, resultantes do 
aprendizado do consumidor, assim como de influências sociais e culturais. Mas 
também são potencialmente instáveis.

Para economistas evolucionários, os processos através dos quais os consumi-
dores reconhecem e reagem ao surgimento de novos produtos e serviços são de 
particular importância. Em contextos razoavelmente estáveis, em que compras 
são rotineiras, as respostas adaptativas às novidades consistem em variação entre 
hábitos já estabelecidos. Já em contextos instáveis, é preciso empreender buscas, 
com dedicação de pensamento e esforço para a tomada de decisão (Nelson; Con-
soli, 2010; Nelson, 2013; Earl; Potts 2004).

5.2.1. Busca

A busca consiste em um processo de tomada de decisão mais deliberativo, em 
que os consumidores dedicam recursos cognitivos e tempo para coletar informa-
ções, aprimorar a especificação de preferências, perceber o contexto de tomada 
de decisão, resgatar experiências passadas, avaliar adequação de hábitos, observar 
como outros escolhem e se são bem-sucedidos, considerar possibilidades de ino-
vação e elaborar modelos de decisão.
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A frequência de compra, se repetitiva ou esporádica, é determinante do tipo 
e grau de esforço cognitivo da busca. Compras esporádicas, especialmente de 
bens passíveis de inovação, exigem mais deliberação para evitar arrependimento. 
Afinal, a cada evento de compra o mercado pode ter se alterado e a experiência 
passada se tornado obsoleta. Já compras repetitivas favorecem a experimentação 
e tendem a formar hábitos, quando satisfatórias. O aprendizado com a prática 
(learning by buying13) propicia oportunidades para aprimoramentos e adaptações 
de decisões.

O grau de deliberação também tem relação com o custo de arrependimento. Se 
o custo de arrependimento é baixo, a experimentação tende a ser vantajosa. Nesses 
casos, a busca consiste em considerar possibilidades, selecionar uma delas e avaliar 
o resultado da experiência, se satisfatória ou não, de forma a guiar escolhas futuras. 
A decisão torna-se um processo de tentativa e erro guiado por feedbacks.

Mas, se o custo de arrependimento é alto, o consumidor pode optar por dedi-
car esforços de avaliação anterior à compra. O grau de esforço alocado na busca 
depende do peso do gasto em relação ao orçamento e da relevância da compra 
para a satisfação do indivíduo, como nos casos em que a qualidade importa, por 
exemplo, bens duráveis e viagens. A busca no consumo também é mais comum 
quando se compra um bem ou serviço pela primeira vez, quando o resultado da 
escolha anterior foi insatisfatório ou quando se percebe que o contexto de toma-
da de decisão foi alterado (Nelson; Consoli, 2010).

A primeira etapa da busca consiste na procura por informações. Mantendo a 
hipótese de escolha racional, Stigler (1961) explorou os efeitos da imperfeição de 
informação para a tomada de decisão do consumidor no que diz respeito a preços 
e identificação de vendedores. Para Stigler, a busca por informações consiste em 
custo para o consumidor, especialmente de tempo, e tal custo deve ser levado em 
conta no processo decisório. Ao acrescentar a busca por informação sobre a quali-
dade de bens, Phillip Nelson (1970) percebeu que esse tipo de informação impõe 
maior custo para o consumidor, o que faz com que a decisão sequencial possa ser 
mais vantajosa que a busca a priori.

A busca de informações para consumo não se limita a preços, fornecedores e 
qualidades. Também é preciso conhecer as possibilidades de combinação de bens 
e serviços para atender desejos. Bens possuem diferentes características e a rele-
vância da qualidade de cada uma depende de como o bem será combinado com 
outros na atividade de consumo. Consumidores podem valorizar características 

13. Similar ao learning by doing.
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de bens e serviços de forma diversa e podem ter diferentes percepções e tolerân-
cias sobre a qualidade.

O processamento de tomada de decisões faz uso de heurísticas. Para enten-
der qual heurística o agente usa, e quando e porque a heurística funciona bem, 
é preciso analisar a estrutura da informação no ambiente. Gigerenzer (2008) de-
senvolveu os conceitos de caixa de ferramentas adaptativa e de racionalidade ecológica, 
que busca avaliar os processos de tomada de decisão e em quais ambientes cada 
processo leva a decisões adequadas. Uma heurística é ecologicamente racional se 
é adaptada à estrutura do ambiente (Gigerenzer; Todd, 1999).

A busca também faz uso da criatividade, incluindo experimentação de novas 
formas de combinação, de novas possibilidades de usos e de avaliação de novida-
des, o que amplia a variedade. Devido à diversidade de situações e à heterogenei-
dade dos agentes, que possuem atributos diferenciados e selecionam as informa-
ções e heurísticas de forma diversa, são adotadas estratégias variadas (Aversi et al., 
1999; Langlois; Cosgel, 1996; Nelson; Consoli, 2010; Nelson, 2013).

Em vez de apenas reagir a inovações do lado da oferta, o consumidor se comporta 
como um inovador ativo (Bianchi, 1998). Mas a inovação no consumo é menos rele-
vante do que na teoria evolucionária da firma, em que desempenha papel central. 
Tal diferença entre firmas e consumidores pode estar associada à estrutura de rela-
ções. Afinal, o caráter social das relações favorece a cooperação entre consumidores, 
especialmente entre aqueles que pertencem ao mesmo grupo, tendo relação com  
a imitação.

5.2.2. Imitação

Em ambiente de incerteza, ou quando se é inexperiente e não se tem informa-
ções necessárias, a imitação pode substituir a exigente busca e conduzir a resul-
tados satisfatórios com baixo grau de esforço fazendo uso do que funcionou para 
os outros. A imitação também é atrativa pelo menor custo de errar junto com os 
outros do que se arriscar a fazer diferente e perder enquanto outros ganham (Earl; 
Potts, 2004; Saviotti, 2001).

Do lado da oferta, imitações de produtos ou de processos produtivos erodem 
margens de lucro extraordinárias de inovadores bem-sucedidos. Para tentar pror-
rogar o monopólio temporário, firmas envidam esforços para manter sigilo de 
inovações. Nessas circunstâncias, a imitação muitas vezes é imperfeita, poden-
do conduzir a fracassos, mas também a outras inovações (Nelson; Winter, 2012 
[1982]; Schumpeter, 1997 [1911]).

Já no lado da demanda, em especial no consumo familiar, a imitação tem ou-
tras motivações e produz outros efeitos. A socialização humana e a segregação em 
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grupos com rivalidades (nós versus eles) produzem uma dinâmica de cooperação 
no compartilhamento de experiências entre membros do grupo que favorece a 
imitação. Experiências exitosas de consumo são difundidas espontaneamente nas 
diversas organizações sociais.

A cooperação no consumo entre membros do grupo é vantajosa para quem 
imita, por poupar esforços de decisão, e para quem é imitado, que vê aumentar 
sua influência. Também fortalece o grupo com relação aos rivais, seja por melho-
rar a eficiência de escolhas ou por aumentar a coesão do grupo. A depender da 
relação entre grupos, pode haver colaboração no compartilhamento de experiên-
cias exitosas de consumo com aqueles com quem se identifica (nós) e imposição 
de dificuldades de imitação a estranhos (eles).

Além do aspecto de eficiência no consumo (menores custos e/ou maiores bene-
fícios), ainda há o aspecto simbólico, que envolve coordenação para identificação 
dos símbolos válidos. O consumo simbólico de conformidade acaba tendo relação 
com esse comportamento de grupo, sendo mais evidente em períodos em que se 
percebem riscos à comunidade, quando é preciso manter a coesão.

A imitação de consumo simbólico não se restringe ao consumo de conformi-
dade entre membros de grupo. Também há tentativa de imitação de compor-
tamentos de grupos aos quais se aspira. Ao imitar pessoas admiradas de grupos 
julgados como superiores, buscam-se distinção e melhoria no ranking local. Até 
mesmo no consumo de não conformidade pode haver imitação, o que faz com 
que indivíduos que queiram se dissociar possam se assemelhar entre si, compar-
tilhando símbolos que sinalizam rebeldia (Touboul, 2019).

Entretanto, assim como a imitação pode ser imperfeita no setor produtivo, o 
mesmo ocorre no consumo. Como consumidores podem ter diferentes interes-
ses e acessos a recursos (especialmente dinheiro e tempo), a imitação de compor-
tamentos incompatíveis com o perfil do consumidor pode levar a dificuldades, 
como dívidas. O efeito demonstração tende a elevar o consumo, reduzir a pou-
pança e ampliar a exposição a infortúnios.

Portanto, a imitação também exige capacidades e um grau de busca, afinal 
uma escolha satisfatória para um consumidor pode não ser para outro em con-
texto diferente. É preciso comparar os contextos de tomada de decisão, conferir 
se o imitado tem interesses e perfil semelhantes, reconhecer êxitos reais em vez 
de simulados, além de verificar sua credibilidade e reputação.

A difusão de inovações de consumo pode ser muito rápida através da imitação, 
a depender das formas de comunicação, do grau de cooperação e da estrutura de 
rede de relações sociais (conexões, frequências e distâncias de interação). O fator 
social que favorece a imitação pode gerar não linearidade no processo de difusão 
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devido a alinhamento de comportamentos, como observado em efeitos de mana-
da, resultando em complexidade.

5.3. Avaliação após experiência

Como muitas atividades de consumo são recorrentes, cada experiência propi-
cia oportunidade de aprendizado. A comparação de experiências e de percepções, 
além do uso de capacidades e imaginação individuais, pode levar à evolução de 
preferências, ao direcionamento do acesso à informação e ao desenvolvimento de 
habilidades de busca que conduzirão escolhas futuras. Têm-se, assim, os elemen-
tos de trajetórias de consumo dependentes de caminho.

Quando experiências de consumo são satisfatórias, as estratégias que as defini-
ram passam a ser referências para escolhas futuras, podendo ser convertidas em 
hábitos14 de consumo. Isto é, através das experiências de consumo, há seleção e 
retenção de estratégias bem adaptadas ao ambiente de tomada de decisão. Mas, se 
houver insatisfação, o consumidor pode reavaliar a estratégia adotada, ativando 
novas buscas.

5.3.1. Satisfação: hábito

Os hábitos representam o que funcionou no passado e muitas vezes conciliou 
conflitos. Conferem, assim, caráter inercial às decisões e permitem formar ex-
pectativas de comportamentos, contribuindo para reduzir a incerteza e facilitar 
interações (Nelson; Consoli, 2010).

Ser capaz de tomar algumas decisões de forma quase automática através do 
acesso à memória poupa esforços e confere maior capacidade para lidar com ou-
tras situações e preocupações prioritárias. Mas hábitos não necessariamente se 
convertem em comportamentos. Hábitos são predisposições que dependem de 
reconhecimento de certo padrão para ativação de sequências de atividades, por 
um mecanismo de estímulo e resposta (Dopfer, 2005; Loasby, 1998).

Assim, pode haver manipulações. Ao construir um contexto de tomada de de-
cisão (framing), comerciantes são capazes de induzir escolhas equivocadas de con-
sumidores, mas que poderiam ser apropriadas em outro contexto.

Experiências com resultado satisfatório reforçam hábitos. Mas, mesmo caso as 
expectativas não sejam atendidas, há certa resistência a abandonar hábitos, afinal 

14. Optou-se por adotar o termo hábito para se referir ao padrão de comportamento individual, 
como em Veblen (1898). O conceito é semelhante ao de rotina, termo adotado por Nelson e Winter 
(2012 [1982]) em referência a padrões em organizações, como firmas.
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muitas vezes o consumo se dá quando o indivíduo está cansado ou em uma oca-
sião de lazer, quando não quer aborrecimentos.

A imitação e o aprendizado social podem disseminar hábitos, tornando-os 
modos padrão de comportamento de grupos. Tais hábitos compartilhados asse-
melham-se ainda mais ao conceito de rotina de Nelson e Winter (2012 [1982]) 
por incluírem os aspectos sociais de resolução de conflitos em organizações e por 
representarem uma forma de comunicação tácita. Hábitos são passados de uma 
geração para outra pelo convívio familiar, consolidando culturas.

Como experiências raramente são inteiramente novas, mas costumam ser va-
riações de outras já vividas, os hábitos condicionam as buscas, seja pelo foco de 
atenção à informação, pelo método de processamento ou pela convenção social. 
E, devido às influências sociais, há difusão em grupos, resultando em grupos 
com hábitos diferentes.

5.3.2. Insatisfação: mudança de estratégia

Quando há insatisfação com a experiência, é preciso ativar buscas para avaliar 
se algo precisa ser alterado e quais são as alternativas. Alguns hábitos podem ser 
substituídos por outros que já fazem parte do repertório do consumidor ou por 
imitação de experiências de outros que pareceram exitosas (imitação).

O aprendizado a partir de avaliações de experiências anteriores pode induzir 
adaptações incrementais de hábitos, para que se tornem mais adequados a novas 
condições. Assim, hábitos comportam variedade conforme circunstâncias (Nel-
son, 2013). Ao examinar decisões de consumidores em compras repetitivas e de 
pouca importância, Hoyer (1984) constatou que consumidores adotam heurísti-
cas simples para poupar esforços e realizam ajustes com o tempo segundo feedba-
cks de satisfação. Por exemplo, uma heurística do tipo “compre o produto mais 
barato” pode ser ajustada para “compre o produto mais barato, exceto da marca 
X”, após uma experiência desagradável.

Ou seja, regras de decisão são flexíveis para serem revisadas e ajustadas de acor-
do com as experiências (Bianchi, 1998; Langlois; Cosgel, 1996). A possibilidade de 
aprendizado e de adaptações faz com que hábitos tenham trajetórias dependentes 
do caminho, isto é, experiências prévias são determinantes para a configuração  
de hábitos.

Mas, em caso de mudança do contexto, pode haver mudança abrupta da deci-
são. Se alguma variável relevante para a escolha – como preço, riqueza ou quali-
dade do produto – ultrapassar determinado limiar, o consumidor pode perceber 
a inadequação da solução usual. Assim, pode haver não linearidades no consu-
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mo agregado devido a mudanças de forma de consumo de elementos de grupos 
em sincronia.

6. Agregação: micro-meso-macro

Como a diversidade e o caráter social de seres humanos não podem ser despre-
zados, as hipóteses de consumidor representativo e de independência decisória 
– necessárias para que a demanda agregada (macro) seja igual à soma de decisões 
individuais (micro) – não se sustentam.

Por isso, tendo avaliado os processos individuais de tomada de decisão, cabe 
discutir os mecanismos pelos quais as interações se traduzem em padrões agre-
gados de consumo. Isto é, como comportamentos heterogêneos se organizam 
em dinâmicas coletivas devido a correlações comportamentais em grupos e en-
tre grupos.

Como resultado de interações repetidas, há adaptações mútuas, em um proces-
so de auto-organização que pode conduzir à emergência de padrões agregados, 
em que agentes passam a adotar práticas de forma coordenada, como se agissem 
em bloco. Ocorre a emergência de agrupamentos (clusters) e de regras de interação 
(instituições) específicas, produzindo ordens locais relativamente estáveis. Tais 
padrões de comportamento de grupos também afetam a interação entre grupos 
em diferentes níveis de organização.

Por isso, o estado do sistema global (macro) depende da dinâmica entre os di-
versos agrupamentos. A teoria de sistemas complexos inclui o nível de análise 
meso, lócus da emergência, para buscar entender os mecanismos responsáveis 
pela coordenação de agentes. O nível meso compreende grupos – de diversos ta-
manhos e com regras particulares de interação – que afetam a estrutura de rela-
ções do sistema e a rede de influências (Dopfer, 2005; 2011; Dopfer; Foster; Potts, 
2004; Elsner, 2010).

Como as influências são determinantes para a tomada de decisão individu-
al e para os resultados agregados, cabe resgatar a discussão de Barabási (2009) 
sobre redes. A estrutura de um sistema tem relação com disseminação de infor-
mações, coordenação comportamental, emergência de propriedades coletivas e 
eventos críticos.

6.1. Estrutura de rede de influências

A estrutura da rede de um sistema tem relação com seu processo de formação. 
Em muitos sistemas naturais e humanos, novos elementos têm maior probabili-
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dade de se conectarem a outros que já possuem muitas conexões, fenômeno de-
nominado conexão preferencial. Em vez do caráter democrático observado em 
redes randômicas, o crescimento associado a conexão preferencial resulta em re-
des sem escala com distribuição de grau de relações em lei de potência em vez de 
distribuição normal, como mostra a Figura 1. Muitos agentes (nós) possuem pou-
cas conexões e pouco poder de influência enquanto poucos agentes acumulam 
muitas conexões, tornando-se hubs e exercendo grande influência na rede.

Figura 1. Estrutura fractal

 Tipos de rede: à esquerda, rede formada com conexões aleatórias, gerando uma distribuição normal de ligações, com 
média representativa. À direita, rede formada por processo de crescimento com conexão preferencial. As ligações se 
distribuem em lei de potência, como muitos nós com poucas ligações e poucos nós (hubs) com ordens de grandeza a 

mais de ligações. Apesar de ser possível calcular a média de ligações da rede, esta não é representativa, já que a variân-
cia é infinita. Assim, a rede não tem escala representativa.

Os comportamentos desses hubs são determinantes para a evolução da rede 
e para a dinâmica coletiva, pela disseminação de informações, conhecimentos, 
desejos, símbolos e de inovações. Por terem muitas conexões, esses agentes perce-
berão novidades rapidamente. Em caso de adoção da novidade por esses agentes 
centrais, muitos nós, assim como outros hubs, serão expostos à novidade e tende a 
haver ampla difusão. Tal processo de difusão em rede sem escala gera complexi-
dade, com a possibilidade de perturbações locais produzirem impactos globais e 
mudanças qualitativas, inclusive da estrutura de rede (Barabási, 2009).

A percepção de que mudanças quantitativas levam a mudanças qualitativas 
impede a análise em termos de médias ou de consumidores representativos. A 
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distribuição dos agentes conforme suas características adquire especial relevân-
cia já que muitas variáveis – como renda e ligações – não têm distribuição nor-
mal, mas seguem leis de potência, o que afeta a estrutura de poder e traz conse-
quências econômicas.

Como alertou Barabási (2009), um aspecto muito relevante para a estrutura de 
redes diz respeito ao sentido da relação, se de sentido único ou duplo. No que se 
refere à relação entre fornecedores e consumidores, propagandas via mídias tradi-
cionais (jornal, rádio, TV, cinema, por exemplo) são comunicações de mão única: 
do anunciante ao receptor. Ou seja, apesar de serem capazes de influenciar a aten-
ção e a interpretação de informações de muitos consumidores, anunciantes não 
recebem feedbacks tempestivos por esses canais. Já com o advento da internet e, em 
especial, das redes sociais, a comunicação passou a ser de mão dupla, fazendo com 
que seja possível adaptar-se à reação do interlocutor mais rapidamente e direcio-
nar propaganda para públicos específicos que respondem a estímulos. Assim, a 
publicidade em tempos de internet permite maior segmentação de consumo.

6.2. Auto-organização e emergência no consumo

Influências em redes podem produzir comportamentos de alinhamento ou de 
deserção, a depender das relações de cooperação, de concorrência ou de conflito. 
Os efeitos dessas relações nos grupos e entre grupos são, assim, decisivos no pro-
cesso de auto-organização do consumo e para a emergência de padrões coletivos 
de comportamentos e de estruturas.

Devido à interdependência entre aspectos econômicos e sociais, arranjos so-
ciais emergiram durante processos de auto-organização para lidar com informa-
ções imperfeitas. Falhas de informação sobre atributos de agentes, como sobre 
suas capacidades/habilidades ou se são confiáveis em transações, estão associa-
das ao consumo simbólico e à reputação, que produzem efeitos econômicos. O 
fator social é a principal fonte de complexidade no consumo, por ser capaz de 
produzir efeitos não lineares devido a feedbacks positivos que permitem sincro-
nização comportamental.

Imperfeições de informação sobre produtos, como aspectos de qualidade, estão 
relacionadas à relevância de boa reputação para vendedores. Tal mecanismo so-
cial permite a redução de custos de transação em contextos incerteza e de contra-
tos incompletos. Afinal, devido à assimetria de informação, compradores podem 
ser enganados e manipulados em termos de preços cobrados e de qualidades de 
produtos (Bowles, 1998; Zelizer, 2005).
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Com a ampliação do mercado, passou a ser mais difícil atestar a reputação de 
vendedores. Como consequência, houve a emergência de padronização de medidas 
e de qualidade mínima. Tais padronizações podiam ser iniciativas de comerciantes 
para reduzir os custos de transações com produtores (como se viu nos EUA com 
atacadistas de grãos) ou por pressões de consumidores (como no caso da indústria 
alimentícia e de medicamentos), que exigiam regulação por um órgão crível (geral-
mente pelo Estado).

Um mecanismo emergente para sinalizar qualidades, em um contexto de am-
pliação do mercado e de características de mercadorias, foi o registro de marcas. 
A associação entre marcas e qualidade (e preço) fez com que algumas delas se 
convertessem em símbolos de status, afetando relações sociais e econômicas.

A concentração da demanda em poucos fornecedores é um exemplo de padrão 
emergente devido a processos de auto-organização. Para Barabási (2018), o su-
cesso – ou como o desempenho é recompensado – é um fenômeno coletivo e tem 
relação com a percepção sobre o desempenho. Como há limites para o desenvolvi-
mento de atributos, o que faz com que os melhores concorrentes sejam parecidos, 
exceto por pequenos desvios, o desempenho pode ter distribuição normal. Mas 
uma pequena diferença na percepção de qualidade entre competidores produzirá 
grande diferença na atratividade.

O sucesso futuro seria, então, uma combinação entre sucesso prévio (cone-
xão preferencial) e desempenho (fitness). Apesar de o desempenho impulsionar 
o sucesso, as redes são especialmente importantes quando o desempenho ou a 
qualidade não são bem mensuráveis. Esse processo recursivo cumulativo gera a 
emergência de distribuição de conexões em lei de potência, o efeito “rico fica mais 
rico” (rich-get-richer effect).

Assim, mesmo que alguns produtos tenham características parecidas, uma 
leve diferença na percepção de qualidade pode fazer com que a demanda seja 
bem superior aos demais e produza concentração no mercado. Daí a relevância 
de campanhas de marketing que ressaltam as vantagens comparativas do produto 
frente aos concorrentes para o sucesso de vendas. O mesmo ocorre com pequena 
diferença de preço: a maioria irá preferir o mais barato se a qualidade é parecida.

A interação repetida de agentes ao longo do tempo produz coordenação, com 
alinhamento de comportamento que permite a formação de entidades mesos-
cópicas em diferentes níveis de organização, ou segregação, caso haja conflito. 
Relações entre muitas partes em diferentes níveis de organização produzem es-
truturas com variações (Goldenfeld; Kadanoff, 1999), já que há adaptação dos 
elementos à variação do ambiente assim como o ambiente é afetado pela ação 
dos elementos.
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Portanto, em vez de um padrão uniforme e homogêneo, o mercado contem-
pla diferentes tipos de estrutura e nichos a depender de particularidades locais, 
temporais e associados ao tipo de produto ou serviço (peso no orçamento, tipo de 
desejo, aspecto simbólico, nível de assimetria de informação entre agentes etc.). 
A depender do tipo de bens ou de serviços e dos agentes envolvidos na transação, 
processos de auto-organização fazem emergir instituições como mecanismos, re-
gras de interação e entidades que atuam na intermediação para reduzir incerte-
zas e gerar confiança para viabilizar transações.

6.3. Criticalidade no consumo

Processos de auto-organização favorecem a formação de grupos e de regras que 
conferem relativa estabilidade. Mas alguma perturbação, seja externa ou endóge-
na, pode se propagar pelo sistema e gerar instabilidade e incerteza. Experimenta-
ções variadas buscando adaptação ao novo contexto podem ampliar a diversidade 
de estratégias e de escolhas.

Em momentos críticos – como no caso de inovações disruptivas ou guerras – os 
consumidores ficam mais atentos a novidades e podem alterar comportamentos. 
Influências em grupos e entre grupos permitem sincronização, como em movi-
mentos de manada, que resulta em não linearidades de variáveis agregadas.

Assim, épocas mais estáveis – quando hábitos se consolidam – são alternadas 
com períodos de alta instabilidade que provocam mudanças qualitativas na eco-
nomia e na estrutura de relações.

7. Conclusão

Este capítulo analisou a demanda, em especial o consumo familiar, usando 
como referência as abordagens evolucionária e de sistemas complexos.

Em vez de analisar o estado em que a economia se encontra, comparando 
com um ideal imaginado a partir de suposições pouco realistas, buscou-se ava-
liar processos coevolutivos que envolvem agentes heterogêneos e suas relações. 
Tais processos formam estruturas de rede de influências que implicam dinâmi-
cas fora do equilíbrio.

Com o objetivo de conferir mais realismo, os consumidores foram avaliados 
como agentes ativos e adaptativos, com racionalidade limitada, mas criativos e 
capazes de aprender. Os processos de tomada de decisão foram descritos por sequ-
ências recursivas que envolvem definição de motivações, seleção de heurísticas, 
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avaliação da experiência e formação de hábitos, se a estratégia foi bem-sucedida, 
ou revisão, em caso de insatisfação.

Como relações influenciam decisões, a hipótese reducionista foi abandonada, 
tendo sido considerada a complexidade resultante de processos de auto-organi-
zação que fazem emergir grupos e padrões coletivos em diferentes níveis de or-
ganização. Apesar de a diversidade de capacidades, experiências e de contextos 
permitirem variedade de escolhas individuais, influências sociais e de fornece-
dores exercem coordenação descentralizada em grupos e entre grupos, levando à 
sincronização, que permite variações não lineares da demanda agregada.

Inovações tecnológicas e organizacionais influenciam não apenas a oferta, 
mas também a demanda, pelo impacto na renda familiar (nível e distribuição), 
pela criação de novos desejos e por mudanças de configuração social e de institui-
ções. Entretanto, é preciso considerar que não se trata de uma relação causal da 
oferta para a demanda, mas de uma relação circular. O processo coevolutivo entre 
tecnologia, organização de firmas, instituições, sociedade e consumo das famílias 
resulta em mudanças qualitativas na economia.
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Mercado

Bruno Aguiar Carrara de Melo

1. Introdução

Ao adotar uma abordagem evolucionária microfundamentada, considerando 
agentes heterogêneos, alternativas de ações e influências nas decisões, é preciso 
investigar como são gerados os resultados agregados (macro).

A economia capitalista se caracteriza por coordenação através do mercado, em 
uma complexa e mutante relação com Estados e outras instituições, como firmas, 
universidades e o sistema financeiro. Uma infinidade de agentes — distribuídos 
em diferentes locais, atividades e associações — estabelece entre si vínculos de 
graus variados, conferindo flexibilidade à rede de influências mútuas.

Nesse sentido, a análise de sistemas complexos merece atenção como candidata 
a substituir o paradigma neoclássico. Muitas ideias de autores clássicos ou hete-
rodoxos podem ser interpretadas em termos de complexidade e dinâmica fora do 
equilíbrio, em que tendências divergentes coexistem, e o resultado agregado de-
pende da correlação comportamental e da sincronização dos elementos conforme 
a conjuntura.

O modo como agentes se relacionam é um ponto central da diferença entre a 
teoria ortodoxa e a abordagem de sistemas complexos. No idealizado mercado 
walrasiano da teoria marginalista, o leiloeiro atua como coordenador central que 
concentra as conexões. Nas análises de equilíbrio geral, os agentes não interagem 
diretamente entre si, mas através de um mercado impessoal. Já na teoria dos jo-
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gos, todos os jogadores interagem entre si em uma rede completa. As estruturas 
de interação são simples e extremas: um com todos ou todos com todos. Assim, 
seria possível obter o todo (macro) pela soma dos comportamentos individuais de 
firmas e consumidores (micro).

Mas, em sistemas complexos a estrutura de relações importa. Interações re-
petidas, com adaptações mútuas, resultam em organização em estruturas de 
rede que afetam: a propagação de informações e de novidades; influências para 
tomada de decisão; expectativas; comportamentos coletivos; o desempenho 
agregado; e a robustez do sistema, isto é, a capacidade de reorganização para 
superar crises e evoluir.

Como o mercado é constituído por redes de transações comerciais entrelaça-
das, a produção, a distribuição e o consumo limitam-se mutuamente. Mudan-
ças em um setor exigem adaptação dos demais ao longo de cadeias produtivas 
e mesmo em mercados relacionados. Interações entre fornecedores, atacadistas, 
varejistas e consumidores levam à evolução de produtos, custos, qualidades e ca-
pacidades e produzem mudanças qualitativas no mercado.

Em um sistema com interações repetidas, como a economia, os agentes apren-
dem a se relacionar:

Se no mercado idealizado a estratégia padrão é barganhar ao máximo na tran-
sação imediata, em redes é preferível criar uma relação de compromisso e 
confiança a longo prazo, em que a reciprocidade é determinante. Assim, em 
uma economia de rede, a relação entre compradores e fornecedores não é ape-
nas de competição, mas também de cooperação, estabelecendo-se uma relação 
duradoura e estável que permite a especialização (Barabási, 2009b [2002]).

Analisar mercados como arenas transacionais, destacando o aspecto de redes, 
permite explicar alguns aspectos considerados “falhas” de mercado pela eco-
nomia ortodoxa. Afinal, sistemas descentralizados, com baixa regulação e com 
incentivos de curto prazo mostram estruturas emergentes com distribuições de 
cauda pesada – renda, riqueza e tamanho e poder de cidades, regiões, países e fir-
mas – com sub-redes em que agentes centrais de grande relevância interconectam 
grupos de outros agentes com poucas conexões (Elsner, 2017).

Neste capítulo, são adotados estudos empíricos, históricos e teóricos para ava-
liar o papel do mercado na coordenação descentralizada de agentes, possibilitan-
do diferentes resultados agregados conforme o contexto.

O item 2 analisa preços com instrumentos de sistemas complexos para reve-
lar características do mercado e da economia ao longo do tempo incompatíveis 
com suposições de equilíbrio. O item 3 discute como a estrutura de rede afeta a 
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dinâmica do sistema econômico. O item 4 analisa a emergência da estrutura de 
rede sem escala e fractal do mercado associada à transição da economia para sis-
tema complexo. O item 5 avalia a alternância entre períodos de ordens e outros 
de transição no capitalismo. O item 6 sugere processos de auto-organização na 
economia que permitem a emergência de propriedades agregadas, mas também 
conduzem a momentos críticos em dinâmicas fora do equilíbrio.

Este capítulo é derivado da tese de doutorado A economia capitalista como sis-
tema complexo: evolução de preços do trigo e emergência de estrutura fractal do mercado 
(Carrara, 2024),1 orientada por Eduardo Albuquerque e Leonardo Ribeiro.

2. �Preço como variável agregada  
do sistema econômico

Ao estudar o mercado empiricamente, para subsidiar interpretações teóricas, 
é preciso selecionar alguma variável agregada que capte perturbações de diversas 
origens e suas repercussões devido a reações dos agentes econômicos. Análises 
estatísticas, com instrumentos apropriados, em conjunto com interpretações his-
tóricas contribuem para inferir os processos subjacentes.

Na década de 1960, quando trabalhava na IBM e com acesso a computadores 
de grande porte, o matemático francês Benoit Mandelbrot dedicou-se à econo-
mia. Ao analisar preços de algodão, trigo, títulos ferroviários, preços de ações e 
taxas financeiras, Mandelbrot (1963; 1967) notou afastamento da distribuição 
das variações de preços da curva normal.

O modelo básico de preços adotado na economia era derivado da teoria da 
especulação de Louis Bachelier, de 1900, que assumia passeio aleatório: variações 
de preços aleatórias, independentes e identicamente distribuídas e com média 
zero. Entretanto, o próprio Bachelier notou que evidências contradiziam o mode-
lo: as variâncias não eram constantes e as caudas do histograma eram mais pesa-
das do que no caso gaussiano. Além disso, não havia composição de distribuições 
normais que desse conta de algumas grandes variações de preços, sendo necessá-
rio eliminá-las da análise como se fossem atípicas (outliers) (Mandelbrot, 1967).

Apesar disso, a teoria econômica assumiu o passeio aleatório no modelo de 
preços padrão, dada a possibilidade de adoção de instrumentos estatísticos sim-
ples. A Hipótese do Mercado Eficiente de capitais (HME)2 assume que grande nú-

1. Disponível em: <https://repositorio.ufmg.br/handle/1843/74287>.

2. Desenvolvida entre as décadas de 1950 e 1970, tendo como alguns de seus principais autores: 
Cootner, Osborne, Markovitz (Teoria moderna de portifólio), Tobin, Sharpe (CAPM – risco como des-
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mero de investidores racionais, avessos a riscos e maximizadores de lucro (homo 
economicus) competem no mercado financeiro tentando prever os valores futuros 
de títulos, com amplo acesso a informações relevantes. Com tais suposições, a 
teoria chega às seguintes conclusões: os agentes concordam, em termos coletivos, 
que o preço é justo (preço de equilíbrio derivado da lei dos grandes números); os 
preços refletem as informações relevantes (todas ou apenas as públicas), tanto de 
eventos passados quanto daqueles previsíveis; os preços só se alteram com infor-
mações inesperadas; não é possível bater o mercado fazendo uso de análises fun-
damentalistas; o passeio aleatório é a melhor metáfora para descrever mercados 
(Mandelbrot; Hudson, 2007; Peters, 1991).

Mas Mandelbrot (1997, p. 26) lista as discrepâncias entre o modelo de preços 
como passeio aleatório e os fatos, ilustradas pelos valores das ações da IBM na 
Figura 1:

•	 Aparente não estacionariedade das variações: se o passeio aleatório tem 
mudanças regulares, registros reais de preços apresentam intermitência, 
com alternância irregular entre períodos calmos e surtos de volatilidade.

•	 Instâncias repetidas de mudança descontínua (não linearidades): no re-
gistro de mudanças de preços, observam-se descontinuidades com picos 
pontiagudos.

•	 Concentração: grande parte das mudanças ocorre em curtos períodos de 
grande variabilidade de preço, isto é, os picos parecem agrupados.

•	 Comportamento cíclico, mas não periódico.

Figura 1. Preços e variações previstos pela Hipótese do Mercado Eficiente (caminho aleatório e 
ruído branco, respectivamente) e preços de ações da IBM de 1959 a 1996

Figura 4   Preços e variações previstos pela Hipótese do Mercado Eficiente
(caminho aleatório e ruído branco, respectivamente) e preços de ações da IBM de 1959 a 1996
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Fonte: Mandelbrot (1997), p. 23, 18.

À esquerda, acima, a simulação de uma série temporal de preços como passeio aleatório,
conforme HME. Abaixo, à esquerda, as variações aleatórias de preços dessa simulação, que se comportam como ruído branco.

À direita, o comportamento efetivo dos preços diários das ações da IBM de 1959 a 1996, em
unidades de US$ 10 em escala logarítmica. Abaixo, as variações desses preços, em unidades de 1%.

Fonte: Mandelbrot (1997), p. 23, 18.

vio padrão de retornos), Fama, Black e Scholes (Option Price Model) e Ross (Arbitrage Pricing Theory) 
(Peters, 1991).
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À esquerda, acima, a simulação de uma série temporal de preços como passeio 
aleatório, conforme HME. Abaixo, à esquerda, as variações aleatórias de preços 
dessa simulação, que se comportam como ruído branco.

À direita, o comportamento efetivo dos preços diários das ações da IBM de 
1959 a 1996, em unidades de US$ 10 em escala logarítmica. Abaixo, as variações 
desses preços, em unidades de 1%.

Essas divergências foram agrupadas pelo autor em duas características de na-
tureza teórica, batizadas de Efeito Noé e Efeito José, a partir das histórias bíblicas 
do dilúvio e dos sete anos de abundância seguidos de sete anos de fome no Egito:

1  Distribuição leptocúrtica de mudanças de preços: excesso de pequenas varia-
ções e maior probabilidade de eventos extremos comparadamente à distri-
buição normal. Há mudanças súbitas e devastadoras, ou descontinuidade.

2  Existência de dependência de longo alcance, quando efeitos de fenômenos 
decaem mais lentamente do que o decaimento exponencial, como por um 
processo de decaimento em lei de potência.

Se a distribuição leptocúrtica se refere ao tamanho das variações, a dependên-
cia temporal diz respeito à ordem dos eventos e à duração de seus efeitos. Uma 
dessas características pode existir sem a outra, mas são concomitantes no que se 
refere a preços. Ou seja, a descontinuidade pode advir da dependência de longo 
alcance: quase-tendências resultantes de movimentos de manada (comportamen-
tos ou expectativas) geram bolhas que explodem de repente (Mandelbrot, 1997).

É possível relacionar essa dinâmica a sistemas complexos, que comportam or-
dem e desordem e propagação em rede por cadeias de feedbacks. A análise de pre-
ços pode, portanto, revelar sinais associados a um sistema em equilíbrio ou a um 
sistema complexo com evolução, memória e não linearidades.

2.1. Transição da economia para sistema complexo

A série de preços anuais do trigo na Inglaterra de 1264 a 1996 corrigida pela 
inflação, retirada de Makridakis et al. (1997), permite avaliar mudanças estrutu-
rais na economia. É possível perceber na série reproduzida na Figura 2, junto de 
sua variação logarítmica: grandes oscilações em torno de um patamar até o come-
ço do século XVI; a combinação de fortes variações com uma tendência crescente 
de meados do século XVI ao início do XIX; e um comportamento com tendência 
decrescente que alterna intervalos com leves variações, muitas vezes no mesmo 
sentido, com outras abruptas a partir de meados do século XIX.
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Figura 2. Série de preços do trigo na Inglaterra e suas variações de 1264 a 1996
Figura 5  Preços do trigo a níveis de 1996 (Makridakis et al. , 1997) 1959 a 1996
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Fonte: Makridakis et al. , 1997, p. 459. Disponível em:
<https://web.archive.org/web/20200313125900/ https://ourworldindata.org/grapher/wheat-prices-in-england>.

Variação logarítmica dos preços (ln pt - ln pt-1)

Fonte: Makridakis et al., 1997, p. 459. Disponível em: <https://web.archive.org/web/20200313125900/ 
https://ourworldindata.org/grapher/wheat-prices-in-england>.

Ao longo da história, houve transformações do mercado do trigo por processos 
produtivos, armazenamento e comercialização, produtos que o utilizavam como 
insumo e formas de consumo. Mas, mesmo com todas as transformações, o trigo 
persistiu como base alimentar de grande parte da população mundial.

O preço do trigo pode ser uma variável agregada do sistema econômico que 
capta perturbações no mercado, não apenas restritas ao cereal, mas abrangendo 
outros setores. Afinal, além de um bem de consumo essencial que se relaciona 
a outros alimentos, o mercado do trigo afeta setores associados à sua produção 
(terra, insumos agrícolas, máquinas, trabalho rural), à distribuição (transportes, 
armazenagem, comunicação, comercialização) e mesmo a outras atividades, por 
se tratar de alimento básico relacionado ao custo de vida e ao salário. Pode-se 
considerar o trigo um insumo indireto, intermediado pelo trabalho, de todos os 
setores da economia. Perturbações em qualquer parte da rede de mercado podem 
se refletir nos preços do trigo. Assim, caso a economia seja um sistema complexo, 
espera-se captar assinaturas de complexidade em séries de preços do trigo.

https://web.archive.org/web/20200313125900/%20https://ourworldindata.org/grapher/wheat-prices-in-england
https://web.archive.org/web/20200313125900/%20https://ourworldindata.org/grapher/wheat-prices-in-england
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A série de preços do trigo foi submetida a cálculos de curtoses, do espectro da 
transformada de Fourier e do expoente de Hurst, instrumentos estatísticos de siste-
mas complexos. Os resultados detalhados podem ser consultados em Carrara (2024).

As curtoses de distribuição de variações dos preços do trigo da série em dife-
rentes períodos são apresentadas na Tabela 1.

Tabela 1. Curtose de variações do preço do trigo de Makridakis et al. (1997)

Intervalos 1265-1535 1535-1770 1770-1996 1870-1996

Curtose 3,27 3,79 7,88 11,64

Fonte: Carrara (2024).

Como a curtose da distribuição normal é igual a 3, valores maiores indicam 
distribuição leptocúrtica, com grande quantidade de pequenas variações e alguns 
eventos extremos (cauda pesada). Observa-se elevação da curtose com a passagem 
do tempo, com maior afastamento da distribuição normal a partir de 1770.3

Instrumentos da estatística padrão que assumem normalidade passam a distor-
cer resultados, por tratarem eventos extremos como atípicos (outliers). Entretanto, 
esses eventos podem não apenas ser sintomas de processos cumulativos que produ-
zem não linearidades (acumulações seguidas de avalanches) como podem induzir 
mudanças qualitativas devido à reorganização do sistema após momentos críticos.

Outro instrumento de sistemas complexos é a análise do espectro da transfor-
mada de Fourier, que permite descrever qualquer série temporal pelo somatório 
de funções oscilatórias (senos ou cossenos) de diferentes frequências, com suas 
respectivas amplitudes e fases.

Sistemas complexos caracterizam-se por espectro em lei de potência com expo-
ente negativo (A(f) ∝ f -α, ou A(f) ∝ 1/f α). A maior relevância de baixas frequências 
indica dependência de longo alcance ou persistência de memória no sistema. Mas 
o espectro em lei de potência também revela contribuições de todas as frequências. 
Apesar da menor amplitude de altas frequências, não é possível desprezar a com-
posição dessas frequências, associada a mudanças abruptas. Ou seja, em sistemas 
complexos há tanto persistências (memórias) quanto saltos (não linearidades).

As aparentes alterações na série de preços do trigo de longo prazo da Figura 
2 sugerem que pode haver mudanças de indicadores no tempo. Portanto, em vez 

3. O aumento da curtose se deve mais à redução do desvio padrão das variações logarítmicas a 
partir de meados do séc. XIX, devido ao excesso de pequenas variações, do que da maior ocorrên-
cia de grandes variações. Ou seja, não houve aumento de eventos extremos em termos absolutos, 
mas relativos.
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de cálculos sobre a série como um todo, optou-se por adotar, inicialmente, janelas 
dinâmicas com intervalos de 100 anos para identificar eventuais transições.

Tal procedimento foi inspirado pela constatação de Ribeiro et al. (2018) de que 
a economia capitalista moderna “não apenas funciona como um sistema com-
plexo, mas também muda seu nível de complexidade ao longo do tempo” (p. 23). 
Isto é, ao contrário de sistemas complexos físicos que têm regras fixas (como lei 
da gravidade em um sistema de pêndulos compostos), a economia tem a peculia-
ridade de comportar variação nas regras de relações entre agentes.

A Figura 3 apresenta a evolução de ajustes em lei de potência da distribui-
ção de amplitudes da transformada discreta de Fourier (DFT) em janelas de 100 
anos, com variação de 10 anos entre janelas. Os módulos dos expoentes (α) de 
cada intervalo de 100 anos (pontos vermelhos, com barra de erro de previsão) são 
acompanhados da média móvel de cinco valores, centrada no intervalo corrente 
(linha azul). Há também uma linha cinza com a referência α = 1 (A(f) = c f -1), 
compatível com caminho aleatório. As colunas verdes referenciadas no eixo da 
direita trazem o coeficiente de determinação (R2), medida da qualidade do ajuste 
da regressão linear da transformação logarítmica da função potência.

Figura 3. Evolução do ajuste do espectro de amplitudes em função potência  
em intervalos de 100 anos, considerando períodos acima de quatro anos

Figura 6    Evolução do ajuste do espectro de amplitudes em função potência em
intervalos de 100 anos, considerando períodos acima de quatro anos

Expoentes do ajuste em função potência das amplitudes da transformada de Fourier

Wheat price in 1996 pounds (Makridakis et al , 1997) - janelas de 100 anos - T > 4 anos 

Fonte: Carrara (2024).
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Pelas colunas verdes, nota-se que os ajustes das amplitudes em função de po-
tência são ruins até o intervalo 1780-1880 (R2 < 20%). Apesar da fragilidade na 
interpretação dos valores dos expoentes, pelo mau ajuste da regressão, os valores 
próximos a zero sugerem comportamento semelhante a ruído branco, sem a pre-
ponderância de alguma faixa de frequência no sinal.

Entretanto, a partir do intervalo 1790-1890, os ajustes do espectro de amplitu-
des à função de potência melhoram consideravelmente, com R2 atingindo pata-
mares superiores a 50% a partir do intervalo 1840-1940.

A Figura 4 traz exemplos de espectros de amplitudes de transformada de Fou-
rier de duas janelas de 100 anos, uma no início e outra no fim da série, acompa-
nhadas dos ajustes à função potência (curvas pontilhadas). Se as janelas até o séc. 
XVIII tinham distribuição de amplitudes mais homogênea (com α = 0: A(f) = c f 
0 = c), como ruído branco, as janelas mais recentes assumiram espectro em lei de 
potência com expoente negativo (ruído 1/f). As menores frequências, ou ciclos 
mais longos, passaram a ter maior peso, indicando a memória de longo prazo no 
sistema desde então. Por outro lado, a contribuição de todas as frequências sugere 
estrutura fractal da série temporal, com dinâmicas em todas as escalas de tempo.

Figura 4. Distribuição das amplitudes (espectros) da transformada de Fourier
Figura 7   Distribuição das amplitudes (espectros) da transformada de Fourier
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Portanto, a análise da série de preços do trigo na Inglaterra de 1264 a 1996 su-
gere transição da economia para sistema complexo que coincide com a Revolução 
Industrial, quando houve: ampliação da escala de comercialização do trigo em 
âmbito mundial; produção em monoculturas voltadas à exportação; remoção de 
barreiras ao comércio internacional; desenvolvimento de meios de transportes 
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(ferrovias, navios e portos oceânicos) e de comunicação (telégrafo); negociação 
de grandes volumes padronizados em bolsas de commodities, que forneciam re-
ferência de preços; produção e comercialização de alimentos industrializados; e 
mudanças de hábitos alimentares, com o trigo se tornando a base alimentar da 
classe trabalhadora.

2.2. Capitalismo: ordens e transições entre ordens

Dada a constatação de que o sistema econômico tornou-se complexo a partir da 
Revolução Industrial, análises de preços do trigo de periodicidade mensal de outras 
fontes4 permitem avaliar com maior precisão processos econômicos no capitalismo.

Além do espectro da transformada de Fourier, foi calculado o expoente de Hurs-
t,5 medida da persistência da memória, que admite valores entre 0 e 1. O expoente 
de Hurst se relaciona com a correlação temporal entre as variações pela fórmula:

C(t) = 22H-1 - 1: (Peters, 1994; Ribeiro, 2004).

•	 se H = 0,5, as variações são independentes e igualmente distribuídas (iid), sem 
correlação temporal (C(t) = 0), e a série se comporta como passeio aleatório.

•	 se 0,5 < H < 1, há persistência da memória (C(t) > 0) com variações positiva-
mente correlacionadas (mesmo sentido), ocorrendo um processo de persis-
tência ou amplificação, com reforço de variações.

•	 se 0 < H < 0,5, a memória é antipersistente (C(t) < 0) com variações negati-
vamente correlacionadas. Nesses casos, tende a haver reversões típicas de 
processos de dissipação (avalanches).

Assim, caso H divirja de 0,5, há memória de longo prazo no sistema.
A Figura 5 mostra os ajustes de regressões6 para cálculos dos expoentes de 

Hurst (à esquerda) e do espectro de Fourier7 (à direita). Esses instrumentos de 

4. Preços do trigo em Chicago de 1842 a 1943, do National Bureau of Economic Research — NBER 
(https://www.nber.org/research/data/nber-macrohistory-iv-prices); e índice de preços ao produtor: 
trigo de 1947 a 2021, do US Bureau of Labor Statistics, do Federal Reserve Bank of St. Louis – Fred 
(https://fred.stlouisfed.org/series/WPU0121).

5. Os cálculos de expoentes de Hurst foram feitos pelo método Detrended Fluctuation Analysis (DFA) 
(Moreira et al., 1994; Weron, 2002). Trata-se de uma medida da taxa de variação do desvio padrão 
conforme se varia o tamanho dos intervalos (escala de observação, zoom da imagem).

6. Na transformação logarítmica, a função potência se torna reta com inclinação igual ao expoente.

7. Dessa vez, o expoente se refere ao espectro de densidade de potência, como é usual na física, em 
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análise podem indicar assinaturas de sistemas complexos em caso de H ≠ 0,5 e 
expoentes de Fourier com β negativo e R2 indicando bom ajuste à lei de potência. 
Em vez de ajuste dos pontos a uma única reta, considerou-se multifractalidade,8 
que implica quebra do expoente de regressão entre escalas temporais.

Figura 5. Expoentes de Hurst e de espectro de potência de Fourier (β = 2α)
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Figura 8  Expoentes de Hurst e de espectro de potência de Fourier
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Fonte: Carrara (2024), com série mensal de preços do trigo em Chicago do NBER.

(β = α)
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Fonte: Carrara (2024), com série mensal de preços do trigo em Chicago do NBER.

Observa-se que o conjunto de pontos em violeta – que se refere aos menores 
tamanhos de intervalos (de 4 a 8 anos) – tem expoente de Hurst (coeficientes da 

vez do espectro de amplitude. Os expoentes dos espectros da lei de potência da amplitude (α) e da 
densidade de potência (β) se relacionam por β = 2α (Higuchi, 1990).

8. Se um fractal implica invariância estatística em todas as escalas, no multifractal a invariância 
da relação de autoafinidade se restringe a determinadas faixas de escala. Multifractais são mais 
comuns na natureza, por serem raros os processos que atuam da mesma forma em todas as dimen-
sões da escala temporal ou espacial (Mandelbrot, 1997).



282

Capítulo 8  Mercado

regressão) maior que 0,5 (0,5665 para 1842-1914 e 0,6041 para 1914-1943), in-
dicando leve persistência ou reforço de variações no horizonte temporal de curto 
prazo. Já para o conjunto em vermelho, de tamanhos de intervalos maiores, o ex-
poente de Hurst é bem menor que 0,5 (0,2143) para 1842-1914 e maior que 0,5 
(0,6217) para 1914-1943.

Isto é, o período de ordem britânica (1842-1914) é marcado pela multifractali-
dade (quebra do expoente de Hurst entre o curto e o longo prazo): leve persistên-
cia de variações no curto prazo e considerável antipersistência no longo prazo. 
Conforme Peters (1991, cap. 8) a quebra do expoente de Hurst aponta a presença 
de ciclos não periódicos, quando ocorre alteração de efeitos da memória. Esses 
ciclos não periódicos indicam que tendências persistentes de curto prazo (H > 0,5) 
apresentam algum tipo de reversão entre 4 e 8 anos.

Já o período de guerras (1914-1943), que envolve transição de ordem econômi-
ca mundial, apresentou expoentes de Hurst um pouco maiores que 0,5 tanto para 
o curto quanto para o longo prazo, indicando alguma persistência das variações. 
Como nesse período prevaleceram desordem econômica e desestruturação insti-
tucional, provavelmente, agentes que adotavam horizonte de longo prazo para 
tomada de decisões perderam suas referências. Esses agentes podem ter reduzido 
a atuação no mercado ou adotado horizontes mais curtos, influenciados por espe-
culações, conforme Hipótese do Mercado Fractal de Peters (1991; 1994). Ou seja, a 
economia teve alteração de dinâmicas quando prevaleceu a desordem, deixando 
de ser multifractal e assumindo certa uniformidade entre curto e longo prazos.

O mesmo ocorreu ao analisar a série mensal do índice de preços ao produtor: 
trigo de 1947 a 2021. Foi observada multifractalidade durante o período de ordem 
estadunidense (1947 a 1971): HCP = 0,547 e HLP = 0,166, ou seja, alguma persis-
tência no curto prazo e forte antipersistência no longo prazo. Já para o período de 
transição entre ordens no mercado do trigo 1973 a 1995,9 os expoentes de Hurst 
foram próximos a 0,53 tanto no curto quanto no longo prazo, descaracterizando 
a multifractalidade.

A Figura 6 apresenta a variância acumulada ao longo da série (para observação 
de seus detalhes, o intervalo 1947-1973 foi ampliado). Em vez de estabilidade, 
como em caso de distribuição normal das variações, há saltos em momentos que 

9. A partir de 1995, estabeleceu-se uma nova ordem econômica no comércio de alimentos (Terceiro 
Regime Alimentar) quando a agricultura foi integrada à agenda de livre comércio da Organização 
Mundial do Comércio (OMC). Passou a haver disposições para redução de impostos de importação 
agrícola (regras mínimas de acesso a mercado) e de subsídios internos à exportação. Políticas nacio-
nais neoliberais e a liberalização do comércio sob a coordenação da OMC buscaram restabelecer 
condições de estabilidade sob princípios de “livre comércio” (Magnan, 2016).
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concentram alta volatilidade. Ou seja, há intermitência na economia, com perí-
odos de relativa estabilidade10 separados por outros de criticalidade, quando há 
reorganização do sistema, com alterações em processos que se refletem em mu-
danças de comportamento de variáveis agregadas.

Figura 6. Variância acumulada
Figura 9   Variância acumulada
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Fonte: Carrara (2024), com série mensal de índices de preços do trigo do U.S. Bureau of Labor Statistics.Fonte: Carrara (2024), com série mensal de índices de preços do trigo do U.S. Bureau of Labor Statistics.

Resumindo, os resultados sugerem que períodos em que predomina alguma 
ordem econômica mundial são marcados por multifractalidade, com diferença 
entre o curto e o longo prazo. No curto prazo, há persistência de memória, pro-
vavelmente devido ao alinhamento de expectativas que resultam em tendências, 
como movimentos de manada, disseminação de tecnologias e de rotinas enten-
didas como superiores ou de hábitos de consumo, por exemplo. Após algum tem-
po, inevitavelmente há reversão da tendência com a ocorrência de algum evento 
que percola pelo sistema, levando a economia a um ponto de criticalidade, com 
alta velocidade de transmissão de informações e grande variância de variáveis 
agregadas. Porém, em vez de colapsar, processos de auto-organização sustentam 
o sistema. Assim, o longo prazo se caracteriza por reversões de tendências, como 
estouro de bolhas de expectativas ou mudanças de percepção quanto a técnicas 
produtivas superiores ou a modas de consumo. Durante ordens econômicas, o 
sistema se reestrutura rapidamente, mantendo sua organização.

10. Relativa estabilidade de regras e de expectativas quanto ao futuro, o que não implica equilíbrio. 
Pelo contrário, as ordens favorecem o alinhamento e a configuração de tendências de mudanças, 
com progressiva disseminação de inovações e aprofundamento de redes.
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Mas há alguns períodos em que o sistema se desorganiza, como em 1914-1945 
e após os anos de 1971-1973. Nesses períodos, há aumento do expoente de Hurst 
de longo prazo, que pode assumir valores próximos a 0,5 e até mesmo superiores, 
resultando em semelhança entre comportamentos no curto e no longo prazo. Isto 
é, nesses momentos de transição entre ordens econômicas, processos de auto-orga-
nização levam mais tempo para estabilizar o sistema, muitas vezes exigindo reor-
ganização, tanto da estrutura da rede de relações quanto mudanças institucionais.

As análises empíricas de séries de preços mostraram que, em vez de equilíbrio, 
o sistema econômico capitalista tem sinais de sistemas complexos. Por isso, é pre-
ciso considerar a estrutura de influências ao avaliar o comportamento agregado 
(macro) mutável.

3. Redes

Características reveladas pela análise de séries temporais de preços no capita-
lismo – como distribuição leptocúrtica de variações, não linearidades, intermi-
tência, concentração de volatilidade em momentos críticos e efeito de memória 
– têm relação com a organização do sistema. Afinal, a dimensão temporal e as 
dimensões espaciais se associam através da taxa de propagação dos eventos pelo 
sistema (Bak et al., 1987). Para que uma perturbação local possa propagar em to-
das as escalas espaciais, produzindo flutuações temporais de todas as escalas de 
tempo, é preciso haver uma estrutura de rede compatível.

Para o físico Albert-László Barabási (2009a), todos os sistemas percebidos como 
complexos — como internet, cérebro, sistemas social e econômico — consistem de 
um número extraordinariamente grande de componentes que interagem por re-
des intricadas. A teoria de redes estuda as dinâmicas dos processos que ocorrem 
em redes e como os agentes reagem a mudanças do ambiente.

As relações são determinantes em sistemas complexos devido aos fluxos de 
informações e de recursos que orientam mecanismos de auto-organização e pela 
forma de disseminação de perturbações (novidades).

Watts e Strogatz (1998) destacaram a relevância de avaliar o impacto da es-
trutura de rede nas dinâmicas coletivas de sistemas reais — biológicos, sociais e 
tecnológicos — que estão entre os extremos completamente regular ou completa-
mente aleatório. Se redes fracamente conectadas permitem comportamentos ale-
atórios de seus elementos, redes completamente conectadas podem levar a estado 
de sincronização total. Mas outras topologias podem produzir fenômenos locais 
e comportamentos complexos (Strogatz, 2001).
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Uma das primeiras tentativas de estudar redes foi feita por Erdös e Rényi 
adotando modelo de rede randômica. Ao conectar elementos de forma aleató-
ria, havia abrupta transição de fase após um número crítico de conexões, com a 
emergência de um aglomerado gigante no sistema que antes contava com muitos 
elementos e grupos isolados. Nesse aglomerado interconectado, o caminho entre 
quaisquer elementos era drasticamente reduzido, favorecendo a transmissão de 
informações (Barabási, 2009b; [2002]; 2016).

Muitos sistemas reais exibem tanto alto agrupamento típico de estruturas 
regulares quanto pequenos tamanhos de caminho que ocorrem em redes alea-
tórias. Watts e Strogatz (1998) batizaram essas redes de “mundo pequeno” em 
referência ao fenômeno conhecido como “seis graus de separação”. Redes desse 
tipo permitem grande velocidade de propagação de sinais e coordenação global, 
viabilizando sincronização entre os elementos. Mudanças no acoplamento na 
rede levam a pontos críticos associados a fenômenos cooperativos, quando são 
formados agrupamentos coordenados — análogo temporal da transição de fase11 
(Strogatz, 2001).

Já Barabási (2009a; 2009b; 2016) argumentou que a estrutura e a evolução de 
redes são indissociáveis e que redes com propriedades de “mundo pequeno” podem 
ser criadas a partir de processos simples que envolvem apenas dois mecanismos: 
crescimento e conexão preferencial. Se a conexão de novos elementos (crescimento) 
for definida por probabilidade proporcional ao número de conexões dos elementos 
preexistentes (conexão preferencial), haverá emergência natural de hubs, que con-
centram ligações, em um processo do tipo “rico fica mais rico”. Se o crescimento é 
um traço essencial de redes reais que invalida a hipótese estática, a conexão prefe-
rencial invalida a hipótese de caráter democrático, havendo tendência à concen-
tração, assimetria de poder e desigualdade, já que hubs atraem novas conexões em 
processos cumulativos que resultam em distribuição em lei de potência.

A Figura 7 ilustra diferentes redes geradas por modelos e algumas alterações 
conforme a definição de parâmetros. Em “a”, são apresentadas redes com cone-
xões aleatórias dos modelos de Erdös e Rényi, conforme as probabilidades (p) de 
conexão: desde um sistema sem conexões (p=0) até uma rede completa, com todos 
os elementos conectados entre si (p=1). A parte “b” ilustra o modelo de Watts e 
Strograz e como a variação do parâmetro “p” altera a rede de regular (p=0), com 
conexão apenas entre elementos vizinhos, para completamente aleatória (p=1). 
Interessante notar que a adição de poucas conexões aleatórias na rede regular, 

11. Como sincronização de vagalumes, cardumes, bandos de aves e cantos de cigarras.
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que funcionam como atalhos, confere propriedades de mundo pequeno.12 Já a 
parte “c” mostra o modelo de Barabási e Albert, em que crescimento e conexão 
preferencial formam redes sem escala. O parâmetro “m” define quantas conexões 
cada elemento estabelece ao ser adicionado no sistema.

Figura 7. Exemplos de redes de diferentes modelos
Figura 7 – Exemplos de redes de diferentes modelos

a. Modelo de Erdös e Rényi

p = 0 p = 0.05 p = 1

b. Modelo de Watts e Strograz
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c. Modelo de Barabási-Albert

m = 1

m = 2

m = 5

Fonte: Oliveira, Rute; Sanz, Liliana; Chaves, Rafael (2022).
Fonte: Oliveira, Rute; Sanz, Liliana; Chaves, Rafael (2022).

Em redes randômicas com muitos elementos, como as estudadas por Erdös 
e Rényi, as conexões (links) entre elementos têm distribuição próxima à normal 
(binominal ou de Poisson). Mas muitas redes reais exibem muitos elementos com 
poucas conexões (nós) e alguns poucos elementos com muitas conexões (hubs), 
com distribuição de número de conexões em lei de potência. Nesse tipo de rede, 
há diferenças de ordens de magnitude entre elementos, fazendo com que não 
haja nem elemento representativo nem escala característica. Por isso, essas redes 
são denominadas rede sem escala (Barabási, 2009b [2002]; 2016).

Isto é, em sistemas com rede sem escala, há grande assimetria de ligações entre 
os elementos, reduzindo a relevância do valor médio. Afinal, do que adianta con-
siderar o elemento médio como representativo se há alguns hubs que dominam as 
dinâmicas do sistema pela sua influência?

12. Diante de restrições físicas a conexões a distância, redes regulares são mais prováveis. Redes 
aleatórias desconsideram custos de ligação conforme a localização. Atalhos exigem estabelecer 
ligações a distância.
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As informações que fluem pelo sistema são capturadas pelos elementos da rede 
conforme sua localização. Um hub, por estar conectado a muitos nós, percebe ra-
pidamente uma perturbação na vizinhança, podendo reagir ou não. Caso atualize 
seu estado devido à informação capturada, o hub pode transmiti-la adiante pela 
rede através da ligação com outros hubs e muitos nós de diversos graus,13 que 
também podem atualizar seus estados, havendo possibilidade de sincronização. 
Em caso de percolação da perturbação pelo sistema, há súbita mudança, ou des-
continuidade, em variáveis agregadas do sistema.

Redes sem escala são relevantes no estudo de sistemas complexos porque 
possuem propriedades de “mundo pequeno” (pequenos caminhos e alto grau de 
agrupamento). É possível tanto a rápida transmissão de informações pelo sistema 
através de ligações entre os hubs quanto lapso temporal de atualização em ele-
mentos e grupos (comunidades) pouco conectados, conferindo características de 
turbulência na difusão de novidades pelo sistema.14

A grande influência dos hubs nos processos de sincronização implica maior pro-
babilidade de eventos extremos, que podem provocar desequilíbrios. Mas, em vez 
de colapso, em sistemas complexos ocorre auto-organização entre os elementos, 
com comportamentos exploratórios redefinindo a rede de relações, inclusive com 
novas regras de interação. Redes sem escala também são mais resistentes a falhas, 
pois é mais provável que algum dos muitos nós pouco conectados seja atingido por 
impactos aleatórios do que um raro hub. Tais características contribuem para que o 
sistema continue integrado, favorecendo redes sem escala em processos evolutivos.

No modelo com crescimento e conexão preferencial, os elementos inseridos no 
início têm maior probabilidade de estabelecerem novas ligações do que os mais 
recentes, havendo maior poder dos pioneiros. No entanto, o modelo básico de 
formação de rede sem escala pode ser alterado para permitir renovações e trans-
formações, como a morte de elementos, surgimento de outros hubs e mesmo tran-
sição de poder na rede, com reflexo em sua topografia. Basta que se considere a ap-
tidão (fitness) de cada elemento para estabelecer novas conexões em um ambiente 
competitivo. Ou seja, além da história, as características intrínsecas dos elementos 

13. O grau de um elemento indica o número de conexões com outros elementos. Em redes sem 
escala, graus de elementos são distribuídos conforme lei de potência.

14. Touboul (2019) analisou como indivíduos, à medida que interagem, adotam símbolos confor-
mistas (seguem a maioria) ou anticonformistas. Em seu modelo, ele notou o efeito Hipster: apesar da 
intenção de agirem de forma diferente, os anticonformistas (hipsters) fazem as mesmas escolhas e 
acabam parecendo entre si. Isso ocorre porque atrasos (delays) heterogêneos na propagação de infor-
mações resultam em comportamento complexo do sistema, com a população de hipsters, que ini-
cialmente agia de forma aleatória, passando por uma transição de fase para um estado sincronizado.
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podem afetar a atratividade a novas ligações. E em sistemas com competitividade 
– como biológico, social e econômico – a aptidão dos elementos importa (Barabási, 
2009b [2002], 2016).

Dificuldades de conexão à distância também podem afetar a forma da rede, favore-
cendo a relação entre vizinhos e localismo. Nesse caso, a rede pode assumir estrutura 
regular e pode haver isolamento entre grupos por alguma barreira de comunicação.

Entretanto, à medida que cresce, a rede pode desenvolver estrutura fractal,15 
replicando a organização em diferentes escalas devido à repetição de processos, 
como ilustrado na Figura 8. À esquerda, há um esquema de rede que simula o co-
mércio entre vilas vizinhas, com uma delas com localização privilegiada acumu-
lando transações pelo menor custo de transporte. Nessa vila central, rendimentos 
crescentes favorecem a divisão de trabalho e a especialização. Eventualmente, 
alguns grupos de vilas irão se conectar intermediadas pelas vilas centrais, que 
contam com especialistas de comércio e melhor infraestrutura, como no esquema 
do meio. Com o crescimento do sistema, alguma forma de conexão que supera 
longas distâncias torna-se viável e ocorre conexão entre grupos, em um processo 
de integração da rede. Esse processo pode se repetir em outras escalas, em um 
processo circular e cumulativo16 que permite tanto maior fluxo entre os agentes 
centrais, que se tornam hubs, quanto inclusão de agentes periféricos no sistema.

Figura 8. Estrutura fractal

Figura 11   Estrutura fractal

Fonte: Carrara (2024).

Fonte: Carrara (2024).

15. Se fractais matemáticos são regulares e determinísticos, em sistemas naturais há margem para 
imperfeições e variações. Por isso, pode não haver perfeita simetria em sistemas naturais e humanos, 
mas semelhança estatística que envolve transformação de escala assimétrica, ou autoafinidade.

16. Nos três primeiros capítulos de A riqueza das nações, de Adam Smith (1985 [1776]), é discutida 
a relação circular entre divisão de trabalho e extensão do mercado, um processo com feedback posi-
tivo que resulta em desenvolvimento econômico.



289

Capítulo 8  Mercado

A emergência de estruturas sem escala e fractal permite a transmissão de in-
formações em grande velocidade nas partes da rede bem conectadas. A caracte-
rística de mundo pequeno torna possível longas correlações comportamentais 
entre agentes, com dinâmicas de ações e reações capazes de propagar novidades 
por todo o sistema.

Mas essas estruturas de rede também comportam regiões e atores menos co-
nectados, com lapsos temporais de atualização a novidades e de reações. Passa 
a haver, portanto, turbulência no sistema e dinâmicas complexas, como as ob-
servadas por Touboul (2019), com regiões da rede muito ativas que respondem 
rapidamente e outras com defasagem.

Quando se aplica a teoria de redes à economia, outro aspecto deve ser levado 
em consideração: em muitos sistemas complexos, as relações são mais frequentes 
entre agentes semelhantes, que compartilham localização, origem ou interesses. 
Mas, no sistema econômico, as relações no mercado ocorrem entre agentes di-
ferentes, já que é preciso haver diversidade (de acesso a recursos, de aptidões, de 
interesses) para haver trocas.

Por tratar-se de redes que conectam agentes diferentes, a ampliação da escala 
de transações requer coordenação. À medida que foram se tornando centrais, re-
lações no mercado passaram a ser mediadas por mecanismos — como uso do di-
nheiro, padronização de pesos e medidas, marcas para sinalizar qualidade — que 
reduziram a relevância de vínculos pessoais de forma a permitir ampliação da 
escala e da abrangência e redução do tempo de circulação. Mas também é preciso 
considerar que a maioria das transações ocorre através de intermediários — como 
transportadores, comerciantes (atacadistas e varejistas) e agentes financeiros — 
com relações que envolvem reputação e fidelidade, que não prescindem de rela-
ções sociais (Langlois; Cosgel, 1996).

4. Emergência da estrutura sem escala  
      e fractal do mercado

Através de análise histórica, esta seção busca associar a transição da economia 
para sistema complexo na época da Revolução Industrial com o processo de for-
mação de rede sem escala e fractal do mercado.

Até o século XVI, grande parte das necessidades de consumo era obtida fora do 
mercado e os preços não desempenhavam papel tão relevante no cotidiano. Para 
que cidades prosperassem com atividades artesanais e comerciais, o fornecimen-
to regular de alimentos dependia do campo circundante ou de regiões vizinhas, 
implicando relações locais de interdependência. Por serem sensíveis a diversas 
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perturbações regionais e devido à rede fragmentada, os preços apresentavam pa-
drão aleatório, como visto no estudo empírico.

Dadas as dificuldades de transporte, o comércio de longa distância se restrin-
gia a bens de alto valor em relação ao peso e volume. Rotas comerciais acabaram 
por estabelecer certa regularidade de trocas de alguns produtos através de feiras 
periódicas que conectavam cidades. Surgiram instrumentos financeiros entre 
mercadores para garantir segurança de viagens, facilitar trocas e conferir crédito.

Durante a Idade Moderna (século XVI a XVIII), iniciou-se uma longa transição 
da economia para sistema complexo. Com a progressiva unificação territorial e 
fortalecimento do poder central, Estados atuaram na integração de mercados na-
cionais. Navios a vela permitiram a exploração de recursos de colônias e o comér-
cio desigual em mercados cativos pelo uso da força, favorecendo a acumulação 
nas metrópoles.

A Revolução Agrícola Britânica, a partir dos séculos XVII, ampliou a produti-
vidade de alimentos, sustentou o aumento populacional e promoveu reestrutura-
ção fundiária com propriedades privadas e expulsão de camponeses, que migra-
ram para cidades (Braudel, 2005). A maior demanda em cidades pressionava por 
mudanças no setor alimentar.

Os processos de institucionalização da propriedade privada e de constituição 
de mercados de terra, trabalho e dinheiro – considerados mercadorias fictícias 
por Polanyi (2000 [1944]) – inseriram a maior parte da população nos mecanis-
mos de mercado. Despojados de meios de produção, trabalhadores migraram para 
cidades e passaram a receber salários, tendo de obter meios de subsistência no 
mercado (Marx, 2013 [1867]). Os preços passaram a ser centrais na coordenação 
descentralizada de atividades e para a manutenção da ordem.

Políticas protecionistas no comércio externo regulavam o mercado interno para 
proteção dos interesses de classes dominantes e para evitar instabilidades sociais.

A Figura 9 traz um esquema da cadeia produtiva do trigo nessa época.
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Figura 9. Cadeia produtiva na Idade ModernaFigura 12  Cadeia produtiva na Idade Moderna
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Fonte: Carrara (2024).

O comércio de alimentos ainda era predominantemente entre cidade e cam-
po circundante. Mas havia transações entre cidades, em especial com cidades co-
merciais – geralmente localizadas em pontos estratégicos e com portos – ou em 
tempos de crises de produção devido a pragas, questões climáticas ou guerras. Já o 
comércio de longa distância de grãos se limitava a épocas de crise, quando os altos 
preços compensavam os riscos.

Os precários meios de transportes limitavam o deslocamento, exigindo fre-
quentes transbordos de cargas e muitos intermediários. As atividades de arma-
zenagem e moagem deixaram de ser dominadas por senhores feudais, passando 
a ser exercidas por mercadores. O varejo (padarias e cervejarias) se desenvolveu 
em cidades, mas o consumo era segregado de acordo com a classe social, sendo o 
macio pão branco de trigo um produto de luxo destinado às classes privilegiadas.
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Apesar dos processos de crescimento e de integração da rede de mercado,17 as 
fracas ligações internacionais, por limitações nos transportes e medidas prote-
cionistas, barravam os encadeamentos de ações e reações e os preços ainda não 
tinham assinaturas de sistemas complexos.

A Revolução Industrial inglesa, a partir do final do século XVIII, ao mesmo 
tempo que ampliou a necessidade de nutrir trabalhadores assalariados em fábri-
cas, conferiu os meios para sua superação. Avanços em transportes ampliaram a 
abrangência comercial, mesmo de mercadorias pesadas, volumosas e menos va-
liosas. Inovações de meios de comunicação revolucionaram o acesso a informa-
ções e favoreceram a coordenação à distância. A progressiva integração reconfi-
gurou o mercado mundial.

As restrições ao comércio internacional de trigo – como as Corn Laws – somen-
te foram revogadas quando, em 1846, a peste da batata causou fome e disparou 
uma onda de revoltas populares pela Europa. Aproveitando-se da política que 
estimulava a produção agrícola para exportação e da estrutura para comércio in-
ternacional do algodão, os Estados Unidos (EUA) reativaram a produção de trigo 
em larga escala e inundaram a Europa de grão barato (Nelson, 2022).

A retirada de restrições à importação por países europeus resultou em uma série 
de perturbações que desestruturaram o mercado do trigo: guerra entre Rússia e 
Turquia pelo controle da passagem do Mar Negro para o Mediterrâneo (1853-56); 
acirramento da divergência entre Norte e Sul dos EUA que culminou na Guerra 
de Secessão (1861-65); e Crise Agrária e Pânico de 1873 devido à desvalorização 
de terras europeias e seu impacto no sistema financeiro (crédito de longo prazo) 
(Nelson, 2022).

Após um período de marcantes transformações, o comércio internacional se 
estruturou sob a hegemonia do Reino Unido, que adotou princípios de liberalis-
mo comercial e o padrão ouro. A estabilidade de regras permitiu ampliação da 
divisão internacional de trabalho, com países se especializando na produção de 
alimentos, insumos ou manufaturas.

Inovações em transportes, máquinas, materiais e técnicas gerenciais viabili-
zaram o aproveitamento de rendimentos crescentes. O maior acesso ao crédito, 
com ativos se convertendo em colaterais, favoreceu a concentração. Processos cir-
culares e cumulativos que envolviam crescimento e conexão preferencial resulta-
ram em distribuição de tamanhos de empresas/cidades/países em lei de potência. 

17. Outras mercadorias, como açúcar, tecidos/roupas, especiarias e escravos tinham maior integra-
ção comercial, mas se restringiam a relações entre impérios e suas colônias.
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Grandes agentes (hubs) estabeleceram relações entre si, superando barreiras co-
merciais e gerando dinâmicas em escalas mais amplas.

A Figura 10 apresenta o esquema da rede produtiva do trigo durante a ordem 
britânica. Em vez de esquema de cadeia produtiva na escala regional, como na 
Figura 9, a integração internacional do mercado do trigo exigiu a representação 
em escala mais ampliada, com relações em países e entre países.

Figura 10. Cadeia (rede) produtiva no Primeiro Regime Alimentar 
Figura 10 - Cadeia (rede) produtiva no Primeiro Regime Alimentar
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O mercado do trigo assumiu escala global e afetou as escalas menores, am-
pliando a divisão de trabalho. Em nível local, passou a haver diferentes tipos de 
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cidades, como a cidade rural especializada na produção de trigo para exportação 
e a cidade portuária europeia, que transformava o trigo importado em farinha 
para reexportação ou distribuição interna por meio de rios navegáveis e ferrovias.

Em nível regional, ferrovias permitiram integração e aprofundamento do 
mercado no interior. Cidades conectadas à rede ferroviária prosperaram, en-
quanto aquelas em caminhos antigos perderam relevância. Cidades com portos 
oceânicos se tornaram hubs do comércio internacional. A orientação ao exterior 
favoreceu indústrias pelo barateamento de insumos e acesso a mercados. Sobras 
da moagem eram encaminhadas ao meio rural para criação de animais. O ba-
rateamento do pão branco e o acesso a laticínios e carnes alteraram hábitos de 
consumo (Magnan, 2016; Nelson, 2022).

Pela primeira vez, passou a haver fluxos de trigo na escala global. As ferrovias 
e os aprimoramentos na navegação transoceânica (navios de aço a vapor) viabili-
zaram o comércio regular a longa distância. Com isso, emergiram regras transa-
cionais – como padronização e métodos de negociação em bolsas de commodities 
– que estabilizaram o ambiente comercial, permitindo a correlação de atividades 
(como divisão de trabalho) em larga escala e efeitos de memória no sistema.

Com a ampliação do volume comercializado, houve transformações ao longo 
de toda cadeia produtiva. A produção passou a ocorrer em grandes fazendas vol-
tadas à exportação. Na distribuição houve esforços de atacadistas para aumentar 
a velocidade de circulação envolvendo mudanças nos meios de transporte, de ar-
mazenamento e de negociação (Chandler, 1999). A redução do preço permitiu 
que o trigo deixasse de ser destinado às elites para se tornar alimento básico de 
trabalhadores nas cidades.

Ocorreu a emergência de estrutura de mercado com rede sem escala represen-
tativa e fractal: atores de variadas dimensões, dinâmicas em todas as escalas e 
influências mútuas. As conexões longas se davam através dos hubs, estabelecendo 
novo nível hierárquico de relações. Partes muito conectadas captavam pertur-
bações de todo tipo e se adaptavam rapidamente. As ligações entre hubs atua-
vam como avenidas de rápida circulação de mercadorias e de informações. Mas 
as informações e eventos demoravam a chegar a outras partes. Passava a haver 
propagação por cadeias de eventos com defasagens de respostas que conferiam 
características de turbulência.

A organização de mercado – com infraestruturas de transportes e de comu-
nicações, ocupação da rede de mercado por grandes agentes e regras relacionais 
consolidadas em instituições – passou a fornecer bases para desenvolvimento, 
produzindo efeitos de memória e persistências.
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No entanto, se a ordem favorecia a coordenação entre agentes e melhor desem-
penho da economia, a progressiva ampliação da escala comercial revelava gargalos, 
contradições e disputas entre potências pelo suprimento de trigo. Reações à ordem 
britânica culminaram em guerras mundiais e crises de superprodução que deses-
truturaram o mercado e exigiram intervencionismo estatal para garantir a segu-
rança alimentar.

5. Evolução: mudanças graduais e saltos

Esta seção busca explicar a alternância, revelada no estudo empírico, entre pe-
ríodos de ordem e outros de transição com a abordagem de sistemas complexos, 
em que o resultado agregado depende da estrutura de coordenação do sistema.

Períodos de ordem caracterizam-se pelo predomínio dos processos de auto-or-
ganização com coordenação descentralizada. Como elementos com alternativas 
definem seus comportamentos conforme as influências das condições locais do 
ambiente, que inclui as relações com outros elementos, em processos recursivos 
e com feedbacks, a interação repetida pode resultar em sincronização, com ele-
mentos agindo em conformidade, configurando agrupamentos com cooperação e 
especialização, que melhoram o desempenho coletivo.

Mas a especialização também implica interdependência, o que requer ma-
nutenção de um ambiente favorável à integridade do agrupamento. Assim, são 
desenvolvidos mecanismos de proteção diante de perturbações externas, como 
barreiras, redundância e flexibilidade, que conferem relativa estabilidade e a con-
tinuidade dos processos internos, mesmo se houver falhas internas.

Essa condição de relativa estabilidade em agrupamentos para realização de fun-
ções adequadamente, com manutenção de variáveis essenciais em faixas aceitáveis, 
é chamada de homeostase na biologia. Em caso de superação dos limites aceitáveis, 
pode haver auto-organização das partes pelo rearranjo de suas conexões internas 
de forma a manter a operacionalidade do sistema (Ashby, 2004 [1962]).

Mas uma característica essencial de sistemas complexos é haver tendência na-
tural de o sistema passar por transição de fase, chamada de criticalidade auto-or-
ganizada, quando a transmissão de informações adquire grande velocidade e va-
riáveis agregadas apresentam alta volatilidade. Essa tendência de transição ocorre 
devido ao acoplamento entre tendências e contratendências à auto-organização. 
Isto é, a cumulatividade de efeitos em um sentido dispara reações que revertem a 
condição do sistema (acumulação e avalanches). Por isso, variáveis agregadas do 
sistema apresentam série temporal irregular e com intermitência, isto é, períodos 
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de relativa estabilidade se alternam com outros de alta volatilidade, implicando 
não linearidades (saltos) que podem provocar reorganização do sistema.

Em sistemas complexos adaptativos, há geração endógena de novidades por 
adaptações a contextos locais. A possibilidade de criação de alternativas implica 
sistemas vivos, com diversidade evolutiva, ocupação de nichos e melhoria de de-
sempenho devido ao aprendizado e à especialização. Em caso de crises, a diver-
sidade contribui para a robustez, ao ampliar as possibilidades de reorganização 
conforme as novas condições. Por isso, sistemas complexos adaptativos são favo-
recidos pela evolução, tornando-se comuns na natureza e na sociedade.

Durante ordens econômicas, emergem regras que mediam relações, reduzem 
incertezas e favorecem a especialização com interdependência, favorecendo a dis-
seminação de práticas, padronização e tendências de correlação comportamental. 
Essas instituições18 produzem efeitos duradouros, ou memória de longo prazo. 
Há momentos de criticalidade durante ordens, com alta volatilidade de variáveis 
agregadas, mas a superação ocorre com alguma reorganização, sem o colapso das 
instituições e das redes relacionais estabelecidas.

Mas, se as instituições contribuem para a ordem no sistema, elas também res-
tringem possibilidades evolutivas. Assim, instituições podem representar obstá-
culos ao desenvolvimento quando servem apenas para preservação de status e po-
der, deixando de se adaptar para prover resultados coletivos quando as condições 
mudam (lock-in) (Arthur; Durlauf; Lane, 2015 [1997]; Elsner, 2017).

Como a economia capitalista caracteriza-se pelo crescimento e pela acumula-
ção, eventualmente algum limiar necessário à manutenção da ordem no sistema 
é ultrapassado, produzindo crises institucionais, perda de conexões de longo al-
cance e desestruturação do sistema. Trata-se de um processo endógeno que revela 
gargalos e conflitos latentes que só podem ser superados através de ampla reorga-
nização. No entanto, a robustez do sistema capitalista evita o colapso e permite a 
emergência de uma nova ordem econômica.

As transições entre ordens econômicas ocorrem quando há ruptura institucio-
nal e quebra de conexões, como no período entre guerras mundiais ou após 1971-
1973. Diante da insegurança associada à incerteza e à fragilidade institucional, 
os atores passam a adotar estratégias apenas de curto prazo, sem conseguirem vis-
lumbrar qual trajetória de desenvolvimento prevalecerá. As transições costumam 
ser marcadas por conflitos de abrangência global.

18. Granovetter vê instituições como “redes congeladas” (Smelser; Sweddberg, 2005, p. 15).
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Essa dinâmica revela as metamorfoses do capitalismo, havendo tanto persistên-
cias devido a efeitos de memória no sistema quanto novidades, como novas insti-
tuições mais adaptadas ao contexto, novos atores protagonistas e nova organização.

No estudo com preços do trigo, foram identificadas as seguintes ordens econô-
micas, ou Regimes Alimentares (Magnan, 2016):

•	 ordem britânica (1873 a 1914): estruturação do comércio internacional 
de grãos;

•	 ordem estadunidense (1945 a 1973): globalização com hegemonia dos 
EUA no capitalismo e guerra fria; e

•	 ordem corporativa (1995): globalização com grandes corporações.19

A Figura 11 mostra a linha de tempo que contempla tanto épocas com ordens 
econômicas quanto outras com transições marcadas por crises e exploração de 
possibilidades, tendo como referência os contextos das Revoluções Industriais e 
dos Regimes Alimentares. É interessante notar que os períodos de transição (em 
tons de cinza) coincidem com as mudanças de eras tecnológicas.

Figura 11. Fases do mercado do trigo
Figura 14   Fases do mercado do trigo
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Fonte: Períodos do mercado do trigo conforme elaboração de Carrara (2024) a partir de:
Freeman e Louçã (2001), Freeman e Soete (2014 [1974]) e Perez (1983; 2010) para Revoluções
Industriais; e de Magnan (2016) para Regimes Alimentares.

Fonte: Períodos do mercado do trigo conforme elaboração de Carrara (2024) a partir de: Freeman e Louçã (2001), Free-
man e Soete (2014 [1974]) e Perez (1983; 2010) para Revoluções Industriais; e de Magnan (2016) para Regimes Alimentares.

19. Talvez esteja em curso nova transição de ordem mundial devido aos efeitos combinados da expan-
são chinesa, pandemia, Guerra entre Rússia e Ucrânia e tarifas estadunidenses sobre importações.
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6. Processos na economia: mecanismos  
     de auto-organização

Estruturas complexas são produzidas por processos interativos e iterativos que 
seguem regras simples (Goldenfeld; Kadanoff, 1999). Por isso, em vez de concen-
trar na tentativa de compreensão da estrutura complexa do sistema, é preciso fo-
car nos processos de auto-organização subjacentes e na cumulatividade de efeitos 
que provocam mudanças qualitativas.

Considerando a diversidade de agentes e de alternativas, quais são os meca-
nismos que produzem correlação comportamental, formação de estruturas e 
emergência de propriedades agregadas na economia? Diferentes mecanismos de 
organização atuam simultaneamente, contribuindo para a formação de ordens 
que reduzem a incerteza e favorecem relações.

Determinada ordem pode ser configurada por uma autoridade central, como 
em firmas com chefes autoritários ou em Estados autocráticos que controlam a 
ação de cada elemento. Mas, nesses casos, a estrutura é rígida e determinada de 
cima para baixo, sem margem para reorganização por mudanças no contexto, a 
não ser quando comandada pelo controlador.

Outro tipo de organização pode advir de relações de cooperação com coordena-
ção central, como as que ocorrem em firmas. Através de planejamento centraliza-
do, de hierarquias de comando e de regras relacionais internas, pode ser possível 
estabilizar o ambiente, melhorar o desempenho, ampliar a escala e a abrangência 
de atuação e manter atividades de alto risco, como Pesquisa e Desenvolvimento 
(P&D) e projetos pilotos que exploram alternativas.

Entretanto, a organização de um sistema também pode resultar de processos 
com coordenação descentralizada. Afinal, as interações entre os elementos per-
mitem fluxos de informações que sinalizam necessidades de adaptação. A partir 
dessas sinalizações, agentes podem sincronizar seu comportamento, em um pro-
cesso de auto-organização que resulta na emergência de propriedades agregadas, 
como ocorre em movimentos coordenados de cardumes ou em formigueiros e 
colmeias. Apenas percebendo o comportamento daqueles com quem se relacio-
na, mesmo sem a visão do todo, elementos ajustam suas ações fazendo emergir 
estruturas coletivas que ampliam o desempenho do grupo, seja replicando o com-
portamento ou se ocupando de uma função carente.

Esse tipo de coordenação descentralizada se manifesta na economia nas rela-
ções no mercado, quando agentes continuamente adaptam seu comportamento 
conforme acessam informações e alinham expectativas. As decisões – de compra, 
de venda, de investimento, de imitação e de inovação, por exemplo – são tomadas 
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de acordo com a conjuntura local e temporal, baseadas em interpretações imper-
feitas do contexto sem a visão sistêmica.

É no mercado que ocorre o confronto entre oferta e demanda. Adaptações mú-
tuas resultam em coevolução, com a emergência de padrões – de pagamento, de 
pesos e medidas e mesmo de qualidade – que permitem ampliação da escala co-
mercial. E, eventualmente, o crescimento exige reorganização do mercado.

A seguir, são sugeridos diferentes mecanismos de auto-organização – compatíveis 
com a argumentação deste capítulo – que atuam simultaneamente na economia.

6.1. Mecanismo de preços

Preços definem as relações de troca em economias monetizadas. Por acopla-
rem oferta e demanda, cada uma com dinâmicas próprias, os preços são tanto 
resultado dessa interação quanto indutores de comportamentos nos dois lados 
da transação.

O mecanismo de preços cumpre diferentes funções de coordenação no sistema 
econômico: transmite informações, induz decisões de compra e venda e impac-
ta a alocação de recursos; determina as referências para expectativas de lucros 
futuros que direcionam investimentos, afetando o desenvolvimento econômico; 
transfere riqueza entre as partes, já que preços efetivos podem envolver assime-
tria de informações e poder de mercado.

Em situações de relativa estabilidade devido ao balanço entre oferta e deman-
da, preços servem de referência para decisões de compra e venda e também para 
planejamento de investimentos ou para provisão futura. Nesse contexto, a coor-
denação descentralizada propiciada pelo mecanismo de preços amplia a divisão 
de trabalho, com agentes se especializando em variadas funções ao longo da rede 
produtiva, mesmo entre desconhecidos e a longa distância.

Mas, em caso de mudanças abruptas das condições, ou de expectativas, o desa-
juste – efetivo ou imaginado – entre oferta e demanda pode percolar pelo sistema, 
resultando em grande volatilidade de preços. Nesses momentos, os preços deixam 
de carregar informações relevantes para o futuro, e o mercado fica altamente sen-
sível a condições locais, como na definição de caos.

De acordo com o conceito de homeostase, algumas variáveis precisam ser man-
tidas em faixas aceitáveis para que haja relativa estabilidade de sistemas. Assim, 
alta volatilidade de preços de bens essenciais à sobrevivência, como de alimen-
tos básicos, podem resultar em revoltas sociais, revoluções e guerras. Portanto, se 
em certas condições o mecanismo de preços contribui para a auto-organização, 
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em outros, associados a bens essenciais, pode conduzir à criticalidade e provocar 
transformações estruturais.

O mecanismo de preços nem sempre se comporta de forma linear, conduzindo 
ao equilíbrio, pelo ajuste entre oferta e demanda para retorno à condição anterior 
após uma perturbação. Por exemplo, em vez de redução da oferta diante de queda 
de preços, produtores preocupados em manter suas rendas e o valor de seus ativos 
podem se ver obrigados a travar uma corrida (Red Queen) para ampliar produ-
ção e reduzir custos de sobrevivência, gerando tendência de queda de preços. O 
processo pode resultar em falências e aquisições, com mudanças na estrutura de 
mercado, e afetar o aspecto concorrencial do mercado.

6.2. Mecanismo de concorrência com seleção pelo lucro

A concorrência com seleção pelo lucro faz com que atividades superexploradas 
ou menos relevantes para o sistema tenham menor atratividade. Firmas menos 
adaptadas ao contexto, com prejuízos seguidos, acabam falindo. Por outro lado, 
atividades com exploração aquém de sua demanda geram lucros acima da média, 
atraem imitadores e provocam reorganização do mercado. As atividades lucrati-
vas se expandem não apenas pela entrada de novos adeptos, mas porque lucros 
permitem reinvestimento em ampliação da escala e inovação.

Ao ressaltar a importância da inovação para a compreensão da dinâmica capi-
talista, Schumpeter (1997 [1911]) subverte o entendimento de concorrência. Em 
vez de percebê-la como mecanismo de convergência ao equilíbrio, é destacado 
o incentivo para inovadores realizarem novas combinações no capitalismo de 
forma a obterem lucros extraordinários temporários. Assim, a competição tende 
a produzir tanto diversidade no sistema como seleção de comportamentos bem 
adaptados a contextos locais.

O mecanismo de seleção pelo lucro se relaciona com o mecanismo de preços 
discutido anteriormente. Em um ambiente competitivo, a depender da relação 
entre preços de produtos vendidos e de seus insumos, segundo determinada com-
posição associada à técnica produtiva, uma atividade pode gerar lucros suficien-
tes e sustentados, contribuindo para sua seleção, retenção e disseminação. Mas, se 
der prejuízo, pode ser abandonada.

Em sua análise evolucionária, Nelson e Winter (2012 [1982], p. 39) descreve-
ram os “processos dinâmicos que determinam conjuntamente os padrões de com-
portamento da firma e os resultados do mercado ao longo do tempo”. Em deter-
minado momento, as características das firmas estabelecem os níveis de insumo e 
de produto que, junto às condições de oferta e demanda do mercado, estabelecem 
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preços de mercado. Disso resulta a lucratividade de cada firma, que, através de 
investimentos, opera como determinante das taxas de expansão ou contração das 
firmas. A alteração do tamanho das firmas impacta os níveis de produção e de 
insumos e os preços e a lucratividade. As características operacionais das firmas 
podem mudar por regras de busca. “Busca e seleção são aspectos simultâneos e 
interativos do processo evolucionário: os mesmos preços que geram o feedback de 
seleção também influenciam as direções de busca” (p. 40). Dessa forma, a evolu-
ção de firmas e do ramo de atividade ocorre por um processo recursivo.

A cumulatividade da lucratividade – pela atração segundo conexão preferen-
cial ou por financiar investimentos para melhoria de desempenho (fitness) atra-
vés de economias internas (ganho de escala ou de escopo) ou de inovações – resul-
ta na emergência de distribuição em lei de potência de tamanho de firmas que 
afeta o aspecto concorrencial do mercado, seja pela força de marcas, pela melhor 
qualidade de produtos ou pelos menores preços.

6.3. Mecanismo de crédito

A concessão de crédito é outro mecanismo de coordenação, ao viabilizar cer-
tas atividades com expectativas de serem lucrativas enquanto inibe aquelas sem 
acesso a recursos.

Seja pela negociação para concessão ou pelo vínculo até o pagamento, o crédito 
produz alinhamento entre agentes econômicos. Aqueles que gerenciam fundos, 
como bancos, passam a direcionar investimentos ao selecionarem os merecedores 
de crédito. Apesar do grande poder de alguns bancos, a existência de muitos ato-
res e a falta de uniformidade de atuação implicam coordenação descentralizada.

A exigência de apresentação de garantias de pagamento – colaterais – gera viés 
na concessão de crédito que favorece agentes com ativos. Isso contribui para a 
emergência da distribuição em lei de potência de tamanho de firmas, que implica 
poder de mercado.

Para Marx (2013 [1867]), as duas alavancas mais poderosas da centralização 
são a concorrência e o sistema de crédito que, de modesto auxílio da acumulação 
se converte numa “arma nova e temível na luta concorrencial e, por fim, num gi-
gantesco mecanismo social para a centralização dos capitais” (cap. 23). O sistema 
financeiro internacional também tem impacto significativo nas relações entre 
agrupamentos em escalas mais amplas, provocando reestruturação em todos os 
níveis hierárquicos. Devido à maior mobilidade do capital financeiro, que supe-
ra barreiras comerciais e ultrapassa fronteiras, muitas vezes as primeiras cone-
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xões entre países ocorrem através de concessão de crédito, inaugurando relações 
de dependência.

Os tentáculos do setor financeiro se espalham e configuram uma rede com alta 
taxa de transmissão de informações e muito sensível a perturbações que afetam 
expectativas. O alto impacto em grandes atores (hubs)20 e as conexões internacio-
nais geram o potencial de crises tornarem-se sistêmicas.

Minsky (1977) discute a geração endógena de instabilidade no setor finan-
ceiro. Em épocas favoráveis, altos níveis de alavancagem são tolerados, havendo 
criação de novos instrumentos de crédito e ampliação dos antigos para financiar 
expansões. Mas após algum evento desestabilizador, percebe-se que o risco assu-
mido foi além do necessário. “A tendência para transformar o bom desempenho 
num boom de investimento especulativo é a instabilidade básica numa economia 
capitalista” (p. 24).

Quebras de expectativas quanto ao desempenho econômico provocam crises 
financeiras, com súbita elevação da taxa de juros. Aqueles que contraíram dívidas 
em períodos de otimismo e juros baixos se veem em dificuldade e precisam se 
desfazer de ativos. Nesses momentos, ocorre intensificação do poder de mercado 
pela aquisição de negócios por grandes empresas.

6.4. Mecanismos da demanda

Como discutido no Capítulo 7 deste livro, as relações sociais exercem grande 
efeito no consumo, gerando comportamento coletivo bastante diverso daquele 
esperado caso houvesse independência na tomada de decisões. A imitação e o 
aprendizado social podem disseminar hábitos entre aqueles com quem se intera-
ge, tornando-se padrões de comportamento de grupos. A evolução do consumo, 
considerando grupos e pontos de virada (tipping points), pode produzir ondas e 
muitos padrões dinâmicos diferentes.

6.5. �Outros mecanismos: firmas, Estados  
e influências sociais

Lucros positivos e acesso a crédito permitem investimentos de firmas para 
aproveitamento de rendimentos crescentes. Como o crescimento envolve mu-
dança organizacional, o controle central é substituído por estrutura multidivi-

20. No que se refere ao mercado de commodities, grandes bancos financiadores exercem considerá-
vel influência nos preços ao divulgarem previsões que muitas vezes não se verificam.
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sional com relativa autonomia entre setores (Chandler, 1999), ocasionando a 
emergência de coordenação descentralizada também em firmas. A mudança or-
ganizacional em grandes empresas viabiliza conexões longas com outras regiões 
e setores que seriam inviáveis para elementos ou grupos pequenos, evidenciando 
a relação circular entre mercado e organizações (firmas).

Isto é, em vez de confrontar a coordenação descentralizada no mercado com 
a centralizada em firmas, cabe destacar a simultaneidade e a interdependência 
entre os mecanismos. Uma condiciona a outra e há retroalimentações positivas 
que resultam em dinâmica coevolutiva. Se, por um lado, a abrangência do mer-
cado limita o tamanho de firmas para aproveitamento de ganhos de escala, por 
outro, a distribuição de tamanhos de firmas determina o nível concorrencial e 
o poder de mercado.

O Estado também exerce coordenação econômica de diferentes formas: ao li-
mitar possibilidades de ação através de legislação e regulação; ao manter institui-
ções que garantem direitos e catalisam relações; ao exercer políticas macroeconô-
micas; ao construir e manter infraestruturas de transportes e de comunicações; ao 
desestimular ou incentivar atividades com impostos ou subsídios; ao promover 
indústrias pela garantia de aquisição de bens a preços determinados; ao conectar 
universidades e firmas em sistemas de inovação; pela ação direta no mercado em 
larga escala, fornecendo ou adquirindo bens e serviços básicos, entre outros.

Mas, apesar da centralidade do Estado, é possível haver auto-organização entre 
os elementos a não ser que haja fortes mecanismos de repressão e controle. Mes-
mo um incentivo de cima para baixo pode ter consequências inesperadas devido 
a ciclos de reações (feedbacks loops). Também é preciso considerar que o poder de 
um Estado é limitado a suas fronteiras ou a áreas de influência. Em nível global, 
a dinâmica entre Estados reflete coordenação descentralizada com hierarquia de 
poder. Além disso, a interação da economia com a política contém mecanismos 
de retroalimentação com efeitos por vezes imprevisíveis.

Portanto, em vez da polarização entre Estado e mercado, estes devem ser con-
siderados como interdependentes: o Estado é determinante para a organização de 
mercados e relações no mercado impactam a composição e a atuação de Estados. 
Há diferentes níveis de intervenção de Estados em mercados, mas os extremos 
(mercado sem Estado e Estado sem mercado) parecem não fazer sentido.

Ainda, a sociedade tem vários mecanismos que promovem organização, mui-
tos deles inter-relacionados com o aspecto econômico. A divisão de classes con-
forme a renda/riqueza ou origem delimita o acesso a oportunidades e as alterna-
tivas disponíveis a grupos de indivíduos.
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7. Conclusão

Este capítulo adotou a abordagem de sistemas complexos para analisar o mer-
cado como rede que coordena de forma descentralizada o sistema econômico ca-
pitalista. A organização do sistema impacta relevantes fatores associados à sua 
evolução, com processos endógenos e dinâmica fora do equilíbrio. Diversos resul-
tados agregados são possíveis conforme as correlações comportamentais estabe-
lecidas em conjunturas específicas, inclusive com a emergência de propriedades 
coletivas não passíveis de dedução pelo estudo das partes (micro).

A análise da série de preços do trigo na Inglaterra de 1264 a 1996 revelou que 
a economia passou a apresentar características de sistemas complexos a partir 
da Revolução Industrial: variações com distribuição leptocúrtica, intermitência, 
distribuição do espectro de Fourier em lei de potência, e multifractalidade, reve-
lando dinâmicas em múltiplas escalas correlacionadas.

Tecnologias e instituições passaram a permitir a exploração de rendimentos 
crescentes e maior interconectividade nos vários níveis hierárquicos da econo-
mia (local, regional, nacional, global), fornecendo as bases para desenvolvimentos 
subsequentes, em um processo recursivo, com efeitos duradouros, ou memória de 
longo prazo.

Passou a ocorrer predomínio de processos de auto-organização, com a forma-
ção de estruturas mesoscópicas (agrupamentos) de todos os tamanhos que confe-
riam potencial de propagação de perturbações pelo sistema por cadeia de eventos.

Mas, durante o período de acumulação (com formação de tendências de curto 
prazo, alinhamento de expectativas e movimentos de manada), havia formação 
endógena de contratendências que eventualmente se manifestavam, provocavam 
reações e quebras de expectativas, com reversões abruptas. Se em períodos de or-
dem há intermitência, com acumulações e avalanches, mas sem desestruturação 
da organização do sistema, transições envolvem crises disruptivas, com transfor-
mações institucionais e da estrutura de mercado.

A complexidade econômica parece resultar das conexões no mercado em re-
des sem escala, que contém muitos elementos com poucas ligações e poucos hubs 
que concentram muitas relações. Os hubs exercem poder através da coordenação 
descentralizada em redes entrelaçadas de diversos setores, cada um com suas ca-
racterísticas de acordo com as restrições físicas à transação (custo de transporte), 
conexão preferencial (rendimentos crescentes, reputação) e relevância da aptidão 
(fitness) para estabelecer conexões. Por exemplo, mercados de produtos com restri-
ção física de deslocamento tendem a ser mais distribuídos geograficamente, en-
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quanto outros remetidos com baixos custos, como mercadorias virtuais, tendem 
a ser concentrados.

Por se tratar de processo recursivo, cumulativo e sujeito a perturbações que 
exigem adaptações, a trajetória histórica contém tanto persistências quanto no-
vidades. Observa-se persistência no domínio de poucos atores assumindo grande 
escala, concentrando ligações pela vantagem da conexão preferencial e exercen-
do coordenação descentralizada. Ao induzir comportamentos, esses agentes são 
determinantes no direcionamento da trajetória do sistema. Além de inibirem a 
competição nas atividades que desempenham, obtendo lucros extraordinários, 
influenciam as oportunidades de outros atores pelo estabelecimento de padrões 
que propiciam aprofundamento na especialização e exploração de nichos.

A constatação de que a economia capitalista contemporânea é um sistema 
complexo compromete conclusões de análises que tomam o equilíbrio como 
pressuposto e de estudos estatísticos que assumem distribuição normal e tratam 
eventos extremos como atípicos. Ao contrário das análises de equilíbrio, o tempo 
importa, pois sistemas complexos estão associados à evolução de processos re-
cursivos, envolvendo eventos concatenados, trajetórias e pontos de inflexão, com 
mudanças qualitativas irreversíveis. O crescimento leva a transformações quali-
tativas, como no conceito more is different de Anderson (1972).

A estrutura fractal do mercado, com dinâmicas nas várias escalas, amplia o po-
tencial de investigação econômica, já que cada nível hierárquico pode ter regras 
relacionais e estruturas próprias, mas com semelhanças em processos. Em vez 
do aprofundamento do conhecimento sobre questões específicas, como o método 
científico reducionista, o estudo de sistemas complexos exige relacionar os diver-
sos fatores que atuam concomitantemente.
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CAPÍTULO 9

9
Um olhar teórico  
e empírico sobre as  
firmas e suas metamorfoses

Ana Lúcia Tatsch

A firma capitalista não possui um modelo único. Como já assinalado no Capítu-
lo 1 deste livro, uma sucessão de revoluções tecnológicas que marcam o desenvol-
vimento capitalista reconfiguram as formas e os modelos de firmas prevalecentes 
em cada período histórico (Freeman; Perez, 1988). Na perspectiva evolucionária, a 
evolução das organizações empresariais é fruto de um processo dinâmico, influen-
ciado por uma variedade de fatores, incluindo mudanças tecnológicas, políticas e 
sociais. A heterogeneidade empresarial é estrutural e central para compreender o 
processo de concorrência e a mudança econômica (Nelson, 1991). Logo, interpre-
tações que veem a evolução empresarial como decorrente de um caminho linear e 
inevitável devem ser evitadas (Lamoreaux; Raff; Temin, 2004).

No período da Primeira Revolução Industrial, as empresas de pequeno porte 
são aquelas típicas. Geralmente familiares, usufruíam de economias externas e 
operavam em pequena escala, atuando de forma especializada e recorrendo ao 
mercado para compra de matérias-primas. A partir da Segunda Revolução In-
dustrial, uma nova lógica para a organização interna da firma e sua interação 
com o mercado se conforma. Nesse período, as firmas caracterizam-se por or-
ganizarem-se de forma verticalmente integradas, produzindo em grande escala 
para mercados nacionais e internacionais. Passam, cada vez mais, a operar em es-
cala internacional, estabelecendo filiais, subsidiárias e alianças em vários países. 
Num período subsequente, novas formas de organização da produção mais in-
tensivas em informação configuram-se. Tem-se agora uma ênfase em estruturas 
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horizontais que descentralizam a produção. A externalização de atividades fez 
as empresas repensarem o que deveria permanecer dentro das suas fronteiras e o 
que poderia ser terceirizado. Redes de firmas figuram como estruturas represen-
tativas. O avanço da tecnologia e das comunicações reduziu barreiras geográficas 
e possibilitou o deslocamento de operações para locais de menor custo, o que 
também contribuiu para redefinir as fronteiras da firma. Nos últimos decênios, 
o desenvolvimento das tecnologias de informação e a digitalização dos proces-
sos de negócios revolucionaram novamente as fronteiras das firmas. As empresas 
não precisam mais necessariamente ter ativos físicos, fábricas ou instalações pró-
prias para operar globalmente. Operam como intermediárias ou plataformas que 
conectam diferentes partes do mercado.

Essas mudanças sofridas historicamente pelas firmas ensejam uma discussão 
sobre as (contínuas) metamorfoses em suas fronteiras. Analisar as transformações 
das fronteiras ou limites das firmas (firm boundaries) ao longo da história envolve 
compreender como as empresas definem seus limites de operação e como essas 
fronteiras se expandem ou se contraem ao longo do tempo.

Não há um corpo teórico único para explicar essa organização que se meta-
morfoseia. Vários autores e correntes teóricas contribuem para essa discussão. A 
partir de concepções teóricas e metodológicas distintas, constroem um referen-
cial próprio e não convergente.

Partindo desse entendimento, este capítulo propõe-se a examinar o referencial 
utilizado por diferentes concepções teóricas para compreender as formas de orga-
nização das firmas.1 Para cumprir esse objetivo é feita uma revisão bibliográfica 
dos textos seminais de autores diversos. A pergunta a ser respondida é: qual o 
referencial analítico adotado por diferentes autores para explicar o comporta-
mento e as decisões das firmas em relação à sua organização interna e à interação 
com o mercado? 

O trabalho busca ainda realizar um exercício. Para tanto, uma segunda ques-
tão orienta o texto: como os referênciais teóricos analisados olhariam o modelo 
de firma que emerge no século XXI? Ou em outras palavras, como as diferentes 

1. Embora a teoria neoclássica seja a corrente mainstream na economia, seu arcabouço teórico não será 
discutido, dado que não oferece elementos para explicar nem o atual nem qualquer outro modelo 
de firma observado na realidade. A firma, nessa teoria, é tratada como uma caixa preta. Isto é, não é 
objeto de investigação propriamente dito, uma vez que assume a existência de uma firma represen-
tativa derivada do pressuposto de racionalidade perfeita. Sob tal hipótese, a firma é concebida como 
um agente que toma decisões ótimas de forma sistemática, o que elimina, por definição, a presença 
de problemas analíticos relevantes e, consequentemente, a necessidade de investigação teórica sobre 
seu comportamento.
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abordagens teóricas interpretariam a firma típica desse século e explicariam suas 
novas fronteiras?2

Mesmo que a ideia seja elaborar uma interpretação sem grandes pretensões 
teóricas, vale o exercício, pois como assinala Gawer (2021, p. 1), a literatura 
sobre plataformas “(...) has not yet grappled explicitly with the question of pla-
tform boundaries”.

Considerando então as particularidades desse tipo de organização, busca-se 
empregar o instrumental analítico proposto por diferentes abordagens teóricas 
para compreender como esse novo modelo de firma seria interpretado por elas.

Mas que firma é essa? Que forma assume a firma dominante no capitalismo 
digital? A firma, líder típica no capitalismo recente, opera como uma plataforma 
e não apenas como produtora. É a chamada firma-plataforma.3 Ela abrange am-
pla gama de atividades, incluindo mercados on-line, redes sociais, plataformas de 
conteúdo criativo, lojas de aplicativos, sites de comparação de preços, plataformas 
para a economia colaborativa, bem como mecanismos de busca (OCDE, 2019).

Caracterizam-se acima de tudo como uma infraestrutura digital de interme-
diação que conecta diferentes atores – usuários, anunciantes, vendedores, con-
sumidores etc. – e cujo ativo central são dados. Dados que permitem previsão 
de comportamento, direcionamento publicitário, otimização logística, persona-
lização e recomendação. É, portanto, uma organização que extrai, armazena e 
analisa dados em escala, transformando-os em vantagens cumulativas (Srnicek, 
2017; Kenney; Zysman, 2016; 2020; Gawer, 2022). No que tange aos limites das 
fronteiras das plataformas, três aspectos podem auxiliar a explicá-los: (i) os “lados 
das plataformas” – as plataformas tomam decisões estratégicas que influenciam 
tanto a configuração (número de participantes) quanto a composição (quem pode 
participar) dos participantes que pretendem se associar a ela. Uma vez que essas 
escolhas delimitam os agentes econômicos, que têm permissão para acessar a pla-
taforma e os que não têm, embasam a decisão sobre suas fronteiras; (ii) as “inter-
faces digitais” – essas se constituem numa espécie de fronteira para as plataformas 
digitais, pois definem como se dá a troca bidirecional de dados entre a plataforma 
e cada uma de suas partes. As decisões sobre suas interfaces digitais relacionam-se 
ao grau de abertura destas (quais dados serão compartilhados ou retidos, e com 

2. Outros trabalhos, como os de Tigre (1998), Lazonick (2011) e Costa (2021), também apresentam 
a firma numa perspectiva histórica, mas numa cronologia do passado ao presente, contrapondo as 
características-chave das firmas típicas em cada contexto histórico às teorias da firma.

3. Ao longo do texto, são feitas considerações que caracterizam as plataformas de forma geral. No 
entanto, há um conjunto diverso de tipos de plataformas. Sobre eles, veja, por exemplo: Srnicek, 
2017; OCDE, 2019; Acs et al., 2021; Gawer; Cusumano; Yoffie, 2023.
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quem e para quem); (iii) o “escopo da empresa” – por um lado, a digitalização per-
mite o controle de ativos sem a necessidade de propriedade, o que tende a tornar 
a redução do escopo da empresa plataforma economicamente viável; por outro, a 
digitalização aumenta a possibilidade de explorar sinergias entre mercados digi-
talmente conectados, o que facilita a entrada em mercados adjacentes, facilitando 
a expansão do escopo da plataforma (Gawer, 2021).

Feitas essas considerações iniciais, na sequência, o capítulo se organiza em 
mais seis seções. A primeira trata da teoria dos custos de transação; a segunda, de 
teorias de internacionalização; a terceira, do pensamento penrosiano; a quarta, 
da abordagem neo-schumpeteriana; e a quinta sobre a financeirização da firma. 
Por fim, na sexta, e última seção, são realizadas as considerações finais.

1. �As fronteiras da firma na visão da  
teoria dos custos de transação

Os dois principais autores que explicam as fronteiras das firmas a partir dos 
custos de transação são Ronald Coase e Oliver Williamson.

Para Coase (1937), as firmas são instituições complementares ao mercado na 
coordenação das atividades econômicas. A escolha entre um ou outro modo de 
coordenação é uma questão de eficiência.

O autor argumenta que a magnitude dos custos de transação – que envolvem 
buscar informações sobre preços, negociar e redigir contratos, monitorar e fazer 
cumprir acordos – define se a coordenação se dará via integração vertical de eta-
pas da produção (produzindo internamente) ou via mercado. Assim, as firmas 
existem se e enquanto possibilitarem maior economia de custos transação em 
relação à alternativa do mercado.

A partir de Coase, Williamson (1985; 1998; 2002), tendo em conta os custos 
de transações como balizadores, argumenta que a firma é uma estrutura de go-
vernança que se apresenta como uma alternativa a outras formas de governan-
ça. Custos de transação relativamente mais elevados em transações realizadas no 
mercado induzem à substituição dessa estrutura de governança pela estrutura 
hierárquica da empresa. Assim, a decisão da firma por make-or-buy, isto é, inte-
grar verticalmente/internalizar (hierarquia) ou realizar uma transação de com-
pra (mercado), depende da sua avaliação sobre qual dessas estruturas de gover-
nança minimiza custos de transação. Além dessas duas estruturas de governança, 
Williamson introduz as formas híbridas. São modelos intermediários, nos quais 
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as partes envolvidas tentam reduzir custos de transação através, por exemplo, de 
alianças estratégicas ou joint ventures.

Williamson explica também os fatores que influenciam a magnitude dos custos 
de transação. São eles: a racionalidade limitada, o risco de oportunismo e a espe-
cificidade dos ativos. Embora os agentes ajam racionalmente, acessar informações 
tem custo e há limites cognitivos para processá-las. Além disso, numa transação as 
partes não têm as mesmas informações. Essa assimetria de informações associada 
ao comportamento desonesto abre espaço para o oportunismo. A ação oportunista 
pode se dar antes da transação ocorrer (seleção adversa) ou depois (problema mo-
ral). A forma de minimizá-la é via contratos, o que acaba impondo maiores custos 
de transação. A condição de especificidade do ativo ocorre na situação em que é 
reduzido o número de produtores capazes de ofertar e de demandantes interes-
sados em adquirir o ativo em questão. Uma vez que o investimento em um ativo 
específico tenha sido feito, comprador e vendedor passam a se relacionar de forma 
exclusiva ou quase exclusiva, trazendo o “problema de refém”. Quanto maior o 
grau de especificidade, mais elevados serão os custos de transação.

Embora as ideias de ambos os autores nasçam para explicar o surgimento 
da grande empresa oligopolista verticalmente integrada, seus principais pressu-
postos permitem um olhar particular para esse outro modo de organização da 
firma-plataforma.4

Numa leitura coasiana, a plataforma seria uma forma de firma que reduz custos 
de transação, não por integração vertical clássica, mas por intermediação digital 
em escala, internalizando partes do mercado numa arquitetura proprietária. Ela 
externaliza riscos e custos para prestadores (autônomos) e internaliza controle via 
algoritmos, regras de acesso, termos de uso, monitoramento em tempo real e ges-
tão por avaliação.

Embora seja possível dizer que as transações de mercado mediadas por plata-
formas reduzem o custo e a necessidade de hierarquia e poder hierárquico (Acs 
et al., 2021), há particularidades. Muitas empresas de plataformas digitais, como 
Airbnb ou Uber, adotaram um modelo no qual o escopo da empresa é tão restrito 
que exclui ativos essenciais e a maioria dos trabalhadores. Mas esse não é o caso 
de todas as empresas de plataforma. Algumas, como Amazon ou Google, mantêm 
ativos e empregam um grande número de trabalhadores. Inclusive via aquisições 
ampliaram o escopo de suas atividades (Gawer, 2021).

4. Como dito anteriormente, a intenção não é fazer uma análise aprofundada desse modelo da 
firma-plataforma a partir da teoria dos custos de transação. A ideia é simplesmente fazer um exer-
cício. Para uma discussão em profundidade, consulte, por exemplo, Baronian (2020).
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Para Williamson, as plataformas seriam uma forma de governança híbrida. 
Isso porque a firma-plataforma pode ser vista como um arranjo organizacional 
que mantém formalmente relações de mercado (prestadores independentes, ven-
dedores, criadores etc.), mas impõe mecanismos típicos de hierarquia (controle, 
sanções, monitoramento). Tal estrutura de governança seria altamente eficien-
te para coordenar transações recorrentes sob incerteza (risco), com mecanismos 
privados de enforcement (dados, reputação, bloqueios). Exemplos nessa direção se-
riam: a Uber, que estabelece relações com motoristas “autônomos”, mas detém 
controle algorítmico (tarifas, despacho, suspensão); a Amazon Marketplace, que se 
relaciona com vendedores independentes, mas subordinados a regras, ranking e 
logística; e ainda as App Stores (como a App Store da Apple e a Google Play Store), 
que se conectam com desenvolvedores externos, mas com governança central (co-
missões, requisitos, bloqueios).

Ainda na linguagem de Williamson, dados, reputação algorítmica e integração 
técnica podem ser vistos como ativos específicos, que assumem formas intangí-
veis. Tais ativos aumentam custos de saída e criam dependência.

Antes de irmos em frente, vale recuperar as principais críticas feitas à teoria 
dos custos de transação que assinalam seu caráter tautológico e reducionista. Se-
gundo Jones (1997), a teoria dos custos de transação, quando usada para explicar 
a fronteira da firma, pode tornar-se uma racionalização ex-post. Isto é, se a firma 
existe quando os custos de transação internos são menores do que os de mer-
cado, e se esses custos só podem ser inferidos depois de observar a organização 
escolhida, a teoria corre o risco de explicar qualquer resultado dizendo que ele 
minimiza os custos relevantes. Em outras palavras, a firma escolhe a estrutura 
porque minimiza custos de transação e minimiza custos porque foi escolhida. 
Logo, a explicação depende do próprio resultado que pretende explicar. Dessa 
forma, a teoria limita-se a considerar as firmas a priori estruturas institucionais 
eficientes. Ainda, a redução da análise do comportamento da firma a um critério 
de minimização de custos acaba tornando esse um “conceito vazio”. Ao substituir 
o comportamento maximizador, proposto pela teoria convencional, pelo mini-
mizador de custos, a teoria dos custos de transação mantém o caráter estático 
da análise (Silva Filho, 2006). É assim incapaz de fornecer insights sobre como a 
interação entre estratégia e estrutura pode afetar os limites futuros da empresa ou 
o que pode ser feito para preservar e aumentar a sua vantagem competitiva (Jo-
nes, 1997). Da mesma forma, não releva a interação dinâmica entre organização 
e tecnologia, fundamental para compreender o desenvolvimento estratégico e a 
mudança estrutural (Lazonick, 2016a).
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Para Williamson, a noção de poder pouco contribui para os estudos sobre or-
ganizações e contratos (Conceição, 2001). Ao não dar importância analítica a esse 
conceito, limita a capacidade de interpretação da firma-plataforma. Isso porque 
os ativos específicos, estratégicos, dessas organizações criam poder unilateral. E 
os efeitos de rede ampliam o poder dessas organizações e levam à concentração.

2. �As fronteiras da firma a partir  
da internacionalização

Os temas poder de mercado e concentração econômica ganham espaço na dis-
cussão sobre a expansão internacional das fronteiras das firmas, com as contri-
buições de Stephen Hymer. Três fases marcam seu trabalho. Uma primeira, fruto 
de sua tese, na qual está preocupado em explicar por que firmas se internaciona-
lizam; uma segunda, na qual aplica a análise de Coase para sugerir razões pelas 
quais as firmas poderiam desejar realizar integração vertical transfronteiriça; e 
uma terceira, quando adota uma perspectiva de economia política, influenciada 
pelo pensamento marxista, e analisa as multinacionais como agentes de hierar-
quização centro-periferia e consolidação do capitalismo global (Buckley, 2006).

Para Hymer (1976), as empresas atuam em mercados imperfeitos e quando 
possuem vantagens em relação às firmas locais criam condições para expandir 
suas operações naquele mercado de destino. A internacionalização é então ex-
plicada pela posse de ativos que criam vantagens específicas, relacionadas, por 
exemplo, à tecnologia, marca, know-how, as quais permitem a firma explorar mer-
cados estrangeiros e coordenar operações internacionais. Os lucros extras advin-
dos dessas vantagens devem compensar os custos e os riscos de aventurar-se em 
mercados externos.

O investimento direto estrangeiro (IDE) é entendido como uma estratégia de 
controle. Hymer argumenta que o IDE se distingue do investimento indireto 
porque não envolve mudança na propriedade dos recursos transferidos, o que 
altera a forma de organizar as transações e as atividades de geração de valor. Seu 
interesse no IDE reside justamente no fato de que ele permite às firmas manter 
o controle sobre os direitos de propriedade utilizados por suas subsidiárias no 
exterior (Dunning; Lundan, 2008).

Outro autor que também busca compreender o que justifica as empresas a inves-
tirem no exterior é John Dunning, que oferece uma explicação considerando tanto 
as características internas da empresa quanto as condições do ambiente externo.
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John Dunning adota a ideia das vantagens específicas das empresas de Hymer 
e propõe o chamado paradigma eclético OLI. Segundo o próprio Dunning, o pa-
radigma enfatiza que a produção internacional resulta da interação entre vanta-
gens específicas das firmas, características dos países e a escolha organizacional 
mais eficiente para coordenar essas atividades em diferentes contextos nacionais 
(Dunning; Lundan, 2008).

Nessa direção, explica o IDE considerando: O – Ownership advantages (vantagens 
de propriedade); L – Location advantages (vantagens locacionais); e I – Internaliza-
tion advantages (vantagens da internalização).

As vantagens de propriedade advêm de ativos específicos da firma. Podem ser 
de natureza estrutural (tecnologia, marca, capacidades gerenciais) ou transacio-
nal (capacidade de hierarquia).

As vantagens de localização são aquelas relacionadas ao mercado-alvo, dispo-
nibilizadas nos países/regiões de destino, como mão de obra, recursos naturais, 
infraestrutura, ambiente institucional, tamanho de mercado etc.

Já as vantagens da internalização dizem respeito aos ganhos de internalizar 
transações em vez de usar o mercado. Nesse caso, os custos de incorporar as ati-
vidades produtivas são menores vis-à-vis os custos de transação de transferir suas 
capacidades a um produtor local (via licenciamento, por exemplo).

Considerando as diferentes combinações dessas vantagens, Dunning (1988) 
classifica o investimento estrangeiro em quatro grandes tipos, segundo seu objeti-
vo principal: resource based, market based, efficiency based e trade and distribution. Leva 
também em conta as características dos setores econômicos objeto do investimento.

No caso de investimentos resource based, a meta é explorar vantagens locacio-
nais relacionadas, sobretudo, à disponibilidade de recursos naturais e de mão de 
obra. Empresas de setores extrativos e intensivos em mão de obra barata podem 
ser exemplos daquelas que realizam esse tipo de investimento.

No tipo market based, a empresa realiza investimento produtivo, por meio de 
greenfield, visando explorar o mercado de destino. Para tanto, precisa de um con-
junto mais diverso de vantagens de propriedade. O investimento direto pode ter 
como pretensão transpor barreiras comerciais, reduzir custos de transporte ou 
ainda atender as demandas locais customizando produtos. Setores como o auto-
motivo e o farmacêutico costumam atuar nessa direção.

Já no tipo efficiency based, a empresa objetiva racionalizar e otimizar a produ-
ção internacional. A organização das atividades globalmente pode estar associa-
da à especialização por localização, à exploração de economias de escala e escopo, 
e à fragmentação da cadeia produtiva.
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Por fim, investimentos relacionados a trade and distribution objetivam apri-
morar canais comerciais e logísticos, de modo a ofertar melhor os produtos no 
mercado de destino e promover a exportação. A opção por comercializar e distri-
buir diretamente seria decorrente da busca por preservar a qualidade do produto 
ofertado e fazer frente ao oportunismo de representantes locais. Vantagens como 
acesso a mercado e capacidade de distribuição são requeridas e relevantes para 
empresas varejistas que atuam globalmente e em setores nos quais a relação com 
o usuário é importante e demanda serviços de pós-venda.

Em síntese, segundo Dunning (1988), considerando suas vantagens, as firmas 
decidem se internalizam as atividades produtivas recorrendo a investimento 
direto, em plantas próprias, ou se as externalizam, exportando ou licenciando. 
A internalização é motivada pela obtenção de economias de escala e redução de 
custos de transação, seguindo a mesma lógica proposta pela teoria dos custos 
de transação. Sem vantagens de propriedade muito significativas, as falhas de 
mercado e a existência de custos de transação não justificariam a internaciona-
lização da produção.

O paradigma eclético sofre críticas, no mais das vezes, respondidas pelo pró-
prio autor. Uma delas é que o paradigma eclético seria menos uma teoria e mais 
uma estrutura classificatória. Em resposta, o próprio Dunning assinala que seu 
paradigma deve mesmo ser visto menos como teoria alternativa e mais como 
uma “estrutura abrangente” de teorias econômicas e empresariais complemen-
tares e específicas ao contexto e sugere que, dessa forma, oferece a base para uma 
explicação geral da produção internacional (Dunning; Lundan, 2008). Outra im-
portante crítica diz respeito à falta de dinamismo na sua análise. Em resposta, 
o autor assinala que o paradigma também pode ser formulado dinamicamente. 
Nessa direção, entende que as vantagens não são estáticas e que a resposta estra-
tégica da firma a uma determinada configuração OLI pode afetar a natureza e o 
padrão de suas vantagens O e I em período posterior. Assim, segundo ele, sob uma 
perspectiva dinâmica, os componentes OLI podem ser interdependentes: a res-
posta de uma firma às vantagens L de determinado país em um momento pode 
afetar suas vantagens O no período seguinte; da mesma forma, o uso estratégico 
de suas vantagens O e I pode alterar as vantagens L dos países em que investe 
(Dunning; Lundan, 2008). Sua solução, no entanto, parece insuficiente, pois não 
responde como as vantagens/capacidades da firma evoluem ao longo do tempo.

Feitas essas considerações, vale retomarmos o exercício de olhar para as fir-
mas-plataformas a partir do referencial. Nesse caso, compreender a expansão de 
suas fronteiras via internacionalização faz todo sentido, dado que operam em 
escala global e tem o poder transnacional como dimensão estratégica.
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A interpretação de Hymer sobre o processo de internacionalização como estra-
tégia de controle organizacional e expansão competitiva pode fornecer um ponto 
de partida para compreender a internacionalização contemporânea das firmas 
digitais, levando em conta o poder de mercado e as vantagens específicas da fir-
ma. Isso porque a expansão global das plataformas reproduz a lógica hymeriana 
de consolidação de poder competitivo. As plataformas se internacionalizam para 
estender poder de mercado e garantir posições dominantes globais. A entrada em 
países também pode ser vista como uma estratégia de bloqueio da concorrência 
e as fusões e aquisições (F&As) como formas de neutralizar a concorrência. As 
vantagens específicas da firma, trazidas pelo autor enquanto diferenciais-chave 
nesse processo de internacionalização, se confirmam no caso das plataformas, 
considerando que seus ativos digitais são escaláveis globalmente.

Em contrapartida, sua teoria trata o investimento direto externo como con-
trole direto da produção, distribuição ou serviços fora do país de origem, mas no 
caso das plataformas a presença física e o investimento produtivo tradicional são 
reduzidos, pois o controle pode se dar sem propriedade direta.

Com relação ao paradigma eclético de Dunning, ao estabelecer uma dicotomia 
entre hierarquia e mercado, não relevando estruturas híbridas, como são as plata-
formas, acaba limitando seu alcance de análise.

De toda forma, é possível observar as plataformas a partir da sua sistematiza-
ção que combina vantagens de propriedade, localização e internalização (OLI). 
No contexto das plataformas, as vantagens de propriedade assumem forma inten-
samente intangível (o valor não está apenas no ativo em si, mas na densidade da 
rede conectada ao ativo), enquanto as vantagens locacionais incluem infraestru-
tura digital, regimes regulatórios e acesso a mercados e usuários.

Mesmo digitais, plataformas dependem de localizações específicas: com regi-
mes regulatórios e tributários atraentes; com legislação trabalhista flexível; com 
infraestruturas logísticas adequadas (Amazon); com oferta de data centers e conec-
tividade (Google, Microsoft); com densidade urbana (Uber); com usuários e anun-
ciantes; e com disponibilidade de profissionais especializados.

Já a internalização, como dito anteriormente, manifesta-se não tanto na in-
tegração produtiva tradicional, mas no controle da intermediação, da coleta de 
dados e das regras de interação dentro das arquiteturas digitais. Internalizar a 
captura, o processamento de dados e outros mercados, mesmo que terceirize tra-
balho e ativos físicos, traz enormes ganhos às plataformas.

Ao deslocar o centro da internacionalização do controle de ativos físicos para 
o controle de fluxos informacionais e interfaces de mercado, há a necessidade de 
reconfigurar elementos do OLI. Nessa direção, para uma interpretação da inter-
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nacionalização contemporânea, outros aspectos, como governança digital, efeitos 
de rede e ativos intangíveis, que redefinem as bases da vantagem e do controle 
transnacional, precisam ser levados em conta.

3. �As fronteiras da firma segundo  
suas capacidades e recursos

O tema internacionalização da firma aparece também na obra de Edith Pen-
rose, cujo principal trabalho data de 1959. A autora vê nessa estratégia de inter-
nacionalização uma forma de a firma promover seu crescimento. Crescimento 
e expansão para novos mercados são explicados por Penrose (2006) a partir de 
recursos e capacidades que influenciam a definição das fronteiras das firmas ao 
longo do tempo.

Compreender o processo de crescimento e os limites internos e externos à ex-
pansão da firma é o principal objetivo da autora. Como ponto de partida, ela criti-
ca o pensamento neoclássico que vê a firma apenas como uma entidade que toma 
decisões quanto a preço e quantidade com o objetivo de maximizar seu lucro em 
um contexto estático, e cujos limites de tamanho são impostos pelos rendimentos 
decrescentes de escala.

A firma para Penrose deve ser vista como uma coleção de recursos produ-
tivos que podem ser combinados e recombinados ao longo do tempo, gerando 
múltiplos serviços. Cada firma é única, pois o “uso” dos recursos e os serviços 
produtivos gerados lhe são próprios, resultado de conhecimentos que acumula e 
da visão da sua administração. A capacidade empresarial, segundo ela, seria um 
recurso-chave dado que é através dela que as oportunidades produtivas passíveis 
de serem exploradas são identificadas. Logo, são, sobretudo, aspectos internos 
que fazem diferença no processo de expansão; embora, aspectos externos à firma, 
como comportamento da demanda e dos concorrentes, também interfiram. Esses 
últimos podem inclusive ser moldados pelos primeiros. Ainda quanto à direção 
do crescimento, esse pode se dar no âmbito de mercados em que a firma já atua 
ou na direção de outros, especialmente via F&A.

As principais ideais de Penrose influenciaram outras abordagens; especialmen-
te: resource-based approach e dynamics-capibility approach. A primeira, nomeada em 
português, Visão baseada em Recursos (VBR) (Wernerfelt, 1984; Barney, 1991), 
assume que a distinção entre as firmas decorre dos recursos que cada uma possui. 
Esses abrangem recursos tangíveis (capital fixo, estoque de matérias-primas etc.) 
e intangíveis (marca, conhecimento tecnológico, patentes etc.). Sendo que esses 
últimos são os que têm maior valor estratégico. Entre os intangíveis, na linha de 
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Penrose, as capacitações organizacionais da empresa, que se acumulam ao longo 
do tempo e são fruto de decisões estratégicas, são centrais. A estratégia empresa-
rial é assim, ao mesmo tempo, fruto e direcionadora da acumulação de ativos e 
capacitações. Em síntese, o desempenho superior e sustentável de algumas firmas 
em relação aos seus concorrentes ocorre porque exploram melhor seus recursos 
estratégicos. A outra abordagem que sofre influência do trabalho da Penrose é a 
das “capacitações dinâmicas”, comentada adiante.

Considerando os aspectos assinalados anteriormente, um olhar penrosiano vê 
o processo de crescimento e diversificação das plataformas a partir de seus recur-
sos centrais, que, como se viu, são, sobretudo, intangíveis – dados, infraestrutura 
computacional, base de usuários etc. Os recursos são cumulativos e têm retornos 
crescentes. Ao serem recombinados e explorados ampliam oportunidades na di-
reção de uma expansão.

Em outros termos, a partir do “uso” dos recursos, que compreende a análise 
de dados, o aprendizado algoritmo e o feedback dos usuários, constroem-se novas 
oportunidades produtivas relacionadas à publicidade, ao cloud computing, e a finan-
ças/pagamentos, por exemplo. Ou seja, a exploração dos recursos leva à expansão 
“transversal” por meio da entrada em novos segmentos conectados. E essa utili-
zação dos mesmos dados nesses múltiplos segmentos cria vantagens cumulativas 
difíceis de replicar.

Por fim, poder-se-ia acrescentar que, no caso das plataformas digitais, os limi-
tes de crescimento da firma estariam também associados a questões regulatórias e  
de confiança.

4. �A firma a partir da concepção evolucionária 
neo-schumpeteriana

Autores como Richard Nelson e Sidney Winter, bem como Christopher Free-
man, Giovanni Dosi, Bengt-Åke Lundval, entre outros, representam a abordagem 
evolucionária neo-schumpeteriana.

Nessa perspectiva evolucionária, não faz sentido pensar em “firma versus mer-
cado”, mas sim numa interação dinâmica entre a firma, suas estratégias, e o mer-
cado, enquanto ambiente de seleção. Em outras palavras, a firma na qualidade 
de agente decisório escolhe as estratégias que lhe parecem mais promissoras, as 
quais podem ou não ser sancionadas pelo mercado. A partir desse feedback do 
mercado, se for o caso, a empresa reorienta suas decisões (Possas, 1989).
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Como se verá com a argumentação adiante, as decisões estratégicas, balizadas 
pelas capacitações da firma, fruto de aprendizados, definem sua estrutura e, as-
sim, suas fronteiras. Nas palavras de Nelson e Winter (2005, p. 64-65):

Essas estratégias diferem de uma firma para outra, em parte como decorrên-
cia das diferentes interpretações das oportunidades econômicas e limitações e 
em parte porque diferentes firmas são boas em coisas diferentes. Por sua vez, 
as capacidades de uma firma estão incorporadas em sua estrutura organiza-
cional, que está mais bem adaptada para certas estratégias do que para outras. 
Portanto, a qualquer momento as estratégias estão limitadas pela organiza-
ção. Mas também é provável que uma mudança significativa na estratégia da 
firma provoque uma mudança significativa na sua estrutura organizacional.

A ideia da interação dinâmica entre firma-mercado pode ser examinada, como 
propõem Nelson e Winter ([1982] 2005), considerando os processos de busca e 
seleção de inovações. Fruto do primeiro, tem-se a inovação econômica. A busca 
envolve tomar decisões estratégicas que orientam o comportamento da firma, vi-
sando obter lucros extraordinários. Já o processo de seleção se dá primeiramente 
pelas escolhas da firma e, posteriormente, pelo mercado. Deixa, portanto, de ser 
regido apenas pelo mercado, como se esperaria, e passa a ser regido simultanea-
mente pelo mercado e pela estratégia inovativa (Nelson; Winter, 2005).

A tomada de decisão se dá sob incerteza, pois não é possível nem antecipar 
os movimentos dos consumidores, nem dos concorrentes, tampouco os eventos 
macroeconômicos. É, portanto, construída frente a expectativas: “Innovation is 
an activity involving a vision of something that has not existed before and beliefs 
about its potential value” (Nelson et al., 2018, p. 4). Além da incerteza que envolve 
o processo de busca, esse caracteriza-se também pela irreversibilidade. Isto é, es-
colhas pregressas influenciam a trajetória futura das organizações.

Nesse contexto de incerteza, as firmas especificam como conduzir suas ativi-
dades e tomar decisões (criam regras de decisão) ou, em outros termos, aderem a 
rotinas que definem o seu comportamento e as formas organizacionais (Nelson; 
Winter, 2005). Ao mesmo tempo que as rotinas possibilitam comportamentos 
padronizados, elas não são rígidas e podem se adaptar de forma flexível às mu-
danças nas circunstâncias. As rotinas não apenas se adaptam ao longo do tempo, 
mas também podem facilitar a adaptação organizacional a circunstâncias exter-
nas (Helfat, 2018).

Relacionadas à busca por inovações, as rotina incluem, por exemplo, a defi-
nição de quanto investir, dos projetos prioritários, de como são mapeadas novas 
tecnologias a adotar etc. Uma rotina, no sentido de um procedimento, consiste 
em uma série de etapas em um processo para executar uma tarefa ou atividade.
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As rotinas podem ter tanto aspectos tácitos e implícitos quanto codificados 
e explícitos. Informações codificadas raramente são suficientes para permitir o 
desempenho de uma tarefa. Ou seja, mesmo rotinas que dependem amplamente 
de informações codificadas têm um elemento tácito importante e geralmente crí-
tico. Além disso, muitas rotinas são em grande parte ou mesmo completamente 
tácitas. Envolvem múltiplos indivíduos que interagem; logo, implicam divisão 
do trabalho, bem como coordenação entre indivíduos e, às vezes, entre equipes ou 
unidades organizacionais (Helfat, 2018).

A repetição desempenha um papel essencial na preservação das rotinas, pois 
as organizações “lembram” fazendo. Assim, as rotinas, para Nelson e Winter 
(2005), servem como memória organizacional. Ainda segundo eles, a rotiniza-
ção das atividades de uma organização é a forma mais importante de estocagem 
do conhecimento especifico da organização; o que reforça o argumento da diver-
sidade empresarial.

O conhecimento é visto como um ativo-chave, e o aprendizado é entendido 
como o processo mais relevante (Lundvall, 1992). A criação do conhecimento é 
fortemente influenciada por ações anteriores, do passado, em vista disso, é pa-
th-dependent. Logo, as práticas, as rotinas e os tipos de conhecimentos atuais são 
relacionados àqueles do passado, e os que ainda estão por vir, os do futuro, se 
relacionam aos atuais (Maskell; Malmberg, 1999).

Conhecimentos podem ser codificados ou tácitos. Os codificados são estru-
turados, formais, sistemáticos e transacionáveis. Podem ser facilmente armaze-
nados, comunicados e compartilhados. Já os conhecimentos tácitos abarcam os 
saberes implícitos e não estruturados, relacionados à capacidade de resolução 
de problemas e à capacidade de relacionar situações e interagir com outros re-
cursos humanos.

Conforme salienta Lundvall (1996), a importância do conhecimento tácito au-
menta em decorrência da tendência à codificação, já que os conhecimentos táci-
tos são cruciais para analisar, compreender, privilegiar e descartar informações. 
Assim, o aprendizado e a capacidade inovativa de uma organização dependem 
de sua capacidade de mobilizar conhecimentos tácitos e encorajar sua interação 
com conhecimentos codificados (Lam, 1998).

Os conhecimentos tácito e codificado não devem, por conseguinte, ser vistos 
de forma antagônica, um versus o outro, enquanto dois diferentes polos. Deve-se, 
sim, perceber o fluxo que existe entre eles, pois suas relações são bem mais com-
plexas e simbióticas (Lundvall, 1996). Logo, o conhecimento tácito e o codificado 
não são entidades totalmente separadas, mas mutuamente complementares. As-
sim sendo, a criação do conhecimento organizacional compreende uma intera-
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ção dinâmica e contínua entre os conhecimentos tácitos e codificados (Nonaka; 
Takeuchi, 1997).

As firmas são organizações que aprendem, segundo os neo-schumpeterianos. 
Seus processos de aprendizado proporcionam gerar conhecimentos, construir ca-
pacidades e inovar. Isto porque é esse processo de aprendizado que gera e integra 
o conhecimento especializado, que torna possível a inovação. Os processos de 
aprendizado são cumulativos, coletivos e incertos. Cumulativos por incremen-
tarem continuamente o estoque de conhecimentos das firmas (Malerba, 1992), 
compreendendo diversas características-chave. Entre elas, pode-se dizer que o 
aprendizado abrange tanto habilidades organizacionais quanto individuais, e, 
embora estas últimas sejam também importantes, seu valor depende de seu em-
prego em cenários organizacionais específicos. Por conseguinte, os processos de 
aprendizado são intrinsecamente sociais e coletivos e requerem códigos comuns 
de comunicação e procedimentos de busca coordenados (Teece, 2005, p. 154-155).

As firmas aprendem tanto a partir de sua própria experiência – em design, de-
senvolvimento, produção e marketing – quanto a partir de um elenco diferencia-
do de fontes externas – sejam fornecedores, usuários, universidades, centros de 
pesquisa, licenciadores, licenciados e outros. O privilégio a uma ou mais fontes 
internas e externas de aprendizado depende do tipo de indústria, mas, de todo 
modo, compreenderá um processo contínuo e interativo de aprendizado, que 
sofre influência do ambiente em que a firma se insere e das políticas adotadas 
(Freeman, 1996).

Malerba (1992) organiza os diferentes tipos de aprendizado recorrendo a uma 
taxonomia. Propõe duas grandes categorias: o aprendizado interno e o aprendi-
zado externo. O aprendizado interno está ligado às funções principais da em-
presa – Pesquisa e Desenvolvimento (P&D), produção, marketing e organização –; 
e o aprendizado externo, embora não possa substituir o interno, contribui para 
aumentar sua velocidade ou alterar sua direção. As firmas caracterizam-se por 
realizar diversas combinações de aprendizado interno e externo.

Entre os diferentes tipos de aprendizado interno, pode-se citar o aprendiza-
do por experiência (learning-by-doing), o aprendizado por uso (learning-by-using) e o 
aprendizado por pesquisa ou busca (learning-by-searching).

O aprendizado por experiência (learning-by-doing)5 é relacionado ao processo 
produtivo da empresa. Ocorre, por exemplo, no processo de manufatura, depois 

5. Arrow (1962) é o autor que a princípio propõe esse conceito. Ele Salienta que o aprendizado é 
produto da experiência. Nesse sentido, as experiências prévias adquiridas com a repetição de funções 
produtivas exercem papel fundamental para buscar caminhos alternativos na solução de problemas.
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das atividades de P&D terem se completado. Gera um fluxo contínuo de modifi-
cações e inovações incrementais em processos e produtos.

O aprendizado por uso (learning-by-using)6 é relacionado ao uso de produtos, 
máquinas e insumos, ou seja, é ligado à adaptação da firma às novas tecnologias, 
incorporadas em bens de capital, componentes etc. É altamente tácito e gera au-
mento na eficiência produtiva da empresa, uma vez que a utilização do produto 
pelo usuário final possibilita práticas de operação e manutenção mais eficazes, 
bem como pode gerar informações aos produtores, viabilizando a introdução de 
melhorias incrementais no produto.

E, por último, o aprendizado por pesquisa (learning-by-searching) é ligado a ativi-
dades formais, estritamente vinculadas à criação de novos conhecimentos, como 
P&D, e, como resultado, gera inovações incrementais e radicais.

Quanto ao aprendizado externo, ele compreende, especialmente, o aprendiza-
do por imitação (learning-by-imitating), o aprendizado por interação (learning-by-in-
teracting) e o aprendizado por cooperação (learning-by-cooperating).

O aprendizado por imitação (learning-by-imitating) dá-se a partir da reprodução 
de inovações introduzidas por outra firma, de maneira autônoma e não coope-
rativa. Assim, a imitação pode ocorrer a partir da “engenharia reversa”, quando 
a empresa desmonta o equipamento a ser copiado, analisa e mede suas partes, de 
modo a detalhar suas especificações para a manufatura.

A mobilidade de mão de obra, isto é, as trocas de funcionários entre as empre-
sas, possibilita também o vazamento de informações que facilitam a cópia. Esse 
aprendizado por imitação se assemelha ao chamado learning from inter-industry 
spillovers, já que este último se relaciona à absorção de conhecimentos atinentes 
ao comportamento de concorrentes e de outras empresas pertencentes à indús-
tria em questão.

No que diz respeito ao aprendizado por interação (learning-by-interacting), é con-
cernente às interações, para frente e para trás, com fontes do conhecimento, tais 
como fornecedores e usuários. Para Lundvall (1988), nem todas as relações produ-
tor-usuário promovem atividades inovativas, pois a proximidade com usuários 
conservadores e com fraca competência técnica pode até ser uma desvantagem 
para o produtor. No entanto, o contrário também é verdadeiro. Portanto, inova-
tividade e competência são importantes qualidades que tanto produtores quanto 
usuários devem ter para estimular uns aos outros. De todo modo, a efetividade da 

6. Rosenberg (1982) é quem primeiramente dá destaque ao learning-by-using. Para ele, esse tipo de 
aprendizado é particularmente importante no caso dos bens de capital, pois, normalmente, sua 
performance só pode ser medida a partir de um longo período de experiência, bem como suas 
características entendidas depois de prolongado e intenso uso.
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relação produtor-usuário aumenta ao longo do tempo, quando a confiança entre 
eles cresce, e a troca de informações torna-se mais frequente.

O aprendizado por cooperação (learning-by-cooperating) ocorre, como o próprio 
nome já diz, por cooperação com outras empresas, com universidades, com cen-
tros de pesquisa e com outras organizações. Ainda pode ser citado como um tipo 
de aprendizado externo à firma o learning from advances in science and technology, já 
que é vinculado à absorção de novos desenvolvimentos em ciência e tecnologia.

A partir dessa conceituação, Malerba (1992) formula uma série de hipóteses. 
Para ele, tanto o learning-by-doing quanto o learning-by-using e o learning-by-interac-
ting com fornecedores de equipamentos estimulam trajetórias incrementais. O 
learning-by-interacting com fornecedores de matérias-primas, por sua vez, estimu-
la trajetórias de mudanças técnicas incrementais relacionadas às alterações nos 
materiais utilizados. Já o learning-by-interacting com usuários estimula trajetórias 
de diferenciação horizontal do produto. E, por fim, o learning-by-searching, parti-
cularmente no que tange à P&D, estimula trajetórias de diferenciação vertical de 
produto em termos de qualidade e desempenho. A conclusão, segundo o autor, é 
que as firmas se caracterizam por percorrerem diferentes direções de mudança 
tecnológica (incrementais ou radicais), as quais dependerão dos seus processos de 
aprendizado (e da evolução deles) e do estoque de conhecimento e de capacitações 
acumulados ao longo do tempo (Malerba, 1992, p. 857).

Vários aspectos – como o custo crescente no desenvolvimento de novas tecno-
logias, a multidisciplinaridade dos novos conhecimentos, a natureza sistêmica e 
complexa de novos produtos e processos – fazem com que o aprendizado interno 
tenha que ser complementado e, cada vez mais, vinculado a aprendizados exter-
nos. De todo modo, o aprendizado interno é condição necessária para o externo, 
pois as empresas devem possuir capacitação própria suficiente para poder absor-
ver, elaborar e assimilar o conhecimento obtido de fora. O conceito de capacidade 
de absorção é discutido detidamente no Capítulo 3.

Entre as diversas capacitações construídas a partir desses processos de apren-
dizagem, ganham destaque as aptidões para inovar. Nessa direção, Teece, Pisano 
e Schuen, preocupados em explicar como as organizações alcançam e sustentam 
vantagens competitivas num ambiente de constantes mutações, propõem o con-
ceito de dynamic capabilities (Teece; Pisano, 1994; Teece; Pisano; Shuen, 1997). “Dy-
namic capabilities are a subset of the competences/capabilities which allow the firm 
to create new products and processes, and respond to changing market circums-
tances” (Teece; Pisano, 1994, p. 541).

Explicam que o termo dynamic remete à capacidade de adequar competências 
às mudanças no ambiente dos negócios; enquanto o termo capabilities salienta 
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o papel fundamental da gestão estratégica na reconfiguração de habilidades or-
ganizacionais, recursos e competências para atender aos requisitos de um am-
biente em mudança (Teece; Pisano; Shuen, 1997). Capabilities são particulares a 
cada firma e envolvem um conjunto específico de ativos e rotinas. Não podem 
ser compradas, apenas construídas, e decorrem de ações intencionais da firma. 
Precisam adaptar-se ao dinamismo do mercado. Há, levando isso em conta, inter-
dependência entre o que é interno à empresa e o ambiente no qual se insere. Por 
isso, a construção e a renovação das estratégias das firmas devem sempre levar 
em conta ambos os aspectos: capacitações, internas às firmas, e características dos 
mercados em que atuam.

Com relação às características dos mercados em que atuam, embora as firmas 
sejam únicas e, em consequência disso, tenham estruturas próprias, essas são in-
fluenciadas pelas características setoriais (Nelson; Winter, 2005; Pavitt, 1984). A 
literatura neo-schumpeteriana enfatiza a diferença entre setores e tecnologias em 
termos de bases de conhecimentos e processos de aprendizado associados à inova-
ção (Malerba, 2011). Nessa linha, Bell e Pavitt (1993) assinalam que os processos 
de aprendizado, através dos quais capacidades são acumuladas, são especializados. 
Sendo assim, estratégias, capacitações e desempenho da firma devem ser coerentes 
com o padrão de concorrência setorial do mercado no qual a empresa atua.

Convém assinalar que cada vez mais as fronteiras setoriais tornam-se mais 
fluidas. Setores econômicos se sobrepõem – serviços financeiros oferecem pla-
taformas de e-commerce, varejistas oferecem serviços financeiros, setores de Tec-
nologias de Informação e Comunicação (TICs) se fundem com outros agregando 
serviços às manufaturas.7 Em vista disso, classificações setoriais rígidas perdem 
poder explicativo.

Em síntese, no contexto da teoria evolucionária, as empresas escolhem estra-
tégias diferentes, as quais geram estruturas diferentes e aptidões/capacitações 
próprias, incluindo aquelas relacionadas à pesquisa e desenvolvimento. Há, 
portanto, diversidade empresarial. Num ambiente de concorrência as empresas 
buscam diferenciar-se e construir assimetrias calcadas na inovação visando ao 
lucro como prêmio.

As mudanças na estratégia podem requerer mudanças na estrutura, tanto na 
sua forma de organização quanto na sua governança, podem levar tempo e im-
plicam custos. Para obter sucesso devem ter estratégias e competências que as 

7. Um bom exemplo aqui seria: fabricantes de máquinas agrícolas incorporando IoT (Internet das 
Coisas) para oferecer serviços de monitoramento de safra, cruzando o setor industrial com o de 
tecnologia e agronegócio.
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permitam inovar e evoluir. Já as empresas que recorrentemente não são bem-
-sucedidas terão que mudar suas estratégias e estruturas, bem como desenvolver 
novas capacitações (Nelson, 1991).

Por que isso é importante no entendimento evolucionista? Porque o avanço 
tecnológico, fator-chave para viabilizar o crescimento econômico, depende da 
estrutura das organizações. Em outras palavras, o avanço tecnológico só se dá 
porque as empresas buscaram novas organizações de suas estruturas, capazes 
de orientar a P&D e capacitá-las a terem ganhos a partir desses investimentos 
(Nelson, 1991).

Para finalizar a seção voltemos ao nosso exercício. Sob a perspectiva neo-s-
chumpeteriana, as plataformas digitais podem ser interpretadas como formas 
organizacionais características de um novo paradigma tecnoeconômico centrado 
na digitalização e no processamento de dados. São firmas inovadoras que criam 
novos modelos de negócio ao explorarem um conjunto de oportunidades tecno-
lógicas associadas, como data analytics, cloud, machine learning. Criam novos mer-
cados e reconfiguram padrões produtivos. Constroem, portanto, suas vantagens 
competitivas assentadas na inovação.

À capacidade inovativa da própria plataforma, soma-se o esforço inovativo de 
outros atores e empresas (usuários, desenvolvedores e fornecedores) a ela associa-
das. Nessa lógica, as fronteiras organizacionais são mais “porosas” e dinâmicas. 
De toda forma, as capacitações e estratégias da plataforma em si são centrais para 
orientar seus processos de busca, tais como a ciência de dados, engenharia de sof-
tware e controle da infraestrutura.

Quanto às rotinas, é possível dizer que as plataformas são organizações alta-
mente rotinizadas, dado que são baseadas em estruturas de dados. Algoritmos 
funcionam como rotinas codificadas, por exemplo.

Enquanto organizações que aprendem, elas se valem de processos de aprendi-
zagem internos e externos. Com relação aos internos, uma característica impor-
tante é o aprendizado a partir da utilização de tecnologias de dados que viabili-
zam a extração e análise de um grande conjunto de informações. Essa oportuniza 
obter insights e realizar adaptações constantes. Há um feedback contínuo que fa-
cilita reorientar estratégias de forma ágil. Quanto aos processos externos, cabe 
destacar o aprendizado por interação, que se dá a partir do relacionamento com 
usuários, desenvolvedores e fornecedores.

As plataformas pioneiras, que construíram seus negócios baseadas na disrup-
ção tecnológica e na inovação, explorando a cumulatividade do conhecimento, os 
efeitos de rede positivos e o aprisionamento, são difíceis de serem alcançadas por 
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novos entrantes. No entanto, empresas inovadoras como startups podem surgir a 
partir da utilização de novas tecnologias e exploração de novos serviços.

5. �Financeirização da firma e mudanças  
na sua natureza

Por fim, ainda refletindo sobre o comportamento e as decisões das firmas, vale 
comentar as ideias de William Lazonick sobre a “firma inovadora” e o processo 
de financeirização das empresas. Em seus trabalhos o autor buscou caracterizar 
essa empresa inovadora e, posteriormente, compreender o que sucedeu com ela 
quando a sua governança passou a ser comandada pela lógica financeira.

Lazonick vale-se da sua “teoria da empresa inovadora” para formular críticas 
à teoria neoclássica e à concepção de que as empresas devem ser administradas 
para maximizar o valor para o acionista.

Define a firma inovadora a partir de três “condições sociais” relacionadas: ao 
controle estratégico, à integração organizacional e ao comprometimento financeiro, as 
quais possibilitam que a firma enfrente as características incertas, coletivas e 
cumulativas do processo de inovação (Lazonick, 2010; 2011).

O controle estratégico é condição social que transforma estratégia em inovação. 
Para que a inovação ocorra, aqueles que ocupam posições de decisão estratégica 
devem possuir tanto as capacidades quanto os incentivos para alocar recursos na 
direção de estratégias de investimento inovadoras. Suas capacidades decorrem do 
conhecimento que possuem sobre como as aptidões inovadoras atuais da orga-
nização podem ser ampliadas por meio de investimentos em novas capacidades, 
geralmente complementares.

A implementação de uma estratégia inovadora requer também organização. A 
condição social que pode transformar organização em inovação é a integração organi-
zacional. Essa envolve um conjunto de relações que cria incentivos para que pessoas 
com diferentes responsabilidades hierárquicas e capacidades funcionais apliquem 
suas habilidades e esforços para que os objetivos estratégicos sejam concretizados.

Finalmente, a firma inovadora exige o comprometimento sustentado de re-
cursos financeiros que a sustentem enquanto uma organização que apreende e 
acumula conhecimentos. A condição social que pode transformar finanças em 
inovação é o comprometimento financeiro. Esse compreende um conjunto de rela-
ções que assegura a alocação de fundos que promovam o processo cumulativo de 
inovação até que ele gere retornos financeiros. O que frequentemente se chama 
de “capital paciente” permite que as capacidades derivadas da aprendizagem co-
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letiva se acumulem ao longo do tempo, apesar da incerteza inerente ao processo 
de inovação. O controle estratégico sobre receitas internas é uma forma crítica de 
comprometimento financeiro, mas esse “capital interno” muitas vezes precisa ser 
complementado por fontes externas de financiamento (como emissão de ações, 
emissão de títulos ou dívida bancária). Em diferentes contextos históricos e geo-
gráficos, os recursos financeiros podem estar mais ou menos comprometidos com 
o apoio ao processo de inovação, como se verá adiante.

A empresa inovadora requer então que aqueles que exercem controle estraté-
gico sejam capazes de reconhecer as forças e fraquezas competitivas da base de 
competências existente na firma e, portanto, as mudanças nessa base que serão 
necessárias para uma resposta inovadora às oportunidades tecnológicas e aos de-
safios competitivos. Esses tomadores de decisão estratégica também devem ser 
capazes de mobilizar financiamento comprometido para sustentar o investimen-
to na base de competências até que ela possa gerar produtos de maior qualidade e 
menor custo do que os anteriormente disponíveis.

Em síntese, a inovação, para Lazonick, depende conjuntamente do controle es-
tratégico para lidar com a incerteza, da organização para integrar trabalhadores 
com habilidades diversas e do “investimento paciente” para permitir o acúmulo 
de conhecimento em um horizonte de médio ou longo prazo.

Essas estratégias de longo prazo, a partir de meados dos anos de 1980, conforme 
o autor, mudam e passam a ser guiadas prioritariamente por objetivos financeiros 
de curto prazo. Face a isso, a “firma inovadora é ameaçada”, uma vez que a fina-
lidade da empresa passa a ser aumentar o retorno financeiro de seus acionistas.

Tais constatações emergem de seus trabalhos sobre a realidade empresarial 
norte-americana (Lazonick, 2009), como aqueles que discutem as transformações 
do modelo de negócios da Apple (Lazonick; Mazzucato; Tulum, 2013) e o caso da 
indústria farmacêutica estadunidense (Tulum; Lazonick, 2018).

Segundo Lazonick, na economia contemporânea, as empresas norte-america-
nas de capital aberto enfrentam constantemente um trade-off entre a decisão de 
reinvestir em P&D e em ativos produtivos ou recomprar suas ações e distribuir di-
videndos. Em outras palavras, respectivamente, optar por retain-and-reinvest (reter 
e reinvestir) ou downsize-and-distribute (reduzir e distribuir) (Lazonick; O’Sullivan, 
2000; Lazonick, 2022).

Explica como a financeirização corporativa, manifestada pela extração preda-
tória de valor em nome da “maximização do valor para o acionista”,8 prejudica 

8. O princípio da “maximização do valor para o acionista” (MVA) relaciona-se à ideia de que a 
principal, ou a única, finalidade de uma empresa é aumentar o retorno financeiro de seus acio-
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o investimento em inovação. Isso porque a inovação exige, como dito, compro-
metimento financeiro de longo prazo, reinvestimento produtivo, e não distribui-
ção maciça de lucros. A empresa financeirizada, em oposição à inovativa, priori-
za distribuição de dividendos e recompra de ações (buybacks) (Lazonick, 2016a, 
2022; Lazonick; O’Sullivan, 2000).

Mostra como grandes empresas norte-americanas passaram a usar a maior par-
te de seus lucros para recomprar ações e inflar o preço de seus papéis no mercado. 
Como, no mais das vezes, a remuneração dos executivos é baseada em ações, ela 
tende a aumentar com a valorização acionária. Em consequência, os interesses 
dos executivos alinham-se à valorização das ações no curto prazo, incentivando 
a extração de valor em detrimento da criação de valor. Investimentos produtivos, 
em P&D e na capacitação dos trabalhadores, correm então o risco de serem dimi-
nuídos, o que tem implicações na capacidade inovativa9 (Lazonick, 2022).

Quanto ao tema das plataformas, pode-se dizer que elas têm características que 
favorecem a financeirização, como alto valor de mercado baseado em expectati-
vas futuras, ativos intangíveis muitas vezes difíceis de avaliar e amplo emprego 
de remuneração acionária. No raciocínio de Lazonick, haveria aí uma propensão 
em gerar tensão entre a criação de valor (investimentos em capacitações organi-
zacionais e em tecnologias) e a extração de valor (distribuição financeira, recom-
pra de ações, monetização de usuários).

Plataformas começam como organizações de aprendizado intensivo, mas po-
dem tornar-se veículos de extração financeira quando priorizam buybacks, preca-
rizam trabalho para elevar margens e subordinam a inovação a investimentos 
com retorno financeiro rápido.

nistas. Nessa lógica, as distribuições de dividendos aos acionistas são sinais de eficiência. Os gesto-
res (agentes) devem atuar exclusivamente no interesse dos acionistas (principais). Como gestores 
podem perseguir interesses próprios, é preciso criar incentivos financeiros (como remuneração 
baseada em ações) para alinhar seus interesses aos dos acionistas. Essas ideias têm raízes na teoria 
da agência, associada a economistas como Michael Jensen (1986). Lazonick (2016b) identifica duas 
premissas errôneas, do pressuposto da MVA, conforme apresentado pela teoria da agência: a) de 
todos os participantes da empresa corporativa, apenas os acionistas assumem o risco, conferin-
do-lhes, portanto, direito exclusivo aos lucros corporativos; e b) por meio do mercado de ações, os 
acionistas são partes fundamentais que investem nas capacidades produtivas que a empresa tem 
à sua disposição. Em contraposição, Lazonick (2022) argumenta que os contribuintes, por exem-
plo, por meio de investimentos públicos em educação, infraestrutura e pesquisa fornecem recursos 
essenciais às empresas sem garantia de retorno.

9. Nesse sentido, para Lazonick, Mazzucato e Tulum (2013), não é que a Apple não inove, ela inova, 
mas poderia investir muito mais em capacidades produtivas (por exemplo, fabricação doméstica de 
semicondutores), em vez de priorizar a valorização acionária.
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Em síntese, dois aspectos atrelados à financeirização nesse tipo de organi-
zação podem ser destacados. Um seria relacionado ao modelo de negócio com 
forte dependência de capital de risco e mercados acionários e outro vinculado à 
pressão contínua por valorização financeira (muitas vezes antes de haver lucros 
consistentes). Nesse contexto, a empresa pode ser altamente inovadora em suas 
fases iniciais, mas passa a crescer orientada por métricas financeiras e retorno aos 
acionistas à medida que amadurece, o que pode deslocar o foco na inovação para 
o enfoque na valorização acionária. Nessa lógica, inicialmente a empresa inova e 
cresce, especialmente via venture capital, mas a partir da abertura de seu capital e 
emissão de ações em bolsa de valores os investimentos passam a visar ao retorno 
financeiro rápido.10

Considerações finais

Este capítulo buscou examinar como diferentes referenciais teóricos explicam 
o comportamento e as decisões das firmas em relação à sua organização interna 
e à interação com o mercado. Procurou, assim, compreender as metamorfoses das 
firmas e o que as teorias têm a dizer sobre elas.

Como se viu, os argumentos utilizados para explicar os objetivos da firma e a 
definição das estratégias e estruturas organizacionais adotadas mudam a partir 
da visão das diferentes abordagens e autores.

Ao longo do capítulo, foram apresentadas abordagens com vieses mais ortodo-
xo e mais heterodoxo. No primeiro grupo estão as teorias dos custos de transação 
e da internacionalização de empresas que explicam as fronteiras das firmas a 
partir das falhas de mercado. No segundo grupo estão Penrose, os evolucionistas 
neo-schumpeterianos e Lazonick, que explicam as decisões e as estruturas organi-
zacionais da firma a partir das estratégias relacionadas aos seus processos inova-
tivos, baseados nos conhecimentos e capacitações acumuladas ao longo do tempo, 
fruto de aprendizagens e de “investimentos pacientes”.

Finalmente, fez-se ainda um exercício de olhar para as chamadas firmas-pla-
taforma, cujas fronteiras são “difusas”. Nesse tipo de organização, a produção se 

10. Um exemplo nessa direção seria o caso da Uber, que operou anos com prejuízo sustentado por 
capital de risco e após a abertura de capital intensificou ajustes para gerar fluxo de caixa positivo, 
reduzindo incentivos a motoristas e pressionando custos. Outro exemplo seria a Amazon que por 
muito tempo reinvestiu lucros (num modelo mais “produtivo”), mas à medida que amadureceu, 
passou também a realizar grandes recompras e a sofrer pressão por rentabilidade. Pode-se citar 
ainda a Meta que passou a destinar bilhões de dólares para recompra de ações e realizar demissões 
para “aumentar eficiência”.
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externaliza, mas o controle é centralizado. A expansão ocorre transversalmente, 
explorando economias de escopo informacionais e ampliando usuários via efei-
tos de rede, o que intensifica a concentração e o poder de mercado.
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A evolução estrutural da  
indústria nos séculos XX e XXI
Walter Tadahiro Shima
Ricardo Lobato Torres
Lívia Maria dos Santos

1. Introdução

As estruturas industriais se alteram ao longo do tempo em função da dinâmica 
tecnológica, que tende a gerar um processo permanente de concentração de mer-
cado. O modelo Ciclo de Vida da Indústria, segundo Malerba e Orsenigo (1996), 
estabelece um padrão de desenvolvimento dessa dinâmica evolutiva. Combinan-
do esse modelo com os modelos schumpeterianos de inovação, este capítulo exa-
mina a evolução das estruturas industriais nos séculos XX e XXI, decorrentes das 
grandes mudanças tecnológicas ocorridas nesse período.

No início do século XX, a dinâmica de evolução industrial confere maior rele-
vância à escala e ao escopo, que resultaria na organização das firmas baseada em 
estruturas oligopolísticas. Segundo Freeman e Perez (1988), esse século é marcado 
pelas ondas quarta e quinta1 de Kondratieff (Quadro 1), que serão detalhadas ao 
longo do capítulo. Já o século XXI segue evoluindo com base nos setores indutores 
da quinta onda e outros novos com intensa dinâmica expansiva e concentradora, 
como será visto aqui.

1. As três primeiras ondas não são analisadas neste capítulo, uma vez que, o objetivo aqui é analisar 
a dinâmica industrial, tecnológica e consequentemente concentradora que não se verifica ante-
riormente, dado o estado embrionário da indústria como um todo.

CAPÍTULO 10

10
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Quadro 1. Síntese das principais características das sucessivas ondas longas (Kondratieff)

Período Kondratieff Setores indutores Organização das firmas

1770/1780 a 
1830/1840

1º - Mecanização 
inicial. Têxtil, aço, roda d`água. Empreendedores individuais 

e putting-out. 

1830/1840 a 
1880/1890

2º - Vapor e 
ferrovias.

Máquinas a vapor, fundição, 
equipamentos para ferrovias.

Auge da competição entre 
pequenas firmas e grandes 
firmas empregando muito.

1880/1890 a 
1930/1940

3º - Equipamentos 
pesados e elétricos. Aço. Emergência de grandes 

corporações. 

1930/1940 a 
1980/1990

4º - Produção em 
massa.

Energia (especialmente 
óleo), automóveis, bens 
de consumo duráveis, 

petroquímica etc.

Competição oligopolística.

1980/1990 em 
diante

5º - Informação e 
comunicação.

Processadores 
(microeletrônica), 

computadores, softwares, 
redes de telecomunicações.

Redes de grandes e pequenas 
firmas baseadas em redes 

de computadores e estreita 
cooperação tecnológica. 

Fonte: Adaptado de Freeman e Perez (1988).

Por sua vez, o Quadro 2 descreve a dinâmica de funcionamento do modelo Ci-
clo de Vida da Indústria, sistematizando as etapas de desenvolvimento e eviden-
ciando como a transição entre inovações de produto e de processo altera o padrão 
competitivo, eleva as barreiras à entrada e conduz à concentração industrial.

Quadro 2. Características do modelo Ciclo de Vida da Indústria

Início: 

•	 Surge uma inovação radical que dá início a um fluxo de inovações de produto. 
•	 Competição intensa e turbulenta. 
•	 Há baixas barreiras à entrada.
•	 As firmas possuem baixa escala e são ineficientes.
•	 As tecnologias são de propósito geral.
•	 Os produtos são customizados. 

Segundo 
momento: 

•	 Surge um design dominante que bloqueia o desenvolvimento de produtos 
futuros. 

•	 Este design origina um fluxo de inovações de processos. 
•	 Os processos se tornam mais inflexíveis e eficientes. 
•	 Aumenta a escala.
•	 Os equipamentos e produtos se tornam padronizados. 
•	 A competição se desloca para o preço e diferenciação do produto. 
•	 Aumentam as barreiras à entrada e a concentração industrial.

Finalmente: 
•	 Poucas inovações incrementais (principalmente do tipo processo). 
•	 Alta concentração.
•	 Possibilidade de conluio entre as firmas estabelecidas.

Fonte: Adaptado de Malerba; Orsenigo (1996).
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A Figura 1 também ilustra a evolução da indústria segundo o modelo Ciclo de 
Vida, representando graficamente a dinâmica entre inovações de produto e de 
processo ao longo do tempo. No estágio inicial, predominam múltiplas inovações 
de produto, desenvolvidas por diferentes produtores e apoiadas em processos pro-
dutivos diversos. À medida que a concorrência se intensifica, as firmas passam a 
direcionar esforços para a otimização dos processos, ampliando, portanto, o nú-
mero de inovações de processo. Com a consolidação de um design dominante, a 
variedade tecnológica se reduz, resultando na diminuição tanto das inovações de 
produto, quanto daquelas de processo.

Figura 1. A dinâmica das inovações de processo e produto na indústria

 

Figura 15   A dinâmica das inovações de processo e produto na indústria

Inovação de Produto

Inovação de Processo

Fonte: Adaptado de Abernathy; Utterback (1978).Fonte: Adaptado de Abernathy; Utterback (1978).

Um design dominante é aquele que, em um determinado momento da evolução 
do mercado, ganha a confiança dos usuários e é adotado pela maior parte ou pela 
totalidade dos competidores.2 Ao longo do desenvolvimento da indústria, um 
design dominante redesenha a estrutura da indústria em termos da concentração, 
ao redefinir entradas e saídas de competidores. A emergência de um design domi-
nante é resultado da interação entre escolhas técnicas e de mercado ao longo do 
tempo. Uma ou algumas firmas, em um determinado momento, podem lançar 
uma inovação semelhante em termos de uso e que pode ser homologada pelo 
mercado. Isso gera uma situação de elevado poder de monopólio com lucros ex-
traordinários. À medida que a demanda, produção e usos da inovação aumentam, 

2. Segundo Utterback (1994), o design dominante ainda não é o mesmo que padrão tecnológico, 
contudo pode ter o efeito de forçar ou encorajar a padronização. Com o design dominante estabele-
cido, a competição muda de projeto de produto e características para competição baseada em custo, 
escala e desempenho (Lundvall, 1995).
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novas firmas entram no mercado com variações da inovação pioneira, amplian-
do as experimentações, gerando inovações incrementais, progresso tecnológico 
e aumento de produtividade. Com a consolidação de poucas firmas dominantes, 
dotadas de tecnologias e produtividade superiores, a experimentação e o progres-
so tecnológico diminuem. Desse modo, com o surgimento do design dominante, 
a competição passa a depender da capacidade de inovar em processos, integração 
e habilidades técnicas e de engenharia internas altamente desenvolvidas (Utter-
back, 1994).

De formar complementar, os modelos schumpeterianos destacam outros fun-
damentos que ajudam a explicar a evolução da estrutura da indústria ao longo do 
tempo, conforme resumido no Quadro 3.

Quadro 3. Os dois modelos schumpeterianos de inovação

Schumpeter Mark I  (Schumpeter, 1912): 
caracterizado por:

Schumpeter Mark II (Schumpeter, 1942): 
caracterizado por:

Facilidade de entrada. Barreiras relevantes à entrada.

Papel importante desempenhado por novas 
firmas em atividades inovadoras.

Prevalência de grandes firmas estabelecidas em 
atividades inovativas.

Contínua erosão das vantagens competitivas 
e tecnológicas das firmas estabelecidas na 

indústria.

Concentração oligopolística por firmas 
inovadoras com elevado potencial de 

acumulação de capacidades tecnológicas ao 
longo do tempo.

Altas oportunidades. Altas oportunidades. 

Baixas condições de apropriabilidade (que 
favorece a entrada contínua de inovadores).

Altas condições de apropriabilidade pelas 
grandes firmas inovadoras.

Baixas condições de cumulatividade que impede 
a retenção das vantagens tecnológicas por longo 

período por parte dos inovadores.

Altas condições de cumulatividade, 
que permitem aos inovadores acumular 

conhecimento e capacidades tecnológicas 
de forma incremental e construir vantagens 

inovadoras sobre os não-inovadores e potenciais 
entrantes. 

Fonte: Adaptado de Malerba; Orsenigo (1996).

Com base nos modelos schumpeterianos de inovação, a seção seguinte aborda 
as mudanças estruturais ocorridas desde o início do século XX, durante o período 
fordista, até as décadas de 1980/1990. A terceira seção discute esses mesmos ele-
mentos de mudança estrutural, a partir do século XX até os dias atuais, no âmbito 
da indústria farmacêutica – setor que se configura como um dos mais impor-
tantes do século e como indutor da quarta onda de Kondratieff. Após a Segunda 
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Guerra Mundial, o desenvolvimento da informática direciona-se para o uso civil, 
dando início à quinta onda de Kondratieff, sobretudo por meio dos mainframes 
desenvolvidos pela International Business Machines (IBM), como apresentado na 
seção 4. Todas essas transformações estão diretamente relacionadas ao universo 
da economia do conhecimento ou da informação, que vão mostrando dinâmicas 
tecnológicas diferentes implicando características diferentes da concentração, a 
partir do advento da microcomputação, do avanço das telecomunicações e da in-
ternet, conforme discutido na seção 5. Por fim, na sexta e última seção, apresen-
tam-se as conclusões do capítulo.

2. �Mudanças nos sistemas de produção e a 
concentração industrial no século XX:  
escala e escopo do fordismo e ao toyotismo

A evolução estrutural da indústria no século XX foi fundamentalmente mar-
cada por estruturas oligopolísticas. Entretanto, o início do século ainda era carac-
terizado por pequenas firmas nascentes, das quais apenas algumas se tornariam 
dominantes, enquanto a maioria acabaria sucumbindo. A concentração é um 
processo que já havia se iniciado na segunda metade do século XIX, baseada na 
verticalização e economias de escala pela construção de grandes estruturas pro-
dutivas, de transporte e comercialização permitidos pela locomotiva.3

A expansão da Administração Científica taylorista/fordista, gestada no tercei-
ro Kondratieff com o surgimento das grandes corporações e a estratégia de inte-
gração vertical a partir de meados do século XIX, foi decisiva para a produção em 
massa, gerando escala e escopo nas indústrias (Chandler Jr., 1998), e avançando 
posteriormente pela rápida difusão das telecomunicações, dando origem a uma 
indústria de intensidade tecnológica inédita.

3. No século XIX outras indústrias se desenvolvem, como explosivos, fotografia, cores de tinta (quí-
mica), petróleo como combustível para lâmpadas e outros usos químicos, além da borracha, impor-
tada da América do Sul, para roupas impermeáveis, elástico e a telefonia. Em maior ou menor 
grau, essas indústrias possuíam uma base técnico-científica, significando que o desenvolvimento 
industrial deixou de ocorrer por acaso e passou a ser impulsionado por uma busca permanente por 
inovação e aprimoramento (Hobsbawm, 1982). A citação a seguir, de List (1983, p. 139), mostra 
que, já em 1841, de fato, a indústria se tornava complexa: “Dificilmente existe uma manufatura 
que não esteja relacionada com a física, a mecânica, a química, a matemática, a arte do desenho etc. 
Todo progresso, descoberta ou invenção feita na área dessas ciências aperfeiçoa ou altera centenas 
de atividades e processos. É, pois, inevitável que, em estados manufatureiros, as ciências e as artes 
se tornem populares.”
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A indústria automobilística constitui o ponto de partida da dinâmica de con-
centração industrial do século XX, marcada pela competição oligopolística. Por 
meio do avanço dos processos fordistas/tayloristas, tornou-se possível alcançar 
escalas até então inexistentes, embora, no início do século, o trabalho fabril ain-
da mantivesse forte caráter artesanal. A Ford foi a primeira a aplicar sistemati-
camente a produção em massa em sua planta de Highland Park, combinando 
inicialmente peças intercambiáveis (Chandler Jr., 1997). Entre 1908 e 1914, na 
produção do Modelo T, a introdução progressiva de máquinas e prensas permitiu 
a padronização e a eliminação gradual do caráter artesanal. Essa lógica produ-
tiva difundiu-se posteriormente para diversos setores, como relógios, máquinas 
de costura, petroquímica, plásticos, bicicletas, máquinas agrícolas e armamentos 
(Hobsbawm, 1982; Freeman; Soete, 2008).

Com o início da produção em massa, Ford gradualmente incorporou gran-
de parte de pequenas firmas que iam à falência por incapacidade competitiva, 
levando à concentração de mercado. O motor a combustão interna se tornou a 
força motriz dominante do automóvel4 em função da escala atingida pela linha 
de montagem.5 Dado o sucesso da produção em massa e da intercambialidade, os 
diversos setores industriais caminharam nessa direção e foram obrigados a intro-
duzir a linha de montagem. Em síntese, esses elementos estruturais do processo 
produtivo destacam a relevância da mudança tecnológica de processo em direção 
a economias de escala que levam à concentração do mercado. Portanto, a dinâmi-
ca produtiva implicou mudança na estrutura industrial.

Entre as décadas de 1920 e 1930, a GM emergiu com novo desafio, ao introdu-
zir a economia de escopo. Após consolidar ganhos de escala com a linha de mon-
tagem, Alfred Sloan liderou uma estratégia baseada na ampliação da variedade de 
modelos, mudanças frequentes, inovações incrementais oriundas de atividades 
sistemáticas de Pesquisa e Desenvolvimento (P&D), até então inexistentes na in-
dústria, e reformas administrativas voltadas ao relacionamento com o mercado. 
Embora custosa, a P&D se tornou central para a lucratividade de longo prazo e 
para a competitividade da firma, permitindo a difusão de inovações que levaram 
a GM a alcançar cerca de metade do mercado automobilístico norte-americano. 
Contudo, segundo Womack, Jones e Roos (1990 citado por Freeman; Soete, 2008), 
a GM deliberadamente limitou seu dinamismo inovador para evitar a configura-

4. De acordo com Freeman e Soete (2008), o motor a combustão interna se mostrou dominante em 
função da, em termos gerais, maior eficiência. 

5. O preço do modelo T caiu de US$ 850 em 1908 para US$ 360 em 1916.
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ção de um monopólio que atraísse a intervenção das autoridades antitruste, dado 
o reduzido número de concorrentes no setor (Freeman; Soete, 2008).6

Com base no modelo Ciclo de Vida da Indústria, verifica-se que a sua dinâmi-
ca evolutiva acompanha tanto os três momentos do modelo, quanto as ondas de 
inovação de processo e produto. O fordismo como tecnologia de processo é exa-
tamente o desenvolvimento das habilidades técnicas do design dominante, que 
definiram grandes mudanças de processo e produziram ganhos de produtividade 
na indústria automobilística e todas as demais. Conforme a Tabela 1. Principais 
inovações e entradas/saídas de firmas na indústria automobilística dos EUA, ao 
longo do tempo se reduzem as inovações, diminuem os entrantes e, consequen-
temente, as saídas. À medida que o mercado se concentra há menos inovação. 
O ano de 1923 foi o de maior número de competidores no mercado, quando a 
Dodge introduziu uma das principais tecnologias de automóvel que definiriam a 
dinâmica da concentração industrial: a carroceria integralmente de aço, que sig-
nificou maior capacidade de padronização e produtividade, uma vez que as peças 
poderiam ser todas estampadas. Isso foi determinante para o aumento das saídas 
e, consequentemente, para a redução das inovações (Utterback, 1994).

Tabela 1. Principais inovações e entradas/saídas de firmas na indústria automobilística dos EUA

Período Inovações Novos entrantes Saídas

1º - 1894-1918 ND 60 0

2º - 1919-1929 14 22 43

3º - 1930-1941 11 6 29

4º - 1946-1962 7 4 8

Fonte: Fabris, (citado por Utterback, 1994).

Na indústria de aparelhos de TV ocorre a mesma dinâmica concentradora. Há 
muitos inventores testando suas ideias no início dos anos de 1930. O maior pico 
de entrada ocorreu em 1950, mas rapidamente começou a declinar quando se ini-

6. É importante destacar que a indústria automobilística europeia é tão ou mais antiga que a ame-
ricana. Daimler-Benz, Peugeot, Renault, Fiat e Citroën remontam ao final do século XIX e início 
do século XX. Isso significa que sempre tiveram competências tecnológicas próprias para desenvol-
vimento de projetos originais. A indústria europeia somente aceitaria a “superioridade” industrial 
fordista no pós-guerra a partir do aumento da renda/per capita e maior acesso a bens de consumo 
duráveis (Freeman; Soete, 2008).
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cia o estabelecimento de padrões técnicos para transmissão a cores (UHF contra 
VHF) (ver Chandler Jr., cap. 2, 2005).

Em síntese, tendo em conta os dois modelos schumpeterianos de inovação (Qua-
dro 3) verifica-se que, até os anos de 1940, a indústria evolui conforme as caracte-
rísticas de Schumpeter Mark I e, posteriormente, conforme Schumpeter Mark II.

2.1. �Mudança contínua:  
o toyotismo introduz a qualidade

As mudanças estruturais também podem emergir de indústrias altamente 
concentradas. No início dos anos de 1980, a indústria automobilística japonesa 
ganhou competitividade global com o método toyotista de produção. No pós-
-guerra, diante da escassez de recursos, tornou-se inviável reproduzir o mode-
lo fordista, levando à adoção da produção orientada pela demanda (just-in-time), 
com uso intensivo de mão de obra multifuncional, eliminação de desperdícios e 
forte ênfase na qualidade. Embora inicialmente menos produtivo do que o for-
dismo, o toyotismo apresentou qualidade superior e menores perdas e, ao longo 
do tempo, por meio do learning-by-doing, superou amplamente sua produtividade. 
A assimilação tecnológica ocorreu via engenharia reversa combinada a uma es-
tratégia própria de P&D, dando origem à engenharia simultânea, baseada na inte-
gração entre projeto, produção e processos. A participação conjunta de projetistas 
e trabalhadores do chão de fábrica permitiu melhorias incrementais contínuas 
em produtividade e qualidade. Esse modelo difundiu-se para outros setores da in-
dústria japonesa e sustentou a adoção ampla de círculos de controle de qualidade 
e técnicas avançadas de gestão da qualidade.

No fordismo, privilegia-se o reducionismo das funções e do tempo de trabalho; 
já no toyotismo, o foco desloca-se para o desenvolvimento contínuo de técnicas 
de controle de qualidade ao longo de todo o processo produtivo.7 Essa nova filo-
sofia de produção passou a ser rapidamente adotada em todas as atividades pro-
dutivas no mundo, com as suas mais diversas variações. Porém, um elemento de-
terminante da concentração industrial permanentemente é a escala. O toyotismo 
tornou-se o novo método de produção dominante porque manteve a dinâmica da 
escala e escopo, e incorporou a qualidade. Uma vez que o toyotismo é baseado na 
integração, a comunicação era um elemento central. Com o advento da difusão 

7. Por exemplo, o princípio dos 5S (Toyota, 2024), aplicado no chão de fábrica, faz toda a diferença 
no que se refere ao processo de trabalho em termos da qualidade e mostra a diferença fundamental 
em relação ao fordismo. Duas importantes e amplas referências sobre o toyotismo estão em Woma-
ck, Jones e Roos (1992) e Coriat (1994).
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da microeletrônica e da informática, os mecanismos de comunicação ganharam 
um grau de automação e produtividade elevadíssimo em todas as demais etapas 
do processo, com a robotização e novas máquinas de comando numérico compu-
tadorizado (CNC). Desse modo, os tradicionais conglomerados japoneses (keiretsu) 
assumem alta relevância na competitividade mundial em todos os segmentos in-
dustriais já altamente concentrados. Portanto, mesmo em Schumpeter Mark II 
(Quadro 3), nada impede a emergência de novas ameaças competitivas baseadas 
em inovação.

3. �Mudança tecnológica e hegemonia das firmas 
pioneiras na indústria farmacêutica

À semelhança do que ocorreu na indústria automobilística, a trajetória da in-
dústria farmacêutica pode ser compreendida à luz do modelo Ciclo de Vida da 
Indústria e dos padrões schumpeterianos de inovação, embora apresente especifi-
cidades associadas à natureza do conhecimento científico, à regulação sanitária e 
à segmentação dos mercados terapêuticos. Malerba e Orsenigo (2015) dividem a 
evolução da indústria farmacêutica mundial em quatro grandes fases: a formação 
do setor, do final do século XVIII até a Segunda Guerra Mundial; a “Era de ouro”, 
marcada por elevada taxa de inovação de produtos entre as décadas de 1940 e 
1970; a revolução da biotecnologia, entre a década de 1970 e o início dos anos 
2000; e, por fim, o início do século XXI, denominado “inverno de descontenta-
mento”, caracterizado pela queda na produtividade inovativa.

3.1. �Fase formativa (final do século XIX  
à Segunda Guerra Mundial)

O setor farmacêutico surgiu como um segmento da indústria química na Eu-
ropa, tendo como firmas pioneiras a Merck, Bayer, Hoechst, Sandoz e Ciba. Nos 
Estados Unidos, o setor se desenvolveu posteriormente, na virada para o século 
XX, com a entrada de firmas como Eli Lilly, Abbott e Smith Kline na produção in-
dustrial. Enquanto as firmas europeias atuaram como inovadoras, as americanas 
inicialmente se comportaram como imitadoras, operando sobretudo por meio do 
licenciamento de tecnologias desenvolvidas pelas firmas pioneiras.

A produção inicial de medicamentos baseava-se em compostos químicos e ex-
tratos vegetais, como a morfina e a quinina. Um marco fundamental desse perí-
odo foi o lançamento da aspirina pela Bayer, em 1899, sendo o primeiro medi-
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camento sintético padronizado, patenteado e produzido em larga escala. Até a 
Primeira Guerra Mundial, as firmas norte-americanas dependiam fortemente de 
tecnologias externas e se especializaram tanto na produção e comercialização de 
medicamentos patenteados isentos de prescrição médica quanto no desenvolvi-
mento de medicamentos “éticos”, vendidos mediante receita médica. Nesse perío-
do, a indústria era pouco intensiva em P&D, e a introdução de novos produtos era 
relativamente limitada. Em contrapartida, estratégias de marketing e publicidade 
desempenhavam papel central na concorrência, permitindo a obtenção de prê-
mios de preço, especialmente em relação aos medicamentos genéricos introduzi-
dos após a expiração das patentes (Malerba; Orsenigo, 2015).

Apesar do pioneirismo europeu e da posterior entrada de firmas norte-ame-
ricanas, a indústria farmacêutica permaneceu pouco concentrada, característica 
que se manteria ao longo de sua trajetória em razão da forte segmentação por 
classes terapêuticas. As barreiras à entrada eram relativamente baixas, embora o 
núcleo das maiores firmas tenha se mantido relativamente estável. A rivalidade 
era intensa e se manifestava principalmente por meio de competição por pre-
ços, estratégias de marketing e imitação tecnológica após a expiração das patentes. 
Esse ambiente competitivo e fragmentado, baseado em imitação e entrada rela-
tivamente livre, aproxima a fase formativa da indústria farmacêutica do padrão 
Schumpeter Mark I.

3.2. �A “Era de ouro” (1940 a 1970)

A descoberta da penicilina inaugurou uma nova onda de inovação e produ-
ção industrial de antibióticos. Esse processo foi fortemente impulsionado por 
financiamento público nos Estados Unidos e no Reino Unido durante a Segun-
da Guerra Mundial. A criação do National Institute of Health pelo governo 
norte-americano fortaleceu a pesquisa científica na área médica, ampliando 
significativamente o conhecimento sobre as causas das doenças e os caminhos 
terapêuticos disponíveis.

Nesse contexto, a busca por novas entidades químicas caracterizava-se por es-
tratégias de rastreamento empírico, baseadas na testagem de milhares de subs-
tâncias com conhecimento limitado sobre seus mecanismos de ação. Esse mo-
delo levou à internalização da P&D nas firmas farmacêuticas e ao crescimento 
sistemático dos investimentos em departamentos internos voltados à inovação 
de produtos e processos. A taxa de inovação de produtos cresceu de forma expres-
siva, ao mesmo tempo que a inovação de processos ganhou relevância tanto para 
medicamentos inovadores quanto para medicamentos-cópia.
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Em países onde havia proteção patentária apenas de processo, os esforços em 
P&D voltados à criação de processos não infringentes favoreceram a entrada de 
novas firmas. Esse foi o caso da indústria farmacêutica indiana a partir da década 
de 1950, que, articulada a outras políticas industriais, desenvolveu capacidades 
tecnológicas que a tornaram competitiva no mercado global de medicamentos 
genéricos (Torres; Hasenclever, 2017).

Firmas como Merck Sharp & Dohme e Pfizer ingressaram de forma decisiva 
na produção de medicamentos, investindo intensamente em P&D e lançando an-
tibióticos pioneiros. No mesmo período, empresas britânicas e suíças ampliaram 
suas operações e consolidaram posições de liderança em diferentes classes tera-
pêuticas. Formou-se, assim, um núcleo oligopolista, ainda que nenhuma firma 
individualmente detivesse participação dominante nos mercados segmentados 
(Malerba; Orsenigo, 2015).

Esse período representa, para a indústria farmacêutica, o equivalente funcio-
nal do fordismo nas indústrias manufatureiras: inovação rotinizada, grandes 
organizações integradas e crescente concentração oligopolista, características do 
padrão Schumpeter Mark II.

3.3. �A revolução da biotecnologia  
(1970 ao final do milênio)

A partir da década de 1970, o avanço da biologia molecular e da engenharia 
genética levou ao surgimento de novas firmas especializadas em biotecnologia, 
muitas delas originadas como spin-offs universitárias, especialmente nos Estados 
Unidos. Um caso emblemático foi a fundação da Genentech, em 1976, responsá-
vel pelo desenvolvimento da tecnologia de DNA recombinante aplicada à pro-
dução de medicamentos. Em parceria com a Eli Lilly, lançou em 1978 a insulina 
humana recombinante, substituindo a insulina de origem animal.

Esse período foi marcado por elevada turbulência, com a entrada de numerosas 
firmas e uma ampla diversidade de rotas tecnológicas. No entanto, poucas conse-
guiram sustentar trajetórias de crescimento de longo prazo. O avanço científico 
alterou profundamente o processo de descoberta de medicamentos, substituindo 
a triagem aleatória pelo rational drug design, baseado na identificação de alvos mo-
leculares específicos e no uso de engenharia genética e recursos computacionais 
(Malerba; Orsenigo, 2002).

As grandes firmas farmacêuticas precisaram assimilar essa nova base científi-
ca, o que ocorreu principalmente por meio de contratos de licenciamento e aqui-
sições. As dificuldades enfrentadas pelas novas entrantes para escalar a produção, 
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cumprir exigências regulatórias e investir em marketing reforçaram a importância 
dos ativos complementares (Teece, 1986) como barreiras à entrada. Apesar da 
ruptura científica, não se verificou uma destruição criativa capaz de deslocar as 
firmas estabelecidas. Ao contrário, a incorporação das novas tecnologias fortale-
ceu as posições das Big Pharma. Ao mesmo tempo, os departamentos internos de 
P&D mostraram-se insuficientes, intensificando a cooperação com universidades 
e centros públicos de pesquisa.

O período também foi marcado por maior especialização vertical e mudanças 
regulatórias relevantes. O Bayh-Dole Act, de 1980, reforçou a proteção à proprie-
dade intelectual nos Estados Unidos, estimulando a inovação universitária, mas 
ampliando barreiras à entrada (Miteu, 2024). O Hatch-Waxman Act, de 1984, 
facilitou a entrada de genéricos ao abreviar processos regulatórios, modelo pos-
teriormente difundido internacionalmente (Kale; Little, 2007). A revolução bio-
tecnológica reintroduz, no interior de uma indústria madura, elementos típicos 
do padrão Schumpeter Mark I, sem, contudo, romper a hegemonia das grandes 
firmas estabelecidas, que mantêm o controle da escala, da regulação e da difusão 
de novos produtos, preservando um arranjo estrutural essencialmente do tipo 
Schumpeter Mark II.

3.4. �O inverno do “descontentamento”  
(primeira década do século XXI)

A partir de meados da década de 1990, observou-se redução significativa no 
registro de novas entidades químicas, encerrando um ciclo virtuoso de inovação 
de produtos. Estratégias de medicamentos me-too, baseadas em inovações incre-
mentais de fármacos já existentes, ganharam relevância, enquanto os gastos em 
P&D continuaram a crescer, com retornos inovativos decrescentes.

Esse contexto levou as grandes firmas a pressionarem por maior proteção à pro-
priedade intelectual, incluindo a adoção do Trade-Related Aspects of Intellectual 
Property Rights (TRIPS) e mecanismos de proteção regulatória de dados (TRIPS 
plus). Em contrapartida, países em desenvolvimento passaram a questionar tais 
mecanismos em função de seus impactos sobre o acesso a medicamentos e a sus-
tentabilidade dos sistemas de saúde. O caso da pandemia de HIV/AIDS evidenciou 
esse conflito, sobretudo nos países africanos, onde os custos elevados dos tratamen-
tos limitaram o acesso, levantando questionamentos éticos sobre a apropriação 
privada de descobertas financiadas com recursos públicos (Radder; Smiers, 2024).

Segundo Malerba e Orsenigo (2015), o impacto da biotecnologia sobre a inova-
ção farmacêutica foi menos transformador do que frequentemente se supõe. Com a 
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expiração de patentes, houve expansão significativa da produção de medicamentos 
genéricos, tanto por novos entrantes – especialmente de países em desenvolvimen-
to – quanto pelas próprias Big Pharma, que diversificaram suas estratégias (Guima-
rães, 2015). No Brasil, a aquisição da Medley pela Sanofi-Aventis, em 2009, ilustra 
esse movimento (Yugue et al., 2010). Apesar disso, a concentração de mercado per-
maneceu relativamente baixa em termos agregados, em razão da segmentação tera-
pêutica e da rápida entrada de concorrentes após o fim da exclusividade patentária.

Nesse sentido, o chamado “inverno do descontentamento” não representa 
uma ruptura estrutural, mas sim um aprofundamento de uma fase madura do 
ciclo de vida da indústria farmacêutica, marcada pela redução das oportunidades 
tecnológicas, pela intensificação de estratégias defensivas e pela reafirmação do 
padrão Schumpeter Mark II. Embora persistam nichos de inovação associados a 
novos entrantes e a avanços científicos pontuais – elementos típicos do Mark I –, 
a dinâmica dominante do setor segue ancorada na capacidade das grandes firmas 
de apropriar, escalar e difundir inovações, preservando sua hegemonia organiza-
cional e institucional. Ao mesmo tempo, começam a se delinear novos horizontes 
tecnológicos, associados ao avanço das terapias gênicas e celulares e de aplicações 
emergentes da nanotecnologia na medicina, que apontam para possíveis reconfi-
gurações futuras da base tecnológica do setor, ainda que seus impactos estruturais 
sobre a organização industrial permaneçam incertos (Scannell et al., 2012).

4. �A revolução da computação: os mainframes

Conforme expresso no Quadro 1. Síntese das principais características das suces-
sivas ondas longas (Kondratieff), a quinta onda de Kondratieff, referente a “Infor-
mação e Comunicação”, tem início entre 1980/1890 e se estende até o presente (Fre-
eman; Perez, 1988). Contudo, segundo Cortada (2000), a revolução da computação 
começou em 21 de abril de 1952, no Bell Labs, quando mais de trinta firmas parti-
ciparam de um seminário sobre o transistor – núcleo do computador –, adquirindo 
o direito de produzi-lo e definindo, assim, os primeiros entrantes. Essa difusão de-
correu da ação antitruste iniciada em 1949 contra a AT&T, que, temendo o reforço 
de seu poder monopolista, optou por licenciar a tecnologia até o encerramento do 
processo, em 1956, quando passou a se concentrar em equipamentos e serviços de 
telecomunicações (Mowery; Rosenberg, 1998). Por volta de 1960, havia centenas 
de firmas licenciadas, majoritariamente norte-americanas (Cortada, 2000). Assim, 
a pressão institucional pela defesa da concorrência e pelo compartilhamento da 
informação foi decisiva para a configuração estrutural assumida pela indústria.
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Desse modo, formou-se uma nova indústria, a da computação, posteriormente 
denominada de processamento de dados ou da informação, iniciada por diversos 
fabricantes pioneiros e acompanhada por uma cadeia de fornecedores e usuários. 
Essa indústria transformou produtos e processos, substituindo sistemas mecâni-
cos por eletrônicos, impactando transversalmente os demais setores. Ao longo 
de sua evolução, o software passou a ser desenvolvido de forma independente do 
hardware, dando origem às indústrias de softwares e de serviços de computação 
voltadas a clientes que optavam por não adquirir ou operar computadores (Chan-
dler Jr., 1997). Essa dinâmica evolucionária estruturou um sistema de inovação 
de firmas integradas em torno do chip e, posteriormente, do microcomputador 
(veja-se a Figura 2), impulsionando o crescimento das empresas estabelecidas e o 
surgimento de novas firmas, introduzindo avanços tecnológicos contínuos, que 
foram intensificados com o advento da internet. A capacidade de processamento 
exponencialmente crescente do chip consolidou-se como o elemento central da 
expansão e da permanente reconfiguração da indústria da informação.

Diferentemente da indústria automobilística, que inicialmente era formada 
por milhares de pequenas firmas, as firmas interessadas no computador já eram 
grandes fabricantes de máquinas de calcular mecânicas, máquinas de escritório 
e fornecedoras de tecnologias militares, além de universidades e laboratórios pú-
blicos (Chandler Jr., 2005). A Figura 2 mostra o amplo sistema de inovação da 
computação nos EUA que se forma envolvendo diversos atores (firmas, governo, 
universidades e grandes usuários), e o Quadro 4 detalha as estratégias desses ato-
res e a dinâmica evolutiva desse sistema de inovação.

Figura 2. Sistema de inovação da computação nos primórdios da indústria

Amplo sistema
de inovação da

computação nos
primórdios da

indústria

Usuários

Consumidores,
Bancos,
Companhias de seguros,
Firmas manufatureiras,
etc.

Laboratórios públicos

Órgãos de
governo

Ministério da Defesa,
Ministério da Indústria,
Ministério do Comércio
e Ministério da Ciência
e Tecnologia

Ampla
diversidade
de grandes
firmas
originárias
de outras
indústrias

Formando uma
cadeia de
fornecedores e
compradores de
componentes:

-Semicondutores,
-Unidades de fita e disco,
-Terminais leitores,
-Perfuradores de cartões,
-Impressoras e
-Demais periféricos

Investidores de capital de risco

Universidades

Quatro projetos
iniciais
desenvolvidos
durante a guerra:

-Três realizados em
Harvard, MIT e UPenn

-Quarto originado na
unidade de criptoanálise
da Marinha

Fonte: Elaboração própria, com base em Chandler Jr. (2005).
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Quadro 4. Atores precursores e dinâmica evolutiva do sistema de inovação da computação nos EUA

Ano Atores Dinâmica evolutiva

1944

Harvard e IBM •	 Calculadora eletromecânica Mark I desenvolvida  
e custeada pela IBM para uso militar.

MIT •	 Início do desenvolvimento do Whirlwind Computer Project para a força 
aérea com simulador de cabine de voo.

1946

ENIAC

•	 Desenvolvido por John Adam Presper Eckert e John William Mauchly 
na Universidade da Pensilvânia.

•	 Primeiro computador eletromecânico digital com conceitos avançados 
de computação digital.

•	 Projetado para cálculo de balística para o Exército.

Engineering 
Research 

Associates 
(ERA)

•	 Criada para demandas da Unidade de Criptoanálise da Marinha.
•	 Desenvolveu o computador de programa armazenado  

de propósito geral Atlas I.

RCA •	 Desenvolvimento do RCA BIZMAC para uso comercial. [1]

1948 IBM
•	 Lançamento do SSEC, primeiro computador meio  

eletrônico, meio elétrico.
•	 Primeiro computador com programa armazenado e a rodar software.

1951

ERA •	 Lançamento comercial do Atlas I com o ERM 1101.

Eckert-Mauchly 
Computer 

Corporation

•	 Fundada por Eckert e Mauchly após saída da universidade.
•	 Lançamento do BINAC para o National Bureau of Standards.

Remington Rand •	 Aquisição da Eckert-Mauchly Computer Corporation em 1950.
•	 Lançamento do UNIVAC I para o Census Bureau.

MIT •	 Finalização do computador Worldwind.

1953

Burroughs •	 Lançamento do Burroughs E101 para uso científico e engenharia. [2]

National Cash 
Register (NCR) •	 Lançamento do NCR CRC-102. [3]

1955

Sperry Rand
•	 Fusão da Remington Rand com Sperry Corporation.
•	 Razões da fusão: falta de investimento contínuo em P&D pela 

Remington Rand e perda de importância no mercado.

Honeywell •	 Aquisição da Datamatic Corporation.
•	 Lançamento do Datamatic-1000. [4]

1956 GE •	 Lançamento do GE ERMA para automação bancária. [5]

1957 Fundação da 
Control Data

•	 Cientistas deixam Remington Rand devido a divergências  
e falta de investimento.

•	 Control Data focada em computadores poderosos  
para uso científico e militar.

•	 Remington Rand mantém foco em computadores para uso comercial.

Fonte: Elaboração própria, com base em Chandler Jr. (2005); Cortada (2000); Malerba; Orsenigo (1996) [1]; Orden (2025)
[2]; Ncr (2025)[3]; Hennepin History Museum (2025)[4]; Computer History Museum (2025)[5].
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Entre os grandes entrantes, em função da estratégia acertada de investimentos 
contínuos em P&D no desenvolvimento de novos produtos, aliado à competência 
em marketing e esforços de vendas eficazes, a IBM rapidamente se tornaria líder, 
com grande volume de vendas da série IBM 6508 (1954) e série 1401 (1960) no 
mercado de máquinas de contabilidade.

Esses entrantes, em sua maioria, não eram pequenas firmas, mas grandes em-
presas já estabelecidas em indústrias relacionadas. A IBM, então a maior produto-
ra mundial de tabuladores de cartões perfurados – o dispositivo de processamen-
to de dados mais avançado antes dos computadores – ingressou no setor em 1954 
ao aplicar dispositivos eletrônicos a seus processadores, antes eletromecânicos. A 
Remington Rand, já uma grande firma desde a fusão, em 1927, com a Rand Kardex e 
outras duas empresas menores, consolidou-se como líder mundial em automação 
de escritórios. A National Cash Register (NCR), pioneira na fabricação de máquinas 
comerciais, entrou na produção de computadores em 1953 por meio da aquisição 
da Computer Research Corporation. A Burroughs, por sua vez, já antes da Segunda 
Guerra Mundial figurava entre as maiores fabricantes de máquinas de escritó-
rio nos Estados Unidos, enquanto a Honeywell, fundada no final do século XIX, 
produzia sistemas eletromecânicos de controle automático e regulagem térmica 
(Cortada, 2000; Chandler Jr., 2005; Malerba; Orsenigo, 1996).

4.1. �Mudança estrutural da indústria a partir  
da microprogramação: aumento  
da concentração industrial

Uma inovação radical que mudou a estrutura da indústria foi a microprogra-
mação, desenvolvida em Cambridge, em 1951, que permitiu a padronização e a 
modularidade. Com a microprogramação, inicia-se a separação entre hardware e sof-
tware e, portanto, estes poderiam ser intercambiáveis em hardwares diferentes, mais 
uma vez, mostrando a relevância da intercambialidade em direção à mudança na 
estrutura produtiva. Com a padronização de componentes e softwares, surge o Sys-
tem 360, que permitiu a exploração de economias de escala e escopo na produção 
de componentes e a consequente integração vertical, o fornecimento de uma am-
pla linha de computadores compatíveis, o uso por múltiplos usuários, a introdu-
ção de modularidade e modificações incrementais nos designs de computadores.

8. Segundo Katz e Phillips (1982, p. 178) e Flamm (1988, p. 83), citados por Mowery e Rosenberg 
(1998, p. 157), “O IBM 650, frequentemente chamado de Modelo T da computação, levou a IBM à 
liderança do ramo” (destaque nosso). Teve essa denominação pela produção em escala e facilidade 
de operação (para os padrões da época).
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Mais especificamente, as economias de escala permitiram maior quantidade 
produzida e produtividade de todas as partes do computador, e em P&D reduziu 
o custo de projetar um produto, uma vez que havia modularidade (Chandler Jr., 
2005). Além desses elementos, o System 360 foi o primeiro a utilizar uma tecno-
logia mais avançada, intermediária entre os transistores e os circuitos integrados, 
chamada Solid Logic Technology, que consumia menos energia e tinha menor custo 
de produção. Com isso, se previa o aumento da velocidade de operação do siste-
ma e a redução à metade do custo unitário. Esse é o fator mais determinante da 
evolução estrutural da indústria, uma vez que elevam as barreiras à entrada e 
definem claramente a direção da dinâmica concentradora da indústria. Por outro 
lado, exatamente por conta dessa concentração há grandes oportunidades tecno-
lógicas para novos produtores de periféricos e componentes (Chandler Jr., 1997; 
2005; Malerba; Orsenigo, 1996).

Quase todas as firmas possuíam a mesma origem e iniciaram em paralelo à 
IBM, nas mesmas condições de entrada e tiveram sucesso relativo no seu começo 
com o lançamento dos seus produtos iniciais. Entretanto, expectativas tecnológi-
cas diferentes e estratégias competitivas equivocadas relegaram-nas à atuação em 
outros nichos de desenvolvimento e mercados, e até à condição de produtoras de 
ativos complementares (periféricos) da IBM, que consolidava seu domínio (Chan-
dler Jr., 1997).

4.2. �A minicomputação estabelece uma trajetória 
tecnológica alternativa e ameaça  
a concentração industrial

Outro segmento da computação desenvolvido nos anos de 1960 foi o da mi-
nicomputação, representando uma trajetória tecnológica distinta e a abertura de 
um novo nicho de mercado. Houve o desenvolvimento de computadores meno-
res, mais baratos e com menor capacidade de processamento, voltados a univer-
sidades, laboratórios e pequenas firmas, em contraste ao System 360, computador 
de grande porte dominante à época (Dantas, 2024). A Digital Equipment Corpora-
tion (DEC) foi a pioneira nesse segmento, com o lançamento do PDP-8 em 1965. 
Houve versões anteriores a este, contudo, ele é considerado o primeiro em função 
do sucesso comercial e por ter sido o primeiro minicomputador a ser produzido 
em massa, com consequente redução de preço (Chandler Jr., 1997; 2005). Desse 
modo, por volta de 1970, a DEC era a terceira maior firma de computadores nos 
Estados Unidos (EUA), superada somente pela Sperry-Rand e IBM. Dada as carac-
terísticas de uso e da evolução da capacidade desse tipo de computador, logo co-
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meçaram a ameaçar as faixas dos computadores maiores, de tal forma que a IBM 
também passou a atuar nesse segmento em 1976. Em termos de receita, em 1982, 
o ranking das firmas de minicomputadores era formado por IBM, DEC, Burroughs, 
Data General, Hewlett-Packard, Wang e Prime Computer (Chandler Jr., 1997). 
Toda essa dinâmica evolutiva, em termos do processador utilizado em cada mo-
mento da computação, pode ser vista no Quadro 6.

Desde o início da computação até a descontinuidade caracterizada pela intro-
dução do microprocessador nos anos de 1970, o System 360/370 ganhou expres-
siva dominância de mercado, mas não se tornou o design dominante, capaz de 
eliminar os concorrentes. Conforme o Quadro 5, a “Era dos mainframes” esteve 
associada a diversos designs, que mantiveram a indústria em um estado altamen-
te turbulento com diversos fabricantes. Diferente do que se explica no modelo 
Ciclo de Vida da Indústria, esse período não culminou na consolidação de uma 
estrutura industrial concentrada. Em seguida, iniciou-se a “Era dos microcompu-
tadores”, antes mesmo de emergir um design dominante absoluto no segmento de 
mainframes (Quadro 6).

Quadro 5. Evolução do processador – 1947- anos de 1960

Característica estrutural  
da indústria Tipo do chip Ano de 

lançamento Fabricantes Elementos estratégicos 
relevantes

        Era dos mainframes.
•	 Computação 

centralizada.
•	 Tecnologias 

proprietárias.
•	 Hardware e software 

unificados.
•	 Entrantes originários 

de outras grandes 
indústrias concêntricas.

•	 Baixa concentração de 
mercado.

•	 Ausência de design 
dominante.

•	 Não explicada pelo 
modelo Ciclo de Vida da 
Indústria.

Transistor 
de germânio 1947 Bell Labs Uso restrito a P&D.

Transistor 
de silício 1954 Texas 

Instruments
26 firmas fabricavam 

transistor em 1956.

Vários 
transistores 1956-62 Diversas 

firmas
6.000 tipos em 

produção até 1962.

Circuito 
integrado 

(CI)
1959 Texas 

Instruments

Substitui o transistor 
e permite massiva 
miniaturização e 

redução de custos.

Calculadora 
de chip 
único

1960s
TI, Intel, 
diversas 
firmas

-Expansão da 
capacidade, velocidade 

e confiabilidade. 
-Substitui o CI e 

transistor.

Fonte: Elaboração própria, com base em Cortada (2000); Intel (1993).
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5. �A revolução da computação: os 
microcomputadores e as telecomunicações

No início dos anos de 1970,9 na dinâmica evolutiva da computação e dos semi-
condutores, surge a microcomputação, cujo núcleo central é o microprocessador, 
inventado e produzido inicialmente pela Intel, Texas Instruments (TI) e Motoro-
la10. Como se nota pela dinâmica evolutiva do Quadro 6, o microprocessador sig-
nificaria uma mudança radical, ao ampliar significativamente o poder de pro-
cessamento, reduzindo o custo do componente central e viabilizando a transição 
da computação centralizada em mainframes para a computação distribuída em 
microcomputadores individuais. Assim, usuários domésticos e pequenas firmas 
passaram a acessar uma tecnologia antes restrita aos centros de processamento 
de dados, cujas demandas eram inferiores à capacidade mínima dos mainframes 
(Malerba; Orsenigo, 1996; Chandler Jr., 1997). Essa inovação, embora inserida 
na revolução da computação, constituiu uma revolução própria, redefinindo a 
estrutura de mercado, ao permitir a entrada de novos agentes e viabilizando a 
montagem de computadores de baixo custo por entusiastas da eletrônica.

Por volta de 1975, a maior disponibilidade de componentes e processadores 
mais potentes, a preços acessíveis, possibilitou que entusiastas da eletrônica pas-
sassem a montar seus primeiros computadores de uso experimental.

9. Ainda na esteira dos mainframes outros competidores relativamente importantes vieram do 
Japão no início dos anos de 1970. Sua importância é relativa porque a arquitetura básica 360/370 
da IBM ainda representava dois terços dos mainframes em operação no mundo. Ou seja, um terço 
do mercado mundial ainda era para o resto dos fabricantes americanos e japoneses. A Fujitsu foi a 
primeira firma japonesa a entrar no mercado americano de computadores a partir de uma parceria 
com a Amdahl Corporation, adquirindo 24% de sua participação (chegando a 49% em 1979) em 
troca de informações técnicas (Chandler Jr., 1997).

10. A Motorola fabricava walkie-talkies e outros produtos de comunicação por rádio durante a 
Segunda Guerra Mundial, e estava no seminário do Bell Labs para a apresentação do transistor em 
21 de abril de 1952 (Chandler Jr., 2005).
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Quadro 6. Evolução do processador – anos de 1970 – dias atuais

Característica 
estrutural da indústria Tipo do chip Ano de 

lançamento Fabricantes
Elementos 

estratégicos 
relevantes

Era da 
microcomputação.

•	 Computação 
distribuída.

•	 Amigabilidade.
•	 Custos 

decrescentes. 
•	 Hardwares 

abertos.
•	 Separação entre 

hardware e 
software. 

•	 Baixas barreiras 
à entrada em 
função da 
padronização, 
interoperabilidade 
e 
intercambialidade.

•	 Entrantes são 
startups.

•	 Design dominante 
(Intel).

•	 Explicada pelo 
modelo Ciclo de 
Vida da Indústria. 

Microprocessadores  
Intel 4004 1971

Intel

Computador 
microprogramável 

e núcleo dos 
microcomputadores.

Intel 8008 1972

40 tipos de 
microprocessadores 

no mercado em 
meados dos anos de 

1970.

Tecnologia MOS 1975
Intel, 

Motorola, 
Texas Inst.

Tecnologia de 
memória robusta.

Processador de 16 
bits 1974 National  

Semicondutor
Início dos 

microcomputadores.

64 k DRAM 1979 Fujitsu 1º microprocessador 
japonês.

APX432 1982 Intel
Capacidade de 

processamento igual 
ao de um mainframe.

Arquitetura x86 
(8086, 8088, 80286, 

80386 e 80486)
1978-89

Intel, Fujitsu, 
Hitachi

Processo evolutivo 
mais intenso do 

que o previsto pela 
Lei de Moore, com 

maior desempenho, 
confiabilidade e 
capacidade de 

processamento.

Intel
Família Pentium 1993-2005

Família Core 2006 em 
diante.

Fonte: Elaboração própria, com base em Cortada (2000); Intel (1993).

Conforme o Quadro 7, o início da estrutura da indústria apresenta diversos en-
trantes com diferentes processadores e sistemas operacionais, estratégias compe-
titivas bastante diversas e market share bastante variável. Trata-se de um período 
Schumpeter Mark II e, apesar das baixas barreiras à entrada, os entrantes não são 
mais empreendedores individuais à la Schumpeter Mark I, considerando que se 
trata de um processo evolutivo dos mainframes dominado basicamente pela IBM 
em que alguns produtores também são originários de indústrias relacionadas 
concentradas como é o caso da Motorola.
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Quadro 7. Estrutura da indústria de microcomputadores na segunda metade dos anos de 1970

Firma e origem Origem Processador Sistema 
operacional

Elementos 
competitivos

Market-
share (%)

1978 1980

Apple 
Computer, 
Califórnia

História 
conhecida 
de startup 

de garagem 
produzindo o 

Apple II.

MOS 650211
BASIC, 
sistema 
proprietário.

• �Estratégia arrojada 
de marketing.

• �Terceirização da 
fabricação de 
componentes.

• �Adição da planilha 
VisiCalc atrai o 
mercado de negócios 
de baixo custo.

10 27

Radio Shack, 
Texas

Varejista de 
eletrônicos 
de consumo 

dos EUA 
pertencente 
à Tandy Co. 

que remonta 
ao início do 
século XX.

Z-8012
TRSDOS, 
sistema 
proprietário.

• �Foco em 
computadores 
domésticos da 
marca própria Tandy 
como eletrônico de 
consumo.

• �Escala de venda nas 
lojas de varejo a 
baixo preço.

50 21

Commodore, 
Pensilvânia

Produtora de 
calculadoras 
eletrônicas e 
máquinas de 

escrever.

MOS 6502

Commodore 
BASIC, 
sistema 
proprietário.

• �Integração 
vertical com a MOS 
Technologies. 

• �Foco em 
computadores 
domésticos de baixo 
custo.

12 20

Outros:  
Atari, NEC, HP, 

Texas Instr., 
Sinclair, MITS, 

Osborne Co 
etc.

Diversas.

• MOS 6502 
• TMS9900 
• Z80 
• NEC 
• μPD780C-1

• Atari DOS,  
• TI Basic, 
• �Sinclair 

Basic,
• N-Basic.

Diversos. 28 32

Fonte: Elaboração própria, com base em Museu Capixaba (2024) e Chandler Jr., 1997.

A estratégia de entrada da IBM, no início da década de 1980, é particular-
mente relevante, pois veio a determinar os padrões tecnológicos da microcom-
putação vigentes até os dias atuais. Desde o início, a arquitetura de hardware dos 

11. Projetado e produzido por Chuck Peddle, que ajudou a desenvolver o processador Motorola 6800. 
Peddle saiu da Motorola e lançou esse processador concorrente na MOS Technologies (Sachs, 2022).

12. Produzido pela Zilog, uma firma fundada por Federico Faggin após sua saída da Intel (Pilkin-
gton, 2021).



366

Capítulo 10  A evolução estrutural da indústria nos séculos XX e XXI

microcomputadores foi concebida como modular e relativamente aberta, favo-
recida pelo baixo custo dos processadores Intel e Microsoft Office Specialist (MOS). 
Nesse contexto, o microcomputador da IBM foi projetado com limitada proteção 
proprietária, ao mesmo tempo que a empresa adotou uma estratégia eficiente de 
gestão de ativos complementares, baseada na terceirização da produção de perifé-
ricos e softwares. Essa estratégia permitiu acelerar a escala de produção, promover 
compatibilidade e padronização, explorar externalidades de rede e intensificar a 
interação contínua com os usuários (Chandler Jr., 1997).

A IBM conseguiu um acordo de licenciamento com a Intel para também pro-
duzir e garantir o próprio fornecimento, processo vantajoso para a Intel, uma vez 
que, vinha perdendo mercado para os processadores mais modernos Motorola 
e Zilog. Para o sistema operacional depois de idas e vindas,13 a IBM acabou assi-
nando um acordo de licenciamento com a Microsoft que desenvolveu o MS-DOS. 
Na sequência, a IBM permitiu a que Microsoft licenciasse o MS-DOS para outros 
fabricantes, uma vez que isso criaria externalidade de rede e tornaria o sistema 
operacional padrão da indústria (Chandler Jr., 1997).

Outro elemento importante para a externalidade de rede do padrão Windows/
Intel foi a estratégia de comercialização, com acordos com grandes redes de va-
rejo, e uso da rede de mainframes para vender a clientes corporativos e do setor 
público (Chandler Jr., 1997). Ao longo da consolidação da microcomputação, as 
firmas já estabelecidas desde os tempos dos mainframes se reestruturam das mais 
diversas formas possíveis, umas com mais ou menos sucesso. Algumas, como Bur-
roughs e Sperry, fundiram-se para formar a Unisys (Unisys, 2025). Outras, como 
a Honeywell, diversificaram-se para outras áreas tecnológicas (Honeywell, 2025).

Ao longo das décadas de 1990 e 2000, observou-se uma dinâmica de entra-
das e saídas no mercado, envolvendo empresas como Packard Bell, HP, Compaq, 
Toshiba, Sony Vaio, Fujitsu, Samsung, entre outras. Isso foi possibilitado porque 
componentes como peças, placas, processadores e periféricos ficaram cada vez 
mais disponíveis no varejo eletrônico, uma vez que, foi estimulado pelo modelo 
de negócios da IBM de terceirizar o fornecimento desses elementos. Diferente dos 
mainframes, os microcomputadores passaram a ser produzidos pelos mais diversos 
fabricantes no esquema Original Equipment Manufacturer (OEM), aumentando 
ainda mais a concorrência. Mesmo com intensa competição, os fabricantes de mi-
crocomputadores são marcas globais conhecidas. No entanto, pelos mesmos mo-

13. Basicamente, a IBM inicialmente procurou Gary Kildall para licenciar o CP/M que, em 1981, 
havia se tornado o sistema operacional dominante para microcomputadores. Kildall, no entanto, 
não quis assinar o acordo de licenciamento exigido pela IBM (Chandler Jr., 1997). 
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tivos relacionados à disponibilidade de fornecimento, nada impedia que outros 
fabricantes entrassem no mercado de microcomputadores como, por exemplo, Le-
novo (chinesa) e Positivo Informática (brasileira), que ingressaram na montagem 
de microcomputadores e notebooks.

Ao analisar a estrutura da indústria da microcomputação, entre a década de 
1970 e 1990, verifica-se que ela era bastante articulada e complexa, com diversos 
fabricantes de processadores (Quadro 7), distante da estrutura concentrada previs-
ta pelo modelo Ciclo de Vida da Indústria para a fase final do Quadro 2 (Malerba; 
Orsenigo, 1996). Além disso, concomitantemente, se desenvolveu um conjunto de 
fabricantes de periféricos e softwares que também não se tornaram dominantes.

Entretanto, o mais relevante desse processo evolutivo foi a aliança estratégica 
da IBM de escolher a Intel14 para os processadores e a Microsoft para o sistema 
operacional. Essa decisão gerou um efeito rede colocando a Microsoft como firs-
t-mover, cujas vantagens de escala e escopo foram aproveitadas pelo início da 
produção em massa de pacotes de software (Office e Windows) (Chandler Jr., 2005). 
Isso deu início à consolidação de um padrão proprietário em que o fabricante do 
hardware perdeu relevância, enquanto o uso quase exclusivo de processadores In-
tel e pacotes Microsoft passou a ser absolutamente dominante na indústria. Desse 
modo, no longo prazo, se confirma que a previsão do modelo Ciclo de Vida da 
Indústria para “Era da microcomputação” é válida para a indústria de processa-
dores e de softwares, mas não se sustenta para a produção de microcomputadores 
(Quadro 6).

5.1. �A convergência tecnológica com a 
telecomunicação e o desenvolvimento da internet

Embora não seja uma indústria propriamente dita, a internet tornou-se um 
meio central de acesso à informação sobre concorrentes, tecnologias e mercados, 
ao mesmo tempo que passou a condicionar a realização da produção física à sua 
disponibilização em plataformas digitais. Com a internet, diversas tecnologias e 
segmentos industriais específicos se desenvolveram, inclusive criando grandes 
corporações, como de fabricantes de antenas, roteadores, modem, cabos e fibra 
ótica, servidores, switches, firewalls, datacenters etc.

14. Não somente isso. Em meados dos anos de 1980 a Intel e Microsoft também estabeleceram acor-
do de uso dos seus processadores e Windows 1.0 pela Compaq, que aumentou ainda mais sua exter-
nalidade de rede (Chandler Jr., 2005).
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Na primeira metade da década de 1990, à medida que os microcomputadores se 
difundiam amplamente e se consolidava o padrão Windows/Intel, o passo seguinte 
da evolução tecnológica passou a ser a conexão telemática. A partir da invenção 
da World Wide Web (www), que tornou a disponibilização de conteúdos e a nave-
gação mais amigáveis ao usuário comum, teve início uma nova etapa da revolução 
digital. Em um primeiro momento, predominavam sites unidirecionais, voltados 
exclusivamente à disponibilização de conteúdos. Com o tempo, esses ambientes 
evoluíram para estruturas baseadas na interação e na valorização econômica das 
trocas entre diferentes agentes – anunciantes, comerciantes, firmas, produtores de 
conteúdo e consumidores –, viabilizando novas formas de realização de negócios. 
Nesse contexto, consolidou-se o conceito de plataforma, entendida como uma base 
virtual que coordena interações multidirecionais entre diversos agentes econômi-
cos, distinguindo-se dos sites tradicionais de caráter predominantemente unidi-
recional. Essa convergência entre microcomputação, telecomunicações e internet 
redefiniu profundamente a organização dos mercados e os modelos de negócio, 
estabelecendo as bases da economia digital contemporânea.

5.2. �O império das Big Techs:  
a concentração avassaladora

Segundo Silva Neto, Chiarini e Ribeiro (2022), a origem dos capitais das plata-
formas se concentra nos EUA, Europa e China, significando que a maior parte das 
transações virtuais se concentra nessa tríade, e que elas detêm o poder de contro-
lar a dinâmica comercial do mundo. Para se ter uma dimensão do tamanho das 
plataformas, a GAFAM (Google, Amazon, Facebook/Meta, Apple, Microsoft), como 
as mais conhecidas Big Techs valem pouco mais do que 10% do Produto Interno 
Bruto (PIB) global (Gautier; Lamesh, 2021); estima-se que a Amazon, como líder 
do varejo on-line, tenha realizado 40% de todas as vendas on-line em 2019 (o que 
dever ter aumentado absolutamente durante a pandemia), e Google, com Facebook, 
respondem por mais de 60% de todos os gastos em anúncios digitais nos EUA 
(Spiegel; Waldfogel, 2021).

Da mesma forma que a maioria das indústrias aqui analisadas, a “indústria 
de plataformas” também pode ser analisada com base no modelo Ciclo de Vida 
da Indústria. Os first-movers, como Amazon, Google, eBay, Facebook, entre outros, 
não decorrem de firmas consolidadas em atividades concêntricas e sim foram 
outsiders com diversas histórias de “garagem” já conhecidas que tinham objetivos 
relativamente despretensiosos de vender alguma coisa em sites básicos iniciais 
ou conectar grupos de pessoas.
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Um dos elementos importantes para o sucesso inicial das plataformas é o efei-
to rede (Tigre, 2019), que pode ser analisado como o design dominante da segunda 
fase do Ciclo de Vida da Indústria. Entretanto, muitas plataformas têm se des-
tacado por adotarem estratégias de negócios diferenciados, que têm ameaçado 
aqueles que inicialmente conseguiram se consolidar pelo efeito rede. Por um 
lado, está o Google que, mesmo não sendo first-mover, por meio de estratégias tec-
nológicas e de negócios mais eficazes, superou os first-movers Yahoo, AltaVista, 
Lycos, entre outros, e conseguiu estabelecer um efeito rede determinante, que o 
tornou praticamente monopolista como maior mecanismo de publicidade global 
(atuando em nuvem, inteligência artificial, lojas digitais etc.). Por outro lado, está 
a Amazon, como first-mover, que detém um efeito rede importante desde o prin-
cípio, sem impedir que outras plataformas como Mercado Livre, eBay, Shopee, 
lojas de varejo brasileiras (Magazine Luiza, Casas Bahia etc.) atuem também como 
plataforma (atuação multidirecional), em alguns casos numa estratégia de nicho.

Na fase inicial do modelo Ciclo de Vida da Indústria, a “indústria de plata-
formas” caracterizou-se por um grande número de entrantes voltados às mais 
diversas atividades. Muitas dessas iniciativas, contudo, não se mostraram susten-
táveis e acabaram não prosperando. Como a entrada tende a ser relativamente 
fácil, observa-se, ao longo do tempo, uma dinâmica recorrente de entrada e saída 
de plataformas no mercado. O principal desafio, entretanto, reside em sustentar 
uma dinâmica competitiva baseada em escala e em estratégias de negócio capazes 
de gerar efeitos de rede, condição fundamental para a consolidação de um design 
dominante.

Diferentemente das demais indústrias anteriores, a competição entre plata-
formas ocorre pela estratégia de conseguir o efeito rede (quanto mais usuários, 
mais valioso), que leva ao maior poder de monopólio. Por exemplo, quanto mais 
agentes (anunciantes, comerciantes, firmas, editores de conteúdos e consumido-
res) interligados a uma plataforma, maiores são as coletas de dados, os retornos 
crescentes e as barreiras à entrada, dado o desenvolvimento de aplicações com 
custos marginais próximos de zero. Assim, a competição ocorre pelo mercado, 
isto é, pela captura de agentes para a rede, e não pela disputa direta de produ-
tos ou serviços, levando à consolidação da plataforma como design dominante no 
ciclo de vida da indústria (Katz, 2021). Nos termos do modelo Ciclo de Vida da 
Indústria, quanto maior a captura, maior a capacidade da “plataforma se tornar 
o design dominante”.

Um elemento que aumenta o poder de monopólio das plataformas é o ritmo 
em que elas fazem aquisições de startups. Uma vez que se trata de uma economia 
baseada no conhecimento e serviços, uma ideia a partir de uma startup que pode-
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ria se tornar uma grande firma é rapidamente adquirida pela GAFAM em geral. 
De acordo com Gautier e Lamesh (2021), pelo menos 60% das firmas adquiridas 
pela GAFAM são descontinuadas por três motivos:

1.  Pela possibilidade de incorporar uma nova oferta de produto/serviço com 
sua marca e não por um potencial concorrente;

2.  Pelo interesse nos ativos da startup como desenvolvedores altamente qua-
lificados, potencial de inovação, patentes e sua pequena rede de usuários; e 

3.  Por “assassinar” um potencial competidor no seu nascimento.
Por outro lado, muitas startups são criadas com o objetivo de serem adquiridas 

pela GAFAM, o que, para seus fundadores, constitui um negócio vantajoso, dado o 
elevado valor que pode ser obtido por empreendimentos ainda em estágio inicial, 
cujo crescimento independente exigiria investimentos incompatíveis com seu 
porte (Varian, 2021). Essas startups, em geral oriundas de projetos acadêmicos ou 
iniciativas de estudantes, após a aquisição, tendem a reiniciar o desenvolvimento 
de novas ideias vinculadas ao sistema das plataformas. Um caso emblemático 
é o Minecraft, desenvolvido de forma independente em 2009 e posteriormente 
adquirido pela Microsoft em 2014, sendo integrado ao Xbox e a outros produtos. 
Um desenvolvedor isolado dificilmente alcançaria efeitos de rede capazes de ge-
rar valor semelhante, enquanto, para a Microsoft, a aquisição fortaleceu a compe-
titividade do Xbox no mercado de jogos.

Apesar dessa dinâmica altamente concentradora na economia das platafor-
mas, a estratégia de nicho pode ser relevante para se contrapor a esse processo. 
Algumas plataformas pequenas, porém, bem específicas para um determinado 
público, podem sobreviver em meio às grandes firmas, como é o caso da plata-
forma Strava, utilizadas para atletas amadores, ou o TikTok, para jovens (Jullien; 
Zantman, 2021). Ou seja, há espaço e estratégias para outras plataformas, contu-
do, é importante uma atenção ao comportamento predatório sobre as aquisições 
da GAFAM, que acaba adquirindo e aniquilando iniciativas que poderiam ofere-
cer novos e melhores serviços (Gautier; Lamesh, 2021). Um mecanismo de resis-
tência ocorre nos aplicativos de transporte desenvolvidos de forma cooperativa15 
em algumas cidades brasileiras, seja porque as plataformas monopolistas (Uber, 

15. Certamente, aplicativos mais complexos implicariam usar geolocalização para ter todas as faci-
lidades e dados sobre a operação da atividade. Tudo isso significaria acordos ou pagamentos de uso 
do Google Maps (ou outra plataforma de geolocalização), cujo preço de uso não é baixo, o que já é 
uma barreira à entrada significativa aos movimentos alternativos contra o oligopólio. Por outro 
lado, a Uber ao usar o Google Maps não só tem escala, mas também retroalimenta o Google com 
dados que melhoram o seu desempenho.
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InDrive, 99 etc.) não atuam por conta da baixa escala ou por conta da tentativa 
dos trabalhadores de melhorar a remuneração.

De toda forma, o processo de uberização é devastador, pois alternativas con-
correntes tornam-se pouco viáveis diante da centralidade da escala, do escopo e 
do efeito de rede. O poder de mercado permite estratégias recorrentes de preços 
abaixo do custo e sustenta relações de trabalho extremamente precárias, como no 
caso dos entregadores por aplicativos. No setor cultural, apesar do amplo alcance 
proporcionado pelas plataformas, a remuneração de artistas passou a depender 
sobretudo de apresentações, já que a maior parcela do valor do streaming é apro-
priada por plataformas e gravadoras. À medida que o efeito rede se intensifica, 
ampliam-se a coleta de dados e o poder de mercado das plataformas, que passam 
a cobrar preços crescentes dos usuários pelo acesso a informações e análises, ao 
mesmo tempo que estes perdem controle sobre externalidades como a manipula-
ção informacional e o estímulo ao consumismo. Ou seja, a assimetria de informa-
ção cresce exponencialmente (Jin; Wagman, 2021).

A questão central está no fato de que as plataformas se tornam um hub deter-
minante para o acesso ao mercado em praticamente todas as atividades. Em geral, 
mesmo os oligopólios tradicionais industriais, de uma ou outra forma, depen-
dem das plataformas para vendas, publicidades, geolocalização etc. A capacidade 
concentradora das plataformas atinge todos os setores da economia, inclusivo os 
oligopolizados. A tendência à eliminação das firmas marginais pelas platafor-
mas cresce rapidamente, uma vez que são capazes de entregar as mercadorias/
serviços em qualquer lugar. Ao mesmo tempo, há intensidade de competição en-
tre plataformas em alguns segmentos como de streaming e segmentos de varejo 
eletrônico.

Portanto, numa dinâmica muita mais avassaladora do que foi no século XX, 
o modelo Ciclo de Vida do Produto continua explicando o mundo atual. Porém, 
a tecnologia permite movimentos de resistências como os aplicativos de startups 
de mobilidade urbana, aplicativos abertos alternativos ao Google Maps, pequenos 
negócios que montam plataformas coletivas etc. Em outras palavras, a segunda 
fase do modelo – associada à emergência do design dominante – não elimina a 
possibilidade de desenvolvimento de tecnologias alternativas, que, embora não 
se tornem dominantes, podem atuar em nichos específicos. Essa disputa, contu-
do, não se dá em condições simétricas, uma vez que o design dominante tende a 
se consolidar em torno de grandes plataformas, como Spotify, Netflix, Apple TV, 
Amazon e Uber.
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6. Conclusões

Este capítulo discutiu a evolução da estrutura industrial nos séculos XX e XXI, 
a partir de dois eixos analíticos: o modelo Ciclo de Vida da Indústria e o modelo 
schumpeteriano de inovação, com foco em importantes setores industriais que 
capitanearam as revoluções tecnológicas nos dois últimos ciclos de Kondratieff, 
segundo a periodização de Freeman e Perez (1988).

Os exemplos das indústrias automobilística, farmacêutica, da computação e 
de plataformas demonstram que a geração e difusão de novas tecnologias abrem 
oportunidades para alteração da estrutura industrial ao longo do tempo. A emer-
gência de designs dominantes em um determinado momento, como o fordismo 
no início do século XX, o padrão Windows/Intel após a Segunda Guerra Mundial, 
a biotecnologia nos anos de 1970 ou as plataformas digitais, mais recentemente, 
tendem a deslocar o padrão de concorrência da inovação de produto para a ino-
vação de processo. Esse movimento, por sua vez, tende a aumentar as barreiras à 
entrada e favorecer a concentração industrial. Isso porque economias de escala e de 
escopo ou economias de rede atuam como mecanismos econômicos que reforçam 
a tendência à concentração de mercado ao longo do tempo, conferindo vantagens 
competitivas às grandes corporações.

Ressalte-se que a trajetória evolutiva das indústrias não é linear. Há períodos 
caracterizados por maior fluxo de entrada de competidores, quando há maior 
diversidade tecnológica e concorrentes potenciais associados ao padrão Schum-
peter Mark I. Ao longo do tempo, com a emergência de designs dominantes, há 
maior apropriabilidade, cumulatividade e domínio das grandes firmas, que ob-
têm vantagens de diferentes naturezas (escala, escopo, rede), típicas do Schumpe-
ter Mark II. A transição de uma fase a outra não implica substituição completa de 
competidores e anulação da inovação de produtos, mas mudança de tendência, 
na qual se observa propensão à concentração da indústria. Mesmo em Schumpe-
ter Mark II, nada impede necessariamente as ameaças competitivas, como ilustra 
o toyotismo a partir dos anos de 1980, que reverteram parcialmente a lógica for-
dista sem, contudo, eliminar a centralidade da escala.

No entanto, essa alternância não ocorre exatamente como no Ciclo de Vida da 
Indústria. Na indústria farmacêutica, houve coexistência entre mudança de para-
digma tecnológico e manutenção da hegemonia das grandes firmas, em grande 
medida por causa do seu domínio sobre os ativos complementares e das altas exi-
gências regulatórias, que dificultam a entrada de novos concorrentes. Já na indús-
tria da computação, especificamente na Era dos mainframes, observam-se longos 
períodos de coexistência de diversos padrões tecnológicos alternativos. É somente 
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a partir do desenvolvimento de microcomputação que surgem designs dominantes, 
que levariam então à consolidação de grandes empresas no setor. Já no caso das 
plataformas digitais, as economias de escala e escopo, características da indústria 
automotiva, sobretudo no início do século XX, são substituídas por economias de 
rede, mas que resultam, de igual maneira, na concentração de mercado.

Em síntese, a evolução da estrutura industrial nos séculos XX e XXI deriva de 
um processo de coevolução entre inovação, organização das firmas e instituições. 
A tendência de concentração industrial é marcante, mas sua forma de manifesta-
ção e intensidade varia entre os setores de atividades e momentos históricos. Dessa 
forma, pode-se concluir que os marcos analíticos adotados no capítulo são com-
plementares para compreender as diferentes trajetórias possíveis nas indústrias.
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Organizações e mercados

Eduardo da Motta e Albuquerque

Introdução

Em capítulos anteriores, este livro trouxe a discussão sobre organizações como 
firmas (Tatsch, 2026) e as estruturas criadas por suas aglomerações em indústrias 
(Shima et al., 2026) que evoluem e mercados com suas transformações sistemáti-
cas (Melo, 2026). Como componentes do sistema complexo que é a economia ca-
pitalista contemporânea, são dois conjuntos de instituições que interagem entre 
si, como sugerido por Simon (1991), construindo um novo nível de articulação – 
novas estruturas que se influenciam reciprocamente. Essa articulação é um passo 
intermediário na construção mais completa do que seria o sistema complexo que 
é a economia contemporânea, pois as diversas inter-relações e circuitos de cau-
salidade entre organizações e mercados compõem elementos da dinâmica mais 
geral do capitalismo atual.

O entrelaçamento entre firmas e mercados está presente na literatura econô-
mica, um reconhecimento de que não é possível discutir firmas sem discutir mer-
cados. Coase (1937) é uma ilustração da percepção desse entrelaçamento: quando 
firmas internalizam estágios de processos produtivos estão alterando o funciona-
mento do mercado, substituindo a coordenação da produção pelo mercado, pela 
coordenação da produção e pela administração. Segundo Coase (1937), custos de 
transação são custos de utilizar o mercado, custos minimizados pelo crescimento 
da coordenação por administração: firmas crescem e mudam os mercados. Assim, 
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não é possível debater mercados sem discutir firmas – mercados vão se transfor-
mando à medida que novas firmas em novos setores aparecem criando estruturas 
que transformam os mercados, estão por trás de suas propriedades multifractais 
(Melo, 2024). Langlois (1994; 2003; 2023) introduz na literatura uma dimensão 
do mercado, a sua espessura (market thickness), que é definida também pela popu-
lação de firmas presentes em determinado lugar e em determinado momento.

Essas relações entre organizações e mercados são exploradas de forma explíci-
ta por Simon. Essa interação determina transformações estruturais na economia, 
a ponto de Simon (1991, p. 23) considerar que uma economia de organizações 
(organizational economy) caracterizaria melhor a economia dos Estados Unidos do 
que o conceito de uma economia de mercado (market economy). Simon (1991, p. 
43) avalia a economia nos Estados Unidos como uma economia mista.

A avaliação da economia contemporânea como economia mista é comparti-
lhada por Nelson (2012; 2022). Essa avaliação comum de Simon (1991) e de Nel-
son (2012, 2022) é uma indicação das profundas mudanças estruturais ocorridas 
nesse sistema econômico, de novas fases no sistema. Há implícita, nesta avalição, 
uma dinâmica na qual a economia se transforma pela interação entre organiza-
ções e mercados (Simon) e pela operação combinada de mecanismos mercantis e 
não mercantis (Nelson).

Essa perspectiva de dinâmica no sistema – lembrar de Dosi (1997, p. 1.531): 
dynamics first – envolve uma avaliação mais precisa do papel do mercado no siste-
ma. Para essa avalição, Simon e Nelson teriam diagnósticos complementares na 
crítica a visões simplistas (limitadas?) sobre a instituição mercado e seu papel no 
capitalismo contemporâneo. Ambos os autores, cada um de sua forma peculiar, 
revistam explicitamente os debates sobre o “cálculo econômico no socialismo” 
(Simon, 1991, p. 43; Nelson, 1981, pp. 94-95) e dessa forma apresentam contri-
buições importantes. Simon (1991, pp. 39-41) sugere que a visão de Hayek sobre 
a capacidade do mercado de disponibilizar as informações relevantes através do 
preço talvez se limite a condições muito específicas do mercado, desconhecendo 
incerteza e outros fenômenos inextirpáveis da dinâmica econômica (p. 40) e su-
bestimando a necessidade de transferência de informações além do preço na rela-
ção entre duas firmas (p. 41). Nelson (2012, p. 296) sugere que abordagens como a 
inspirada em Hayek não conseguiriam captar toda a realidade contemporânea ao 
limitar o seu entendimento apenas aos seus aspectos mercantis, subestimando os 
elementos não mercantis da dinâmica de “economias capitalistas modernas”. As-
sim, este capítulo necessita estabelecer uma visão não simplista do que é a insti-
tuição mercado para avaliar como é sua interação com organizações – fazendo-se 
necessário articular as visões de Simon e Nelson com a interpretação construída 
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por Melo (2024). Explorar essas interações e essas influências recíprocas é o obje-
tivo deste capítulo.

1. �A contribuição de Simon e um  
diálogo com Nelson

“Organization and Markets” (Simon, 1991) é pioneiro na elaboração de siste-
mas complexos (Naidu, 2024). O artigo está estruturado para entender o que ele 
sugere ser “uma economia organizacional com relações de mercado entre organi-
zações” (p. 23) – trata da “ubiquidade das organizações”, de “motivação e eficiên-
cia nas organizações”, da “autoridade – relação de emprego”, “recompensas como 
motivação”, “lealdade: identificação com objetivos organizacionais”, “coordena-
ção” e uma conclusão, na qual Simon propõe reabrir debates sobre “quando se 
espera que organizações baseadas no lucro, organização filantrópicas (nonprofit) 
e organizações governamentais operam bem e quando a competição mercantil é 
necessária para disciplinar organizações para operar eficientemente” (p. 43). Essa 
questão de Simon é bastante similar à avaliação de Nelson de que “the economic 
systems problem has not gone away” (2022, p. 592).

A estrutura do texto indica como a inter-relação entre firmas e mercados orga-
niza a economia. A ênfase inicial nas organizações, nesse texto, parte de uma ava-
liação da subestimação pela teoria econômica dessas instituições para a dinâmica 
geral. Simon e March têm um livro clássico sobre organizações (March; Simon, 
1958), por isso esse texto pode ser lido como uma oportunidade de explorar me-
lhor a inter-relação com mercados.

Ao longo do artigo pelo menos quatro observações sobre mercados são apre-
sentadas por Simon:1

1   �A incerteza é um elemento que afeta o sistema de preços (Simon, 1991, 
p. 40), pois “prices perform their informational function when they are 
known or reasonably predicatable”. Teórico da racionalidade limitada (ver 
Avellar, 2026), Simon ressalta aqui que mudanças não previsíveis afetam a 
habilidade dos agentes em responder racionalmente (p. 40).

2.  �À medida que a economia se torna mais complexa, o sistema de preços 
encontra limites e outras formas de organização são necessárias, fenômeno 

1. As discussões sobre os limites e ilusões acerca da operação do mercado apresentadas por Simon 
têm explícitas referências críticas à posição de Hayek (March; Simon, 1950, p. 203-208; Simon, 
1991, p. 39). Há também referências implícitas: “The assertion that markets permit each firm to do 
its business with little knowledge of its partners is a fiction” (Simon, 1991, p. 41).
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que seria ilustrado por uma “economia moderna em condições de guerra”: 
nessas condições o mecanismo de preços é “parcialmente deslocado pelo 
planejamento central” (March; Simon, 1950, p. 205; Simon, 1991, pp. 39-
40). O uso do termo complexo por Simon não deve ser visto como descuida-
do, na medida em que ele é um autor reconhecido como um dos pioneiros 
dos estudos sobre sistemas complexos (Naidu, 2024).

3.  �Na relação entre organizações mais do que informações sobre preços e 
quantidades são necessárias. Preços provêm apenas um dos mecanismos 
de coordenação entre organizações ou em seu interior (p. 40), ao mesmo 
tempo em que contratos negociados entre firmas “usualmente especificam 
muito mais do que preços e quantidades” (Simon, 1991, p. 41).

4.  �Há outros mecanismos para a descentralização de atividades econômicas 
que não estão relacionados ao mecanismo de mercado (March; Simon, 
1950, p. 204, 207).

Esses comentários podem ser utilizados como referências para discussões con-
temporâneas, na medida em que a economia tem avançado para níveis cada vez 
maiores de “complexidade” – mais estruturas, mais firmas, mais nações, mais 
tecnologias etc. –, a economia contemporânea tem resíduos importantes de uma 
economia de guerra, por meio dos gastos crescentes com armas (Sipri, 2026) e da 
institucionalização do complexo militar-industrial – uma forma peculiar de or-
ganização governamental –, além da persistência de fenômenos que determinam 
a dificuldade da existência de preços previsíveis. Complexidade, resíduos de eco-
nomia de guerra e imprevisibilidade na determinação de preços são fenômenos 
que restringem a eficiência da operação do mercado, o que impõe demandas para 
as organizações. São elementos importantes ou “forças sutis” que determinam 
“organization size and degree of integration, and the boundaries between orga-
nizations and markets” (Simon, 1991, p. 41). Certamente, esses fenômenos estão 
em constante movimento, dadas as forças sutis que os determinam.

Essa movimentação permanente entre diferentes formas institucionais, agora 
avaliadas sobre o prisma da polaridade e da combinação (mix) entre instituições 
mercantis e não mercantis, é objeto da elaboração de Nelson (2022). Ao tratar 
do “mix of market and non-market elements varying greatly across economic 
sectors”, Nelson sugere que “[t]he economic systems challenge we face is to get 
that mix right in different fields of economic activity” (p. 592). Lidar com essa 
combinação é crucial porque estamos lidando com um sistema capitalista que é 
uma economia mista (Nelson, 2012). Para as discussões deste capítulo, a análise 
de Nelson sobre essas diferentes combinações entre instituições mercantis e não 
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mercantis no capitalismo contemporâneo é uma contribuição-chave para a com-
preensão da dinâmica econômica atual.

Um diálogo entre Simon e Nelson vai além da identificação da economia 
capitalista moderna como economia mista.2 Nelson e Winter (1982) se apoiam 
na obra de Simon extensamente, em especial para sustentarem a síntese apresen-
tada sobre os padrões comportamentais das firmas, baseados em rotinas, busca 
e seleção (1982, pp. 128-136). Simon (2000, p. 33), por sua vez, considera que 
Nelson e Winter introduziram a racionalidade limitada na abordagem da eco-
nomia evolucionária.

A articulação entre instituições e mecanismos mercantis e não mercantis na 
obra de Nelson está presente na própria definição de mercado: fonte de seleção na 
economia. As inovações precisam passar pelo teste do mercado, o mecanismo de 
seleção – um elemento schumpeteriano na análise. Porém, na moderna economia 
capitalista, a seleção também é realizada por mecanismos não mercantis: uma 
ilustração é o Departamento de Defesa nos Estados Unidos selecionando aviões, 
armamentos etc. Dessa forma, há aqui uma característica do mercado no capita-
lismo moderno, numa economia mista: ele não detém o monopólio na seleção.

A elaboração de Nelson neste tópico é especialmente importante para comple-
mentar as “forças sutis” que Simon aponta por traz dos movimentos das fronteiras 
entre firmas e mercados: A “natureza mista dos sistemas econômicos modernos” 
(Nelson, 2022, p. 592) é derivada de permanentes rearranjos na combinação (mix) 
entre instituições mercantis e não mercantis (2022, p. 604), arranjos que precisam 
ser reorganizados na medida em que novas tecnologias e novas indústrias emer-
gem, com novos desafios para a governança (p. 592) e mudanças estruturais não 
previsíveis (p. 593). A importância das mudanças e ajustes nas combinações en-
tre instituições mercantis e não mercantis está na reconfiguração das economias 
capitalistas e como mudanças ao longo do tempo afetam essa combinação (mix), 
explicitada na proposição de reformas apresentadas por Nelson (2012) na seção 
intitulada “Economic organization and governance as a continuing challenge”.

A articulação entre as elaborações de Simon e Nelson é um referencial para os 
temas deste capítulo, pois Simon inclui no mosaico de formas organizacionais 

2. Outro ponto em comum entre Nelson e Simon é a referência ao debate do “cálculo econômico 
sob o socialismo”. Nelson (1981, pp. 94-95) cita esse debate – com referências à obra de Simon –, 
sendo criticado por Kirzner (1986, p. 16) pela forma como ele abordou o tema. Na obra de Nelson 
há importantes referências às obras de Dahl e Lindbloom (1953), Ward (1967), entre outros, nas 
quais os debates sobre sistemas econômicos estão presentes. Nelson (2005, p. 375) termina um 
livro sobre os limites do mercado com uma crítica às simplificações da visão de Hayek, por subes-
timar a dimensão dos mecanismos não mercantis no funcionamento das economias capitalistas 
contemporâneas.
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tanto firmas, organizações nonprofit e organizações governamentais, que podem 
ser traduzidas para uma dinâmica mais geral entre diferentes combinações en-
tre instituições mercantis e não mercantis na elaboração de Nelson. Um quadro 
teórico é essencial para uma metodologia lidar com a economia contemporânea.

2. �Inter-relacionamentos entre firmas  
e mercados na literatura 

A inter-relação entre essas duas dimensões da economia capitalista – firmas/
organizações e mercados – é tão intensa que ela está presente nas elaborações 
clássicas da teoria da firma. Esta seção busca apresentar como essas teorias trata-
ram dessas inter-relações.

Coase (1937) abre uma linha de pesquisa que amplia a compreensão do merca-
do, ao propor a abordagem dos custos de transação: custos incorridos por firmas 
para utilizar o mecanismo de mercado (p. 21). Firmas e mercados são mecanis-
mos alternativos de coordenação da produção (p. 19), a opção da coordenação da 
produção internalizando estágios da cadeia produtiva em uma firma significa a 
“superação do mecanismo de preço” (p. 20). Há em Coase (1937, p. 23) uma dinâ-
mica entre firmas e mercados, pois o crescimento da firma, incorporando mais 
transações que poderiam ser coordenadas pelo mecanismo de preços, significa 
uma restrição do mercado. Ou seja, o crescimento da firma impacta o mercado 
– Coase comenta que “em um sistema competitivo há um tamanho ‘ótimo’ de 
planejamento” (nota 14, p. 31).

Schumpeter (1942) explicita uma avaliação do efeito das vantagens compe-
titivas das grandes empresas e seus laboratórios de pesquisa e desenvolvimento 
– uma inovação organizacional interna às firmas – impondo transformações em 
estruturas de mercado, com a emergência e crescente importância de estruturas 
monopolistas e oligopolistas. Ou seja, mercados são transformados por empresas 
que crescem em função de suas competências tecnológicas.

Chandler (1977) apresenta uma história da emergência da empresa multidivi-
sional nos Estados Unidos entre a década de 1860 e a Primeira Guerra Mundial. 
A história das transformações nas empresas é indissociada das transformações 
no mercado nos Estados Unidos, que por sua vez estão indissociadas de mudan-
ças nas condições de transporte e comunicações (Parte II de seu livro). Chandler 
(1977) apresenta uma elaboração na qual esse inter-relacionamento está descrito 
em várias dimensões. Há a dimensão do efeito da transformação dos mercados 
sobre a potencial exploração de economias de escala por empresas líderes – esse 
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potencial para explorar economias de escala impacta firmas estabelecidas que são 
estimuladas a se transformarem internamente para se expandirem e aproveita-
rem essas economias de escala potenciais. Há a dimensão do efeito do crescimen-
to das firmas sobre os mercados, explicitada em uma proposição: “As the large 
enterprises grew and dominated major sectors of the economy, they altered the 
basic structure of these sectors and of the economy as a whole” (1977, p. 10). Gor-
don (2012) é uma leitura de como essas transformações descritas por Chandler 
impactam a estrutura de demanda e consumo na economia dos Estados Unidos, 
uma interpretação desenvolvida por Melo (2019).

Hymer (1970) abre um novo horizonte de pesquisa com seus estudos pio-
neiros sobre a firma multinacional, uma transformação estrutural na medida 
em que o mercado mundial passa a ser uma referência básica. Segundo Hymer 
(1970, p. 443), “[i]t seems that after a certain point, a corporation comes to think 
in terms of its world market position rather than merely its United States or Eu-
ropean market position and to plan in terms of worldwide factor availabilities 
and demand patterns”. Seguindo Coase e Chandler, Hymer sugere que “[c]ada 
etapa na evolução da empresa empresarial teve implicações importantes para 
a estrutura da economia internacional” (p. 442). Mais especificamente, “[c]or-
porações multinacionais são um substituto para o mercado como um método 
de organização de troca internacional” (p. 441). Ou seja, a questão das relações 
entre organizações e mercados deve ser tratada também no nível internacional. 
No nível mundial, as relações entre firmas multinacionais e mercados são mul-
tiplicadas, porque muitas vezes a chegada de uma subsidiária em um novo país 
pode representar a criação de um novo mercado nesse país – e uma expansão do 
mercado mundial. A obra de Dunning e Lundan (2008) pode ser lida como uma 
sistematização dessas relações.

A dupla causalidade entre firmas e mercados é captada também na obra de 
Williamson (1985), a partir da explicitação de uma definição mais ampla de es-
truturas de governança, com mercados e hierarquias em extremos de um con-
junto de possibilidades de articulações, dinamicamente estabelecidas. Mudanças 
tecnológicas, mudanças nas condições gerais da economia mediadas pela intensi-
dade da incerteza – uma das dimensões das transações – impactam as fronteiras 
das firmas e movimentam a abrangência do mercado –, explicitando o impacto 
das condições gerais do mercado sobre as estruturas de governança. Williamson 
(1985) traz uma contribuição adicional ao tratar da firma multinacional e de um 
conjunto de estruturas de governança intermediárias, elaboração essencial para 
lidar com cadeias de valor na esfera nacional e internacional.
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Mais recentemente, o debate em torno da elaboração de Chandler (Lamoure-
aux et al., 2003; Langlois, 2003; 2023) contribui para uma visão mais abrangente 
dessas relações recíprocas. Esse rico debate é importante para este capítulo por-
que um ponto sempre tratado por críticos da firma chandleriana é a mudança 
sofrida pelo mercado nos Estados Unidos, incluindo o seu crescimento, maior 
diversificação e sofisticação. O resultado mais importante é um quadro mais 
abrangente de diferentes formas de firmas no capitalismo contemporâneo, um 
mosaico bastante amplo tanto de firmas como de articulações entre elas – redes 
de cooperação, contratação e subcontratação (Langlois, 2023, pp. 550-551). Um 
balanço desse debate poderia destacar a persistência da firma chandleriana nesse 
mosaico muito mais vasto de firmas e formas organizacionais no século XXI: uma 
boa descrição de um tipo de forma organizacional é apresentada pela United Na-
tions Conference on Trade and Development (UNCTAD) (2013, p. 140), cadeias 
globais de valor que envolvem ao menos três diferentes níveis, com uma empresa 
transnacional desempenhando o papel de regente dessas redes globais.

A elaboração de Langlois (1994; 2003; 2023) traz enormes contribuições para 
este capítulo, na medida em que ele atribui particular atenção às condições do 
mercado para a definição das formas organizacionais mais adequadas em cada 
momento. Langlois (2023, p. 5) permite dinamizar ainda mais os processos de 
definição das fronteiras das firmas: “The boundary between market coordination 
and administrative coordination can shift – in either direction.” Essas múltiplas 
possibilidades de movimentação são determinadas pelas múltiplas inter-relações 
possíveis entre firmas, suas redes e mercados. A elaboração de Langlois – e os de-
bates em torno da firma chandleriana, em particular o número especial da revista 
Enterprise & Society (volume 5, número 3, 2005) – tem uma perspectiva privilegia-
da dada pela condição de observar um conjunto de transformações estruturais de-
rivadas de revoluções tecnológicas e inovações radicais que emergiram ao longo 
do século XX e no início do século XXI, mudanças que estruturam o mosaico de 
formas organizacionais discutido nesses debates.

Em síntese, a leitura da literatura indica a inter-relação entre firmas/organi-
zações e mercados, uma percepção da impossibilidade de discutir os dois temas 
separadamente. Essa inter-relação pode ser um tema específico de investigação, 
o que será feito nas próximas seções, a partir de um olhar sobre firmas inicial-
mente, e posteriormente sobre mercados, para revisitar as suas inter-relações 
– dupla determinação.



391

Capítulo 11  Organizações e mercados

3. Firmas criando mercados

O capítulo de Tatsch (2026) discutiu como firmas são organizações que se 
transformam todo o tempo, cujas fronteiras se movimentam incessantemente. 
Esse tópico merece destaque, porque se as firmas são um componente básico da 
economia capitalista, esse componente se movimenta todo o tempo, o que tem 
implicações para a construção agregada da dinâmica fora-do-equilíbrio do sis-
tema. Firmas agregam-se em estruturas de mercado (Scherer; Ross, 1991), que 
se transformam ao longo do tempo, como discutido no capítulo de Shima et al. 
(2026). Essas transformações – evolução de indústrias – são reconfigurações das 
estruturas de mercado, associadas à multiplicação de capacidades produtivas, ge-
radoras de massas salariais crescentes e lucros, que constituem a dimensão do 
mercado, que por sua vez, como Adam Smith (1776) elaborou, definem as possi-
bilidades da divisão de trabalho e especialização. Ao longo do tempo, a dimensão 
da especialização e divisão de trabalho afeta também a divisão de trabalho entre 
firmas (Pavitt, 1998), com sua crescente sofisticação, que dinamicamente permite 
a reconfiguração nas redes de cooperação entre diferentes firmas, com consequ-
ências para a definição de suas fronteiras.

As transformações estruturais nas firmas, desde as firmas típicas do período 
inicial da revolução industrial até as empresas transnacionais que coordenam ca-
deias globais de valor da atualidade, expressam enormes transformações em suas 
relações com mercados, literalmente a transição de sua operação em mercados 
locais para a operação em mercados mundiais.

Firmas são componentes do mercado – fonte de oferta de mercadorias –, mas 
firmas são também construtoras de novos mercados, tópico explorado no livro 
de Hamilton et al. (2011) – The Market Makers – que discute o papel de varejistas 
na criação de mercados.3 Um bom exemplo é o capítulo intitulado “Amazon and 
eBay: Online Retailers as Market Makers” (pp. 155-177). Essa abordagem pode 
ser estendida, pois novas firmas ao lançarem novos produtos – novas mercado-
rias – estão criando novos mercados, estão, portanto, transformando mercados 
existentes. Assim, a dinâmica inovativa que caracteriza a economia capitalista 
moderna, a permanente invenção de novas mercadorias – os novos produtos e 
novos processos da tipologia inicial de Schumpeter (1911, capítulo 2), pois novos 

3. Petrovic e Hamilton (2011, p. 31) sugerem uma linha de pesquisa bem alinhada com Simon 
(1991) – que não consta nas referências do livro, ao comentar que “[w]hen we think of capitalista 
economies, we think of organizations, or of markets, but rarely put them together”.
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processos muitas vezes dependem de novas máquinas, novos produtos também –, 
é também a criação de novos mercados.

4. Mercados transformando firmas

Melo (2026) tratou do mercado como uma instituição em transformação per-
manente, sumarizando a sua persistente transformação na história econômica do 
sistema capitalista, avaliando com os adequados instrumentos estatísticos a tran-
sição do mercado como rede aleatória para rede auto-organizada em torno das 
mudanças provocadas pela revolução industrial. Na análise de Melo (2026, espe-
cialmente na Figura 10), está a sugestão de que ao longo do tempo a instituição 
do mercado também é transformada pelo aparecimento de novas camadas, novas 
estruturas que moldam seu funcionamento – tema trabalhado por Vilela (2023).

Vilela pesquisa como ao longo do tempo novas camadas são incorporadas ao 
funcionamento do mercado, utilizando como proxy as diferentes estruturas de 
transportes e comunicações criadas. A pesquisa de Vilela tem inspiração chan-
dleriana, ao indicar como revoluções nos meios de transporte e comunicação, 
por um lado, constituem novas fases na transformação de mercados e como es-
sas transformações determinam mudanças na estrutura das firmas – Chandler 
(1977) trata dos impactos das ferrovias sobre o mercado dos Estados Unidos pós-
-Guerra Civil. Como as ferrovias estão relacionadas à segunda revolução tecnoló-
gica no esquema de Perez (2010, p. 190), Vilela explora os impactos de inovações 
tecnológicas subsequentes – motor a combustão (e rodovias), aviação (e transporte 
aéreo) e a emergência da www (a criação de um continente digital). Cada uma 
dessas mudanças tecnológicas está associada à construção de novas redes – redes 
de rodovias, rede de linhas aéreas, redes de computadores –, que podem ser in-
terpretadas como novas camadas de mercados, fruto de novas indústrias, novas 
empresas e abrindo novas possibilidades de comércio, que, por sua vez, impactam 
sobre a estrutura das firmas e nas formas de cooperação por elas adotadas. Essas 
camadas dependem de firmas que criam as tecnologias que sustentam a sua cria-
ção e expansão.

Essas camadas que se superpõem reorganizam a operação dos mercados, recon-
figurando as funções de cada uma delas, ao desenvolver novas estruturas que uma 
vez surgidas reorganizam as redes preexistentes, com nova divisão de trabalho 
institucional entre elas. O efeito de cada camada é diferente sobre a dinâmica eco-
nômica: se um impacto importante das ferrovias é a ampliação do mercado na-
cional nos Estados Unidos com repercussões sobre economias de escala potenciais 
aproveitadas por empresas líderes, o impacto da rede de rodovias relaciona-se à 
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capilarização das atividades econômicas, com o surgimento de inúmeros nichos 
locais que seriam preenchidos por novas empresas pequenas, enquanto o impacto 
das redes de linhas aéreas relaciona-se com a difusão das firmas multinacionais 
e as novas conexões no mercado mundial (Vilela, 2023, Tabela 1, p. 46). A www 
está relacionada ao surgimento de um novo mercado, digital, com nova dinâmica, 
novas propriedades, novos desdobramentos.

A contribuição de Vilela (2023) ilustra como os mercados se transformam sis-
tematicamente – perturbados por transformações tecnológicas, criando camadas 
que se superpõem – e permite discutir como essas transformações relacionam-se 
com mudanças em quatro dimensões: tamanho, alcance, espessura e qualidade. 
Todas essas mudanças inter-relacionam-se com firmas, seja por serem resultado 
de ações de firmas, seja por determinarem transformações nelas.

O tamanho do mercado e suas implicações estão desenvolvidos desde Adam 
Smith (1776). A clássica relação entre tamanho do mercado – riqueza da nação – e 
a sofisticação da divisão do trabalho – especialização, uma indicação da capacida-
de tecnológica – é uma das primeiras discussões sobre circuitos de mútuo refor-
ço – feedbacks positivos –, uma importante intuição de um elemento de sistemas 
complexos. O tamanho do mercado é fonte de economias de escala, cujo aprovei-
tamento é definidor da dinâmica de crescimento de firmas líderes na análise de 
Chandler (1977; 1990). Chandler (1977) é uma análise das implicações do cres-
cimento e unificação do mercado nacional dos Estados Unidos sobre a dinâmica 
de crescimento das firmas líderes, dinâmica que resultou na revolução gerencial 
– inovações organizacionais – da emergência das firmas multidivisionais. O efei-
to do crescimento do mercado, medido pelo Produto Interno Bruto (PIB), sobre as 
mudanças nas firmas e nas suas redes de cooperação é tema de Lamoreaux et al. 
(2003, pp. 429-430) e Langlois (2005, p. 360) nos debates em torno da contribui-
ção de Chandler.

O tamanho do mercado pode também ser avaliado pelo crescimento do núme-
ro de mercadorias negociadas. A análise de Melo (2024) foca em uma mercadoria 
– o trigo. Para a análise desta, novas mercadorias foram surgindo em sua análise 
intertemporal, à medida que inovações surgiam no maquinário agrícola, na pro-
dução de fertilizantes, nas novas formas de transporte e armazenamento do trigo 
– uma única mercadoria, o trigo, transforma-se ao longo do tempo. O mercado 
contemporâneo é composto de centenas de milhões de diferentes mercadorias,4 

4. Essa estimativa pode ser apoiada por informações disponíveis no site https://www.ean-search.
org/, que informa existirem cerca de 1,1 bilhão de códigos de barra registrados – um subconjunto 
do total de mercadorias existentes.

https://www.ean-search.org/
https://www.ean-search.org/
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decorrência de um fenômeno discutido na seção anterior, na qual novas firmas 
que lançam novos produtos podem ser vistas como market makers. O sistemático 
aparecimento de novos mercados é uma fonte de complicação – mais “complexi-
dade” no conjunto da economia, pois as redes que constituem o mercado (Melo, 
2024, pp. 216-219) construirão novas conexões, uma vez que o surgimento de 
uma nova mercadoria recompõe a produção de mercadorias existentes também 
– para ilustrar com uma única mercadoria, o trigo, basta considerar o impacto da 
invenção do trator para captar um enorme rearranjo na cadeia de produção do 
cereal (ver a ilustração em Melo, 2024, Figura 5.15, p. 201, que torna o processo 
de produção do trigo estruturado em um número maior de estágios e dependente 
de mais insumos).

O alcance do mercado está relacionado ao desenvolvimento de novas camadas, 
expressando uma transição entre o local e o global. Melo (2024) destaca a persis-
tente ampliação do alcance dos mercados para a compreensão do comportamen-
to e das mudanças no preço do trigo. A elaboração de Chandler (1977) é didática 
nesse aspecto: a revolução nos transportes e nas comunicações – ferrovia e telé-
grafo – nos Estados Unidos na segunda metade do século XIX amplia o alcance 
geográfico do mercado e estabelece novas demandas sobre a organização das fir-
mas, que agora têm a oportunidade de operar em escala nacional, rompendo com 
barreiras locacionais. Nessa linha, Hymer associa outra inovação organizacional 
– a difusão da empresa multinacional – com outra revolução nos transportes e 
comunicações: a combinação entre a eletrônica e a indústria aeronáutica (Hymer, 
1970, p. 443). Nesse ponto, as empresas passaram a adotar como referência de 
planejamento uma visão global – o mercado mundial (p. 443).

A espessura do mercado (market-thickness) é proposta por Langlois (1994; 
2003; 2023), associada à sua elaboração de capacitação dinâmica dos mercados  
(Langlois, 1994).

Essa dimensão – espessura – envolve a existência de uma população de firmas 
que sustenta a capacitação de um mercado (Langlois, 2023). O nível de capaci-
tação do mercado é definido pela existência – ou não – de firmas especializadas, 
que podem ser mobilizadas por uma firma que coordena a produção via mercado 
– Langlois ilustra esse argumento comparando a Ford quando da invenção da 
linha de montagem com a International Business Machines (IBM) quando en-
trou na produção de computadores pessoais: a Ford não pôde contar com firmas 
competentes e por isso avançou na integração vertical da produção, enquanto a 
IBM contou com firmas especializadas, tanto para software como para a produção 
de circuitos integrados, para planejar a sua entrada no novo mercado de compu-
tadores pessoais.
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A espessura do mercado envolve, na formulação de Langlois (2005, p. 360), a 
existência de instituições de apoio ao mercado (market-supporting institutions), que 
envolve regulação – ação do estado –, instituições do mercado financeiro, as quais 
incluem firmas do setor – bancos, corretoras etc. –, que, por sua vez, demandam 
regulação e instituições específicas. Na abordagem de sistemas complexos, tra-
ta-se de um processo de criação de instituições e estruturas, que posteriormente 
demandam novas instituições: a revista The Economist é didática na relação entre 
o mercado financeiro – market-supporting institutions, na elaboração de Langlois 
(2023, p. 6) –, crises e mudanças institucionais no capitalismo: “Finance is an in-
dustry moulded by disaster. It took a civil war to bring America’s banks under 
federal supervision, a banking panic to create the Federal Reserve and a Great 
Depression for the government to ensure deposits” (The Economist, 2025, p. 3). 
Esses processos são ilustrações de momentos de transformação na dinâmica entre 
instituições mercantis e não mercantis, ou rearranjos no mix entre instituições 
mercantis e não mercantis (Nelson, 2022, p. 592).

Finalmente há a qualidade do mercado, uma dimensão que pressupõe mo-
mentos diferentes na operação da economia. Esse tema é tratado por Simon 
(1991, p. 40), ao explicitar uma visão que incorpora diferentes conjunturas, in-
clusive conjunturas que geram unpredictable shifts in a system (p. 40), mudanças que 
geram uncertain prices, o que limitaria a capacidade dos preços de desempenhar 
sua função informacional (p. 40).5 A conjuntura que Simon está discutindo é a 
que envolve a transição de uma economia civil para uma economia de guerra, um 
contexto no qual o planejamento tenderia a crescer (p. 40) – aqui Simon estaria 
lidando com o mix discutido por Nelson (2012) entre instituições mercantis e 
não mercantis, pois durante a guerra nos Estados Unidos a economia passou por 
mudanças estruturais importantes, envolvendo um nível de planejamento alto, 
que Simon discute a partir da obra de Ely Devons – Planning in pratice (Simon, 
1991, p. 39). Langlois (2023), sem referir-se a Simon, trata diversas vezes desse 
período, indicando que durante processos como guerras e crises o mercado não 
operaria sem problemas – essa avaliação de Langlois é interpretada aqui como 
uma formulação sobre a qualidade do mercado, que oscila em diferentes conjun-
turas, determinando como firmas e mercados se inter-relacionam. Langlois, ao 

5. Mercado para Hayek (1945, p. 87) é uma instituição para registar mudanças. Porém, mercado é 
transformado todo o tempo e essa transformação permanente pode comprometer a sua habilidade 
de registrar mudanças – Simon (1991), como discutido acima, indica momentos nos quais o mer-
cado não consegue desempenhar as funções que Hayek atribui a ele. Esta seção argumenta, com 
Simon, que esses momentos não são exceção, mas parte da dinâmica geral desse sistema complexo 
que é a economia capitalista contemporânea.
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tratar de meados do século XX, um período de guerras e depressão, identifica que 
“This was not a period in which markets were functioning smoothly or in which 
market-supporting institutions were blossoming” (p. x). Mais adiante, Langlois 
traz uma importante contribuição à compreensão da dinâmica dos mercados: há 
períodos nos quais “The market was functioning poorly or not at all” (2023, p. 8), 
momentos em que há “destruction and suppression of well-functioning markets” 
(p. 8). Na interpretação deste capítulo – e da revista The Economist (2025, p. 3) –, 
momentos de crise são parte da dinâmica do sistema, gerados endogenamente, 
momentos cruciais para a dinâmica de longo prazo, por determinar reconfigu-
rações no sistema, mudanças no mix entre elementos mercantis e não mercan-
tis. Para Langlois (2023, pp. 230-231), crises chegam a destruir o funcionamento 
do sistema de preços. Em uma afirmação bem alinhada com a interpretação de 
Simon para a economia de guerra, Langlois estende a avaliação dos limites do 
mercado para períodos de crise – “[T]he Great Depression severely hampered the 
ability of the price system to allocate resources effectively. Especially during the 
years of contraction, the price system was all but destroyed” (p. 230).

A posição de Simon (1991, p. 40) sobre o impacto de unpredictable shifts na eco-
nomia pode ser generalizada na abordagem que vem sendo construída em nosso 
livro, pois a economia é transformada todo o tempo, por uma multiplicidade de 
fatores, a inovação em primeiro lugar. Essa generalização tem importantes con-
sequências para nossa análise, pois unpredictable shifts (Simon, 1991, p. 40) relacio-
nam-se com transformações na qualidade do mercado (Langlois, 2023, p. 8) – as 
crises estruturais discutidas por Freeman e Perez (1988): acumulação de peque-
nas mudanças provocadas pelo surgimento de novas mercadorias, novos merca-
dos, que podem levar a “eventos excepcionais” (Goldenfeld; Kadanoff, 1999, p. 88) 
–, avalanches no esquema de Bak et al. (1988). Ou seja, os “eventos excepcionais” 
que afetam a qualidade do mercado são endogenamente gerados.

O mercado se transforma em todas essas quatro dimensões. Como uma pro-
priedade emergente (Dosi, 1997, p. 1.531), mercados se transformam a cada trans-
formação dos componentes básicos do sistema – de certa forma esta seção ilustra 
algumas dessas mudanças. Essa permanente mudança do mercado como institui-
ção pode ser interpretada também como um elemento que determina os unpredic-
table shifts in a system (Simon, 1991, p. 40). Explorar teoricamente as implicações 
na mudança no mercado como instituição é um tema de pesquisa relevante.
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5. �Inter-relacionamento entre firmas, 
organizações e mercados moldando a  
economia capitalista contemporânea

Para uma concepção dinâmica de mercados é necessário incorporar a perma-
nente criação de novas mercadorias por firmas novas ou estabelecidas, novos 
mercados que se superpõem a estruturas mercantis previamente existentes que 
precisam se reconfigurar para acomodar essas transformações estruturais – ele-
mentos para uma dinâmica de auto-organização que serão explorados no Capítulo 
12 (Ribeiro, 2026). Por outro lado, a expansão de mercados abre espaço para o 
crescimento de firmas e rearranjos em suas redes de cooperação, dinâmica tratada 
nos Capítulos 9 e 10 deste livro.

A multiplicidade de inter-relações entre firmas, organizações e mercados pode 
ser um retrato de uma dinâmica que ao longo do tempo cria novas estruturas 
que se superpõem. Essa superposição explicita o conjunto de instituições que es-
tão envolvidas na dinâmica da economia capitalista como um sistema complexo, 
portanto, na sua auto-organização.

Em um nível mais geral, é possível considerar que toda mudança em firmas 
impacta o mercado e cada alteração no mercado repercute na estruturação de 
firmas – essas inter-relações, derivadas da leitura de interpretações disponíveis 
sobre essas duas instituições, desde Coase (1937) até Langlois (2023), devem ser 
constitutivas para nossa análise. Ou seja, uma dinâmica que envolve dupla deter-
minação e influências recíprocas entre firmas e mercados.

Simon (1991) é considerado um texto fundador da literatura de complexidade 
(Naidu, 2024) – neste capítulo ele é tratado como um passo intermediário para a 
integração de mais estruturas na dinâmica geral do sistema. Simon (1991) propõe 
uma forma de integrar diversas dimensões na análise da economia capitalista 
contemporânea – uma economia mista. Ao discutir uma pluralidade de formas 
organizacionais – profit-making, nonprofit and governmental organizations (1991, p. 
43) – Simon dá mais um passo na análise, permitindo um diálogo com Nelson e 
a sugestão de uma dinâmica nas economias capitalistas contemporâneas envol-
vendo a combinação (mix) entre instituições mercantis e não mercantis – organi-
zações governamentais no texto de Simon (1991, p. 43).

Esse conjunto institucional permite a construção de um quadro no qual no 
inter-relacionamento entre firmas, novas firmas, mercados e novos mercados, ao 
longo do tempo determine a necessidade de ajustes estruturais a partir de crises 
provocadas pela expansão combinada de organizações e mercados. Esses ajustes 
estruturais decorrentes de crises implicam o desenvolvimento de políticas públi-
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cas para recompor o funcionamento de economias, com novos papéis para o setor 
público: uma ilustração é a introdução das reformas do New Deal em resposta à 
crise de 1929, um novo arranjo na combinação entre instituições mercantis e 
não mercantis, com inúmeras inovações institucionais – entre elas o seguro de 
depósitos bancários, como destacado pelo The Economist (2025, p. 3) – que re-
configuram a economia dos Estados Unidos (Panitch; Gindin, 2012, capítulo 2). 
Tratar dessas transformações estruturais no capitalismo contemporâneo – meta-
morfoses do capitalismo – à luz de mudanças na combinação entre instituições 
mercantis e não mercantis, como sugere Nelson (2022), é uma forma de definir 
o conjunto institucional necessário para dar conta da auto-organização existente 
na economia capitalista (Ribeiro et al., 2017), característica identificada após uma 
longa transição desde um padrão aleatório na economia anterior à Revolução 
Industrial (Melo, 2024, Figura 3.2, p. 70).

Aliás, nessa dinâmica mais geral é necessário acrescentar que instituições não 
mercantis criam e moldam mercados: Polanyi (1944, p. 146) destaca como esta-
dos criaram mercados. Mais recentemente, o processo de reintrodução e expansão 
de mercados na economia chinesa foi coordenado pelo Estado, em processos que 
são lições sobre como operam os mercados (Weber, 2021). O processo de transição 
na China ilustra as múltiplas interações entre novas firmas (Naughton, 1995), 
transformações de firmas existentes e a criação de novos mercados internos, com 
conhecidos impactos que perturbam e rearranjam a economia global.

Comentários finais:  
elementos para uma dinâmica internacional

A inter-relação entre organizações e mercados não se limita à esfera nacional. 
Para compreender a dinâmica econômica contemporânea, a incorporação da di-
mensão internacional é essencial. Um ponto de partida é a avaliação do papel da 
empresa transnacional na atualidade, o que demanda a avaliação do papel dos 
mercados mundiais.

A organização da produção de semicondutores em cadeias globais de valor 
(Yeung, 2022) é uma ilustração do nível de interdependência existente na atuali-
dade – uma expressão das inter-relações entre organizações e mercados no nível 
global. Yeung (2022, p. 219) apresenta um conjunto de estratégias de firmas como 
determinantes para a construção e transformação das cadeias globais de valor em 
semicondutores, destacando o papel da barganha extrafirma (extrafirm bargainin-
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g).6 Esse tópico – barganha extrafirma – é uma forma não mercantil, à la Nelson, 
pois inclui regulação governamental, pressões de governos (p. 219), com o Estado 
identificado como an ‘extrafirm’ actor in global production networks (p. 300).

A transição para um nível de internacionalização maior é parte da dinâmica 
expansiva que articula firmas e organizações, parte de um processo que constrói e 
reconfigura uma hierarquia global que é a economia contemporânea, que desafia 
a elaboração de uma interpretação à luz de sistemas complexos – tema da agenda 
de pesquisa, viabilizada pela elaboração coletiva deste livro.

6. Outros elementos das estratégias das firmas são: coordenação intrafirma, controle interfirma, 
parcerias interfirma (Yeung, 2022, p. 219).
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Sistemas complexos e  
a economia evolucionária
Leonardo Costa Ribeiro

“No man is an island, entire of itself;
every man is a piece of the continent.”

John Donne

1. Conceito geral de sistema complexo

Tradicionalmente, a física focou sua análise a sistemas lineares, cuja respos-
ta a uma perturbação é proporcional à sua intensidade (Ribeiro, 2022). Mas ela 
também passou a estudar sistemas onde essa proporcionalidade se perde. O título 
do artigo inaugural de Lorenz é emblemático: “Poderia o bater das asas de uma 
borboleta no Brasil causar um tufão no Texas?” (Lorenz, 1972). Pequeníssimas 
mudanças nas condições iniciais podem gerar trajetórias completamente diferen-
tes – é o comportamento caótico, regido por equações não lineares (Lorenz, 1963).

Existe, porém, outro grupo de sistemas cuja não linearidade não vem direta-
mente do formato das equações, mas da forma como seus elementos se organizam 
(Anderson, 1972; Goldenfeld; Kadanoff, 1999). São os sistemas complexos. Dife-
rentemente do caos, que já se manifesta em sistemas com poucos graus de liber-
dade e é capturado inteiramente pelas equações de movimento, a complexidade 
exige muitos componentes interagentes e reside na organização coletiva que de-
les emerge. Neles, a ideia de organização é central: eles são compostos por grande 
quantidade de entes elementares que interagem entre si. Mas isso não basta. Um 
gás confinado numa caixa, em condições normais, também tem muitos átomos 

CAPÍTULO 12
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que colidem, porém não apresenta comportamento complexo. A diferença está 
em como interagem. Nos sistemas complexos, as interações geram organizações 
distintas em diferentes escalas de agregação (Ribeiro, 2022). O comportamento 
observado na escala dos elementos indivisíveis é diferente do comportamento 
das estruturas mais agregadas.

Podemos visualizar isso na formação do corpo humano. Partimos dos átomos, 
que interagem segundo as regras da química inorgânica e formam moléculas. 
Estas, especialmente as grandes, passam a interagir entre si de forma diferente, 
dando origem à química orgânica. As moléculas, por sua vez, formam componen-
tes celulares – membrana, mitocôndrias, Ácido Desoxirribonucleico (DNA); estes 
se organizam em células, que interagem de modo distinto – aí atua a biologia. 
Células formam tecidos, tecidos formam órgãos (campo da medicina), e órgãos 
formam o corpo humano. Cada nível de agregação possui suas próprias regras 
de interação. Percorrendo do microscópico ao macroscópico, surgem estruturas 
mesoscópicas com propriedades que não existiam nos níveis mais desagregados: 
são as propriedades emergentes, característica essencial dos sistemas complexos 
(Anderson, 1972).

O mesmo ocorre no sistema climático (Rind, 1999). Em nível global, gran-
des massas de ar com diferentes densidades e temperaturas formam estruturas 
agregadas que se deslocam por longas distâncias. Dentro delas, porém, há movi-
mentos de convecção, formação de nuvens e chuvas – uma dinâmica diferente 
na escala mais desagregada. Essa organização em múltiplas escalas diferencia o 
clima de um gás homogêneo confinado, onde todas as subpartes se comportam 
de modo semelhante.

A organização dos sistemas complexos gera uma intrincada rede de interações 
que conecta todos os níveis. Os elementos microscópicos interagem entre si e com 
as estruturas mesoscópicas; estas interagem entre si, com o nível microscópico 
e com níveis mesoscópicos mais agregados. Cria-se uma cadeia de relações que 
acopla o microscópico ao macroscópico. A dinâmica do sistema é definida por 
essa teia. Essa forma de conectividade é primordial para gerar a não linearidade 
no sistema: uma pequena perturbação em poucos entes microscópicos pode pro-
pagar-se pela rede, atingir outros elementos e subir aos níveis mesoscópicos, che-
gando ao macroscópico e causando mudanças consideráveis – o efeito borboleta 
(Lorenz, 1963).

Em linguagem estatística, em geral, nos sistemas complexos, especialmente 
próximos à criticalidade, o comprimento de correlação tende a ser igual ao tama-
nho do sistema. Cada elemento e cada estrutura mesoscópica influenciam todos 



411

Capítulo 12  Sistemas complexos e a economia evolucionária

os demais. O estado do sistema é o balanço da propagação simultânea de todas 
essas perturbações.

As estruturas mesoscópicas têm papel crucial: possuem regras de interação 
próprias, não trivialmente redutível à dinâmica dos elementos que as formam. 
Há uma sobreposição de dinâmicas em diferentes níveis, todos se influenciando 
mutuamente. Como essas estruturas agregadas envolvem muitos entes indivisí-
veis, mudanças em sua dinâmica tendem a provocar alterações de grande mag-
nitude no sistema – as avalanches: mudanças abruptas e de larga escala na série 
temporal (Bak, 1996).

O exemplo clássico é a pilha de areia de Per Bak (Bak et al., 1987). Ao adicionar 
grãos um a um, a pilha atinge um estado crítico (Bak, 1996). Às vezes um novo 
grão desloca apenas alguns poucos; outras vezes um único grão desencadeia uma 
avalanche, fazendo deslizar uma enorme quantidade (Bak, 1996). Os grãos ante-
riores estavam precariamente equilibrados; o novo grão atinge um tipping point 
e desestabiliza toda a estrutura acumulada (Bak, 1996). Na economia, podemos 
associar a avalanche a uma crise: uma queda rápida e profunda da taxa de lucro.

Transportando esses conceitos para a economia (Ribeiro 2017a et al.; 2017b et 
al.): o sistema capitalista é composto por enorme quantidade de agentes individu-
ais – as pessoas – que interagem formando estruturas mais agregadas. Um grupo 
de pessoas que passa a interagir segundo regras específicas para produzir mer-
cadorias forma uma empresa, estrutura mesoscópica com organização própria. 
Empresas interagem entre si (mercados) e com os indivíduos que as compõem 
(trabalhadores e consumidores). Analogamente, outros grupos se organizam em 
universidades, com regras distintas (relações professor-aluno etc.). Universidades 
e empresas interagem: as primeiras formam pessoas, fornecem mão de obra qua-
lificada e realizam pesquisa.

Seguindo essa lógica, surgem cooperativas, institutos de pesquisa, governos 
municipais, estaduais e federais, sistemas regionais e nacionais de inovação, em-
presas multinacionais, comércio internacional – estruturas agregadas em diferen-
tes escalas que interagem entre si e com os níveis mais desagregados, formando a 
intrincada teia do sistema econômico global.

Outra analogia útil é a das cadeias alimentares (Ribeiro, 2022). Plânctons animais 
alimentam larvas de insetos, que alimentam besouros e peixes, que alimentam rãs, 
lontras e ursos. Se a população de plânctons diminui, toda a cadeia é afetada: menos 
larvas, menos besouros e peixes, menos rãs, lontras e ursos. Uma pequena pertur-
bação em um elemento se propaga, gerando mudanças generalizadas. A população 
de cada espécie, em cada instante, depende da população de todas as outras. Peque-
nas mudanças podem levar a trajetórias futuras completamente diferentes. Essa 
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imprevisibilidade e a enorme gama de comportamentos possíveis são marcas dos  
sistemas complexos.

É essa mesma lógica de propagação através da rede, conectando todos os ní-
veis, que gera as avalanches também na economia. Uma pequena alteração pode 
se amplificar, levar a extinções simbólicas (falências, rupturas institucionais) e 
produzir mudanças de larga escala em curtos intervalos de tempo – as avalanches 
(Bak, 1996) – ou crises – (Ribeiro, 2017a; 2017b).

2. �Principais propriedades  
dos sistemas complexos

A partir da discussão anterior, que nos permitiu diferenciar sistemas comple-
xos de sistemas meramente complicados ou caóticos, podemos agora sistematizar 
as propriedades fundamentais que definem e caracterizam esse tipo de sistema. 
Compreender essas propriedades é essencial não apenas para identificá-los, mas 
também para analisar sua dinâmica de forma adequada.

A primeira propriedade, e talvez a mais distintiva, é a presença de organiza-
ções distintas em diferentes escalas de agregação. Como vimos no exemplo da for-
mação do corpo humano, o sistema não se comporta da mesma maneira quando 
observado do ponto de vista atômico, molecular, celular, orgânico ou macroscópi-
co. Em cada um desses níveis, os entes se organizam segundo regras próprias que 
emergem das interações locais. Não se trata apenas de uma questão de aproxima-
ção ou de nível de detalhe; são, de fato, dinâmicas qualitativamente diferentes 
que coexistem e se sobrepõem. O que é um todo em uma escala – uma célula, por 
exemplo – é parte constituinte de uma organização superior na escala seguinte 
– um tecido. Essa hierarquia de organizações, que se estende do microscópico ao 
macroscópico, cria uma riqueza de comportamentos que não pode ser reduzida à 
soma das partes. O sistema climático também ilustra essa propriedade: as massas 
de ar em escala global têm uma dinâmica distinta dos movimentos de convecção 
locais que formam nuvens, e ambos os níveis se influenciam mutuamente.

Dessa organização em múltiplas escalas decorre diretamente a segunda pro-
priedade fundamental: as propriedades emergentes. Emergência é o nome que 
damos aos comportamentos, padrões ou estruturas que surgem em um nível agre-
gado do sistema e que não estão presentes, nem podem ser facilmente dedutíveis, 
a partir da simples observação dos entes individuais do nível imediatamente in-
ferior. A vida é uma propriedade emergente das interações entre moléculas or-
gânicas em uma célula; a consciência emerge das interações entre neurônios no 
cérebro; o preço de uma mercadoria em um mercado emerge das interações entre 
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compradores e vendedores individuais. Em todos esses casos, não faz sentido bus-
car a “vida” em uma única molécula, a “consciência” em um único neurônio ou o 
“preço” na ação de um único agente. A emergência nos ensina que, para compre-
ender o sistema complexo, precisamos observá-lo em seus próprios níveis de or-
ganização, pois as regras e os comportamentos relevantes podem ser justamente 
aqueles que só existem ali.

A terceira propriedade é a não linearidade. Diferentemente dos sistemas line-
ares tradicionais da física, nos quais a resposta é proporcional ao estímulo, nos 
sistemas complexos pequenas causas podem gerar grandes efeitos, e grandes causas 
podem, eventualmente, produzir efeitos pequenos ou até mesmo nenhum efeito 
perceptível. Essa não linearidade é uma consequência direta da intrincada teia de 
relações que conecta os elementos do sistema. Uma pequena perturbação em um 
ponto da rede pode se amplificar ao passar por conexões sucessivas, gerando uma 
avalanche, como vimos no experimento da pilha de areia. Por outro lado, um gran-
de choque externo pode ser absorvido pela rede e dissipado sem provocar grandes 
alterações na estrutura do sistema. É a não linearidade que torna o comportamen-
to dos sistemas complexos tão difícil de prever e que fundamenta a famosa metá-
fora de Lorenz: o bater de asas de uma borboleta, uma causa ínfima, pode, sob as 
condições adequadas, desencadear uma tempestade do outro lado do mundo.

Essa capacidade de propagar perturbações está ancorada na quarta proprieda-
de: a existência de uma intrincada rede de interações que conecta todos os ele-
mentos e todas as escalas do sistema. Como mencionamos anteriormente, em lin-
guagem estatística, dizemos que o comprimento de correlação entre os elementos 
tende a ser igual ao tamanho do sistema. Isso significa que, em princípio, qual-
quer elemento pode influenciar qualquer outro, direta ou indiretamente, através 
dos caminhos da rede. Os entes microscópicos interagem entre si, mas também 
interagem com as estruturas mesoscópicas que ajudaram a formar, e estas, por 
sua vez, interagem com outras estruturas e com os níveis mais agregados. Cria-se, 
assim, um acoplamento entre todas as escalas. É essa conectividade generaliza-
da que permite que uma perturbação localizada em um nível microscópico suba 
pelos níveis mesoscópicos e cause mudanças significativas no comportamento 
macroscópico do sistema, caracterizando as avalanches e as crises.

A quinta propriedade, a frustração, é um pouco mais sutil e emerge justamente 
dessa rede de interações quando ela abriga vínculos conflitantes. Diferentemente 
de um simples conflito de objetivos entre partes, a frustração em sistemas comple-
xos é uma propriedade estrutural da rede de interações: ela impede que o sistema 
como um todo encontre um estado que satisfaça simultaneamente todas as inte-
rações, gerando múltiplos mínimos locais de energia. Em um sistema complexo, 
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um mesmo elemento pode estar sujeito a influências ou restrições que apontam 
em direções opostas. Imagine uma empresa que precisa, simultaneamente, maxi-
mizar seus lucros para satisfazer acionistas, pagar salários justos para reter talen-
tos e reduzir seus preços para ganhar mercado. Esses são vínculos que podem ser 
conflitantes, criando um estado de frustração no sistema: não é possível satisfazer 
plenamente a todas as demandas ao mesmo tempo. O sistema precisa, então, de 
uma configuração que seja “menos pior” para todos os vínculos, mas que nunca 
é ótima para nenhum deles isoladamente. A frustração é uma fonte permanente 
de tensão e instabilidade, pois pequenas mudanças nas condições podem romper 
um equilíbrio precário e levar o sistema a buscar uma nova configuração, eventu-
almente desencadeando avalanches.

Por fim, temos a heterogeneidade. Diferentemente dos sistemas tradicionais 
da física, como um gás ideal composto por partículas idênticas e indistinguíveis, 
os sistemas complexos são compostos por elementos diversos e com caracterís-
ticas próprias. Em uma floresta, não existem duas árvores iguais; em um cére-
bro, não existem dois neurônios perfeitamente idênticos; em uma economia, 
não existem dois consumidores ou duas empresas com as mesmas preferências, 
capacidades ou estratégias. Essa diversidade é fundamental para a dinâmica do 
sistema. É a heterogeneidade dos agentes que permite a especialização, a divisão 
do trabalho, a inovação e a própria formação de estruturas organizadas em di-
ferentes escalas. Se todos os elementos fossem idênticos, o sistema seria muito 
mais pobre e previsível, e dificilmente exibiria a riqueza de comportamentos e 
a capacidade de adaptação que caracterizam os sistemas complexos. A heteroge-
neidade é o combustível que alimenta a intrincada rede de interações, pois são as 
diferenças entre os elementos que criam a necessidade e a oportunidade para que 
eles se relacionem.

3.  �Propriedades dos sistemas complexos 
identificadas nos demais capítulos  
deste livro

A contribuição central deste capítulo é que as seis propriedades dos sistemas 
complexos não são meros atributos descritivos que se aplicam a alguns domínios 
econômicos específicos, mas constituem a própria assinatura estrutural da dinâ-
mica capitalista. Ao percorrer os 11 capítulos que compõem o livro, buscamos 
mostrar que cada um deles, ainda que partindo de objetos e tradições teóricas 
distintas, mobiliza implícita ou explicitamente essas propriedades. Mais do que 
uma classificação, o argumento que desenvolvemos é que a complexidade ofere-
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ce uma chave de leitura unificadora para fenômenos aparentemente díspares e 
que o mapeamento compreensivo aqui empreendido revela o que se ganha ao se 
abandonar a lente linear, reducionista e de equilíbrio que ainda hoje, por vezes 
de forma residual, compõe certas tradições econômicas.

O Capítulo 1 – Fundamentos microeconômicos de uma economia evolucio-
nária – oferece um mapa bastante claro de como as propriedades dos sistemas 
complexos se manifestam no sistema capitalista. Ao percorrer suas seções, iden-
tificamos manifestações das impressões digitais da complexidade na dinâmica 
econômica, que serão detalhadas nas próximas seções, sempre ancoradas nas re-
ferências mobilizadas pelo autor.

O Capítulo 2, sobre inovação, percorre as contribuições que vão de Marx e 
Schumpeter até as abordagens evolucionárias contemporâneas. A inovação é 
apresentada como um dos motores fundamentais da dinâmica capitalista. Mais 
do que isso, revela-se como esse fenômeno incorpora as propriedades dos sistemas 
complexos: não é um evento isolado nem uma variável exógena que perturba um 
sistema em equilíbrio, mas um processo que emerge de interações locais, mesos-
cópicas e globais, produz padrões imprevisíveis e transforma continuamente a es-
trutura econômica, funcionando como perturbação endógena que pode ocasionar 
revoluções tecnológicas.

O Capítulo 3 – Capacidade de absorção e revoluções tecnológicas – ilumina um 
mecanismo microeconômico fundamental: a forma como as firmas aprendem a 
partir do conhecimento externo e mudam seu comportamento evolutivamente. 
Ao propor uma “relação dual” entre capacidade de absorção (CA) e revoluções 
tecnológicas (RT), o texto revela como essa capacidade organizacional incorpora 
e manifesta as propriedades dos sistemas complexos. A CA não é um atributo 
estático, mas um processo dinâmico que emerge de interações internas e externas 
em múltiplas escalas, produz padrões não lineares e coevolui com o ambiente tec-
nológico. Influencia e é influenciada pelas RTs, ressaltando a intrincada cadeia 
de interações que permeia diversas escalas de agregação.

O Capítulo 4 – Financiamento da inovação – percorre contribuições de Schum-
peter a Perez, passando pela literatura sobre sistemas nacionais de inovação e 
finanças evolucionárias. Ele oferece a análise de um componente crítico, mas fre-
quentemente negligenciado: a estrutura financeira que viabiliza o processo ino-
vativo. O sistema financeiro emerge da interação de diversos atores em diferentes 
agregações e não apenas financia, mas também seleciona, orienta, transforma e 
é transformado pelas ondas de mudança tecnológica, relacionando-se de forma 
não linear com outras características do sistema econômico e apresentando as 
propriedades de sistemas complexos.
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O Capítulo 5, sobre racionalidade limitada, percorre a obra de Herbert Simon e 
seus desdobramentos. Oferece a análise de um microfundamento crucial: a natu-
reza do comportamento dos agentes que constituem o sistema. Mais do que uma 
hipótese alternativa sobre a tomada de decisão, a racionalidade limitada conecta 
a ação individual à dinâmica agregada complexa, revelando como agentes cogni-
tivamente restritos podem, através de interações estruturadas, produzir padrões 
coletivos sofisticados e adaptativos.

O Capítulo 6 – Dados, informação e conhecimento – analisa o ciclo de pro-
dução e transformação dos ativos cognitivos que constituem a matéria-prima 
fundamental da dinâmica capitalista contemporânea. O capítulo percorre a hie-
rarquia que vai dos registros brutos da realidade até a formação de capacidades 
produtivas e inovativas, revelando que a relação entre essas categorias não é line-
ar nem unidirecional, mas sim circular, cumulativa e fortemente mediada pelo 
conhecimento prévio dos agentes. Essa recursividade fundamental – na qual o 
conhecimento orienta a produção de dados, que alimentam nova informação, 
que é internalizada como conhecimento – incorpora as principais propriedades 
dos sistemas complexos: a não linearidade, a emergência, a dependência de traje-
tória e a adaptação.

O Capítulo 7, sobre demanda, analisa como o consumo das famílias se com-
porta em um mundo em evolução, com frequentes novidades, incertezas e adap-
tações mútuas. A demanda não é um mero reflexo passivo da oferta, mas compo-
nente ativo e adaptativo de um sistema complexo. Ao percorrer as contribuições 
que vão da crítica à teoria neoclássica do consumidor até os modelos evolucioná-
rios de consumo, passando pela análise histórica da coevolução da demanda nos 
Estados Unidos da América (EUA), o texto revela como os consumidores – agentes 
heterogêneos, com racionalidade limitada e imersos em redes sociais – tomam 
decisões através de heurísticas, buscas e imitações, em um processo recursivo e 
interativo que incorpora não linearidade, emergência, dependência de trajetória 
e adaptação.

O Capítulo 8, sobre mercado, oferece uma visão do espaço onde todas as forças 
discutidas nos capítulos anteriores – firmas, inovação, financiamento, racionali-
dade, conhecimento e demanda – efetivamente se encontram, interagem e coe-
voluem. Mais do que um mero lócus de trocas, o mercado é concebido como uma 
rede complexa, cuja topologia, dinâmica e evolução influenciam de forma deci-
siva o comportamento do sistema econômico como um todo, incorporando em 
sua própria estrutura todas as propriedades principais dos sistemas complexos.

O Capítulo 9, sobre a firma e suas metamorfoses, examina como diferentes 
tradições teóricas – dos custos de transação à financeirização, passando por Pen-
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rose, pelos evolucionários e pelas teorias de internacionalização – explicam as 
transformações nas fronteiras e na organização interna das firmas. Mobilizando 
as contribuições de Coase, Williamson, Penrose, Nelson e Winter, Hymer, Dun-
ning e Lazonick, o capítulo mostra que a firma não é uma entidade estática ou 
universal, mas uma instituição que se transforma constantemente ao longo da 
história do capitalismo. Ao incorporar o fenômeno contemporâneo das firmas-
-plataforma, o texto mostra como essa transformação é influenciada pelas tecno-
logias disponíveis, que são resultado da própria dinâmica do sistema como um 
todo, permitindo a criação de firmas que se conectam globalmente e intrincam 
ainda mais a cadeia de conexões do sistema complexo.

O Capítulo 10, sobre a evolução estrutural da indústria nos séculos XX e XXI, 
sintetiza em perspectiva histórica de longo prazo diversos temas discutidos nos 
demais capítulos. Percorre a trajetória de setores paradigmáticos – automobilísti-
co, farmacêutico, de computadores e de plataformas digitais – para revelar que a 
evolução industrial não é um processo puramente aleatório nem linear, mas uma 
dinâmica complexa, na qual forças tecnológicas, organizacionais e institucionais 
interagem para produzir padrões recorrentes de concentração e transformação.

O Capítulo 11, sobre organizações e mercados, examina como firmas e mercados 
interagem, se influenciam mutuamente e coevoluem, revelando que essas duas ins-
tituições fundamentais não podem ser compreendidas isoladamente, mas sim como 
componentes de um sistema complexo em permanente transformação. Ao articu-
lar as contribuições de Simon, Nelson, Coase, Chandler, Hymer, Williamson, Lan-
glois, e outros, o capítulo mostra como a própria dinâmica do capitalismo contem-
porâneo – uma “economia mista” (Simon, 1991; Nelson, 2012) – é moldada por essas 
inter-relações, que incorporam e manifestam as propriedades fundamentais dos  
sistemas complexos.

3.1. �Organizações distintas em diferentes  
escalas de agregação

A primeira propriedade – organizações distintas em diferentes escalas de 
agregação – atravessa todos os capítulos como um fio condutor que revela a 
arquitetura dos sistemas econômicos complexos. Como o Capítulo 1 recorda a 
partir de Simon (1962), sistemas complexos tendem a assumir a forma de hierar-
quias compostas por subsistemas inter-relacionados, e essa intuição se desdobra 
em cada domínio analisado.

No cerne da arquitetura conceitual da microeconomia evolucionária, o Capí-
tulo 1 explicita que a economia não se reduz a mera justaposição de indivíduos 
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e firmas. A hierarquia é explicitada pela introdução do nível meso, proposto por 
Dopfer, Foster e Potts (2004), que funciona como uma camada intermediária en-
tre o micro e o macro. No nível micro, operam indivíduos e firmas com suas 
decisões locais; no nível meso, estruturas como setores, cadeias produtivas e re-
gimes tecnológicos organizam a dinâmica de difusão e seleção; no nível macro, 
emergem regularidades como taxas de lucro, produto agregado e ciclos econômi-
cos. Essa arquitetura multiescalar é análoga àquela observada no corpo humano, 
onde átomos, moléculas, células, tecidos e órgãos formam níveis com dinâmicas 
próprias, mas intrincadamente conectados. A história das ondas longas de desen-
volvimento capitalista ilustra como a forma organizacional das firmas se trans-
forma em cada paradigma tecnoeconômico: da pequena firma do século XVIII 
à corporação multinacional fordista e, mais recentemente, às redes flexíveis de 
empresas na era da informação.

O Capítulo 2 transporta essa mesma arquitetura para o domínio da inovação. 
No nível micro, a inovação é compreendida a partir das rotinas organizacionais, 
dos processos de busca e das capacitações dinâmicas das firmas, recorrendo a 
Nelson e Winter (1982). No nível meso, emergem estruturas como paradigmas 
e trajetórias tecnológicas, conceitos desenvolvidos a partir de Dosi (1982), que 
delimitam o espaço de busca e canalizam os esforços inovativos de populações de 
firmas em setores específicos. No nível macro, os sistemas nacionais de inovação, 
conforme discutidos por Freeman e Perez (1988) e Lundvall (1992), organizam a 
articulação entre empresas, universidades, institutos de pesquisa, sistema finan-
ceiro e políticas públicas. Cada escala possui dinâmicas próprias, mas estão co-
nectadas: as rotinas das firmas são moldadas pelos paradigmas tecnológicos, que 
por sua vez são influenciados pelas instituições nacionais, que coevoluem com as 
transformações no nível micro.

O Capítulo 3 aprofunda essa compreensão ao mostrar que a própria definição 
de Capacidade de Absorção (CA) incorpora essa propriedade. Como o capítulo 
recorda a partir de Cohen e Levinthal (1990), a CA organizacional não é a mera 
soma das capacidades individuais; ela depende de estruturas e processos internos 
que favoreçam a transferência de conhecimentos. No nível micro, temos as ha-
bilidades individuais e a atuação de gatekeepers; no nível meso, operam as rotinas 
organizacionais, os mecanismos de integração social e as estruturas de comunica-
ção; no nível macro, o ambiente externo – características setoriais, Sistema Nacio-
nal de Inovação e as próprias revoluções recnológicas – influencia os incentivos e 
as direções do desenvolvimento da CA.

No Capítulo 4, o sistema financeiro revela a mesma estrutura complexa. No 
nível micro, temos a decisão da firma sobre alocação de recursos entre investi-
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mentos produtivos, inovativos e financeiros. No nível meso, operam os bancos, os 
fundos de venture capital, os mercados de ações e as instituições financeiras espe-
cializadas. No nível macro, temos o sistema financeiro como instituição central 
do Sistema Nacional de Inovação, articulando-se com a política macroeconômica 
e o ambiente institucional mais amplo. A análise de Perez (2002) adiciona uma 
camada temporal: a relação entre capital financeiro e capital produtivo se trans-
forma ao longo das fases de cada paradigma.

O Capítulo 5 retorna à formulação original de Simon, particularmente em sua 
análise da “arquitetura da complexidade” (Simon, 1962). Para Simon, os sistemas 
complexos tendem a assumir a forma de hierarquias, compostas por subsistemas 
inter-relacionados. Essa estrutura hierárquica permite a “quase-decomposição”, 
isto é, que subsistemas operem com relativa autonomia, reduzindo a sobrecarga 
informacional. No nível micro, temos os indivíduos com suas capacidades cogni-
tivas limitadas. No nível meso, as organizações e suas rotinas – entendidas como 
“padrões regulares e previsíveis de comportamento das firmas” – funcionam 
como dispositivos que estabilizam o comportamento coletivo. No nível macro, os 
mercados e as instituições emergem como estruturas de coordenação.

No Capítulo 6, a própria hierarquia conceitual entre dados, informação e conhe-
cimento ilustra essa propriedade. Os dados são o nível mais elementar: registros 
brutos desprovidos de significado intrínseco. A informação emerge quando esses 
dados são organizados, contextualizados e dotados de significado. O conhecimen-
to resulta da internalização da informação pelos agentes, incorporando experiên-
cia, julgamento e capacidade de ação. Cada escala possui propriedades econômicas 
próprias – diferentes graus de codificabilidade, apropriabilidade e rivalidade – e 
está profundamente interconectada em um ciclo recursivo: o conhecimento acu-
mulado influencia os processos de produção, seleção e interpretação dos dados.

O Capítulo 7 estende essa lógica ao comportamento do consumidor. No nível 
microscópico, temos os indivíduos com suas racionalidades limitadas, desejos e 
rendas. Esses indivíduos interagem e formam estruturas mais agregadas: a fa-
mília, o grupo de amigos, os colegas de trabalho, a vizinhança. Cada uma des-
sas estruturas – níveis mesoscópicos – possui dinâmicas próprias. No nível mais 
agregado, o macroscópico, temos a demanda de mercado, o consumo de massa e 
os padrões nacionais ou globais de consumo. Não é possível compreender o com-
portamento do nível macro simplesmente somando as decisões micro, pois o que 
ocorre no nível meso – a formação de grupos, a emergência de líderes de opinião 
– é qualitativamente distinto.

No Capítulo 8, a análise do mercado abandona a visão tradicional de um espaço 
homogêneo, substituindo-a pela concepção de uma rede multiescalar. A análise 
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empírica das séries de preços do trigo revela que, a partir da Revolução Indus-
trial, a economia passou a exibir dinâmicas em múltiplas escalas correlacionadas. 
No nível micro, temos os agentes individuais. No nível meso, emergem estruturas 
como cidades rurais especializadas, cidades portuárias e grandes agentes (hubs) que 
estabeleceram relações entre si. No nível macro, temos o mercado global integra-
do. A própria noção de “mundo pequeno” captura essa propriedade: redes desse 
tipo permitem grande velocidade de propagação de sinais e coordenação global.

O Capítulo 9 mostra que a sucessão de revoluções tecnológicas não produz 
apenas novos produtos, mas reconfigura a própria forma organizacional da fir-
ma. Na Primeira Revolução Industrial, predominam empresas de pequeno porte, 
geralmente familiares. Na Segunda Revolução Industrial, emergem as grandes 
corporações verticalmente integradas. No período subsequente, configuram-se 
formas mais intensivas em informação, com estruturas horizontais. No capita-
lismo digital, surge a firma-plataforma, cujas fronteiras são difusas. Cada uma 
dessas formas corresponde a uma escala distinta de operação e coordenação, e 
todas coexistem e interagem.

No Capítulo 10, a periodização adotada – os ciclos de Kondratieff – é expressão 
macroscópica de ondas tecnológicas que reconfiguram a economia em sua tota-
lidade. Dentro de cada ciclo, operam dinâmicas em múltiplas escalas. No nível 
micro, temos as firmas individuais. No nível meso, temos as indústrias – automo-
bilística, farmacêutica, de computadores, de plataformas – cada uma com seus re-
gimes tecnológicos e padrões de concorrência. No nível macro, temos a economia 
organizada em torno de paradigmas tecnoeconômicos sucessivos. Cada escala pos-
sui dinâmicas próprias, mas estão conectadas: inovações radicais no nível micro 
reconfiguram indústrias inteiras, que por sua vez transformam a economia global.

Finalmente, o Capítulo 11 explicita que a economia capitalista é composta por 
múltiplos níveis de organização. No nível micro, temos as firmas individuais. No 
nível meso, temos as indústrias, que agregam firmas. No nível macro, temos os 
mercados. Mas a análise não para aí: Vilela (2023) introduz a noção de “camadas” 
que se superpõem – ferrovias, rodovias, aviação, internet – cada uma constituindo 
uma nova estrutura que reorganiza as anteriores. A própria noção de “espessura 
do mercado” (market thickness) proposta por Langlois (1994; 2023), e resgatada 
pelo autor, refere-se à existência de uma população de firmas especializadas e 
instituições de apoio, ou seja, a uma estrutura em escala meso que viabiliza a 
coordenação descentralizada.

Em todos esses domínios – microeconomia, inovação, capacidades de absorção, 
finanças, racionalidade, conhecimento, demanda, mercados, firmas, indústrias e 
a relação entre organizações e mercados – a mesma lição se repete: os sistemas 
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econômicos podem ser compreendidos como intrinsicamente multiescalares. 
Cada nível de agregação possui dinâmicas qualitativamente distintas, mas estão 
todos intrincadamente conectados em uma teia de retroalimentações que consti-
tui a própria complexidade da vida econômica.

3.2. �Propriedades emergentes

Da organização multiescalar que perpassa os 11 capítulos decorre a segunda 
propriedade dos sistemas complexos: as propriedades emergentes. Em cada domí-
nio analisado – da microeconomia à inovação, do financiamento à demanda, dos 
mercados às firmas e indústrias – revela-se que o todo é mais do que a soma das 
partes, e que regularidades de nível superior exigem um vocabulário próprio para 
serem inteligíveis.

O Capítulo 1 dedica uma seção à emergência, ancorando-se em Anderson 
(1972). Emergência é definida como o aparecimento de regularidades de nível 
superior que, embora produzidas por interações locais, exigem um vocabulário 
próprio. Na economia, o padrão tecnológico dominante (QWERTY, hegemonia 
de um sistema operacional) é uma propriedade emergente: resulta de decisões 
locais de adoção sob retornos crescentes, mas não é diretamente dedutível de uma 
escolha individual isolada. Da mesma forma, a taxa de lucro agregada (Shaikh, 
1992) é uma regularidade macro que emerge da busca por lucros extraordinários, 
mas sua dinâmica não pode ser facilmente reduzida à soma das decisões de ma-
ximização de cada firma.

No Capítulo 2, a inovação é apresentada como fenômeno que pode ser in-
terpretado como emergente por excelência. Nenhum agente controla ou prevê 
completamente a trajetória tecnológica que resulta de suas ações. O paradigma 
tecnológico dominante emerge da interação entre inúmeras decisões locais e 
mesoscópicas de investimento, adoção, imitação e aperfeiçoamento. O general 
intellect dos Grundrisse antecipa essa ideia ao tratar o conhecimento socialmente 
produzido como força produtiva coletiva. A destruição criativa schumpeteriana é 
ela mesma um padrão emergente: a onda de inovações que redefine setores emer-
ge da rivalidade competitiva e da busca por lucros extraordinários.

O Capítulo 3 mostra que a capacidade de absorver conhecimentos externos 
e transformá-los em inovações é um fenômeno emergente. Nenhum indivíduo 
realiza sozinho o processo completo de identificação, assimilação e exploração 
de conhecimentos complexos. A CA emerge da interação coordenada entre múl-
tiplos agentes internos, das rotinas que conectam seus esforços e das estruturas 
que permitem a circulação do conhecimento. A própria difusão de uma revolução 
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tecnológica é um padrão emergente que depende crucialmente das capacidades 
de absorção de inúmeras firmas.

No Capítulo 4, o financiamento à inovação mostra como o sistema financeiro 
produz padrões irredutíveis às decisões individuais. O “frenesi” financeiro des-
crito por Perez – a bolha especulativa na fase de instalação de uma revolução 
tecnológica – resulta da agregação de inúmeras decisões locais de investimento 
e especulação, produzindo um padrão macro que retroage sobre os agentes. Da 
mesma forma, a função do sistema financeiro como “mecanismo de seleção de 
empresas e trajetórias inovadoras” (Dosi, 1990; Melo, 1996) é uma propriedade 
emergente: ao financiar certas empresas e negar crédito a outras, influencia a 
direção do progresso técnico de forma não planejada.

No Capítulo 5, a emergência é articulada à racionalidade limitada. Simon ilus-
tra que o comportamento complexo pode emergir de regras elementares – a metá-
fora da formiga na praia: o percurso intrincado reflete adaptação a um ambiente 
estruturado, não complexidade interna. Padrões macroeconômicos sofisticados 
podem emergir da interação entre agentes que seguem regras simples de decisão. 
Os modelos baseados em agentes (ABM) investigam “como padrões macroeco-
nômicos emergem de interações simples entre agentes adaptativos”. A noção de 
inter-rationality (Yun et al., 2022) mostra como a inovação aberta resulta da intera-
ção entre agentes com capacidades limitadas que compartilham conhecimento.

O Capítulo 6 estende essa lógica à hierarquia entre dados, informação e conhe-
cimento. O conhecimento é um fenômeno emergente: não é a mera soma de infor-
mações. Ele “resulta da internalização da informação pelos agentes”, envolvendo 
experiência, prática e interação social. O paradoxo de Polanyi (“sabemos mais do 
que podemos dizer”) explicita que o conhecimento tácito emerge da prática, não 
podendo ser reduzido a informações explícitas. As rotinas organizacionais são 
propriedades emergentes que transcendem os indivíduos. As revoluções tecno-
lógicas são padrões emergentes que reconfiguram a hierarquia de competências. 
A inteligência artificial introduz “sistemas híbridos, compostos por humanos e 
algoritmos”, cujo comportamento coletivo não é facilmente reduzido nem aos 
indivíduos nem às máquinas isoladamente.

No Capítulo 7, a emergência se manifesta na demanda. O preço de uma merca-
doria emerge das interações entre compradores e vendedores. O “efeito demons-
tração” (Duesenberry, 1949), a “moda” e o “consumo conspícuo” (Heffetz; Frank, 
2011) são comportamentos que não existem no nível do indivíduo isolado; sur-
gem quando indivíduos se observam, imitam ou se diferenciam. O “status social” 
associado a certos bens é uma propriedade emergente: um acordo social tácito, 
que emerge das interações, os reconhece como tal. É a ideia de que “o todo é mais 
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do que a soma das partes” (Anderson, 1972): a dinâmica de grupo cria fenômenos 
não previstos pela análise do consumidor representativo.

O Capítulo 8, sobre mercados, constitui uma ilustração clara da emergência. A 
estrutura de “rede sem escala” – com poucos hubs altamente conectados e muitos 
nós periféricos – emerge de processos simples de “crescimento e conexão prefe-
rencial”. A distribuição de tamanhos de firmas, cidades e países em lei de potên-
cia é outra propriedade emergente, que pode emergir de “processos circulares e 
cumulativos”. O “efeito Noé” (descontinuidade) e o “efeito José” (dependência de 
longo alcance) – as duas assinaturas fundamentais dos preços em sistemas com-
plexos – são propriedades emergentes da interação entre agentes em redes. A “cri-
ticalidade auto-organizada”, com períodos de estabilidade alternados com alta 
volatilidade, é um padrão emergente que caracteriza a dinâmica do sistema como 
um todo.

No Capítulo 9, a firma-plataforma é um fenômeno emergente. Ela emerge da 
convergência de inovações tecnológicas (digitalização, big data), mudanças or-
ganizacionais (externalização, redes) e transformações institucionais (financei-
rização, globalização). Suas propriedades distintivas – “infraestrutura digital de 
intermediação”, “ativos centrais são dados”, “efeitos de rede”, “expansão trans-
versal” – não estavam presentes nas formas organizacionais anteriores e não são 
trivialmente dedutíveis da soma das características das firmas tradicionais. As 
“fronteiras difusas” são uma propriedade emergente: a plataforma controla sem 
possuir, coordena sem hierarquizar no sentido tradicional, expande-se sem inte-
grar verticalmente.

No Capítulo 10, a evolução da indústria mostra que o design dominante é uma 
propriedade emergente. Não é escolhido por nenhum agente central, mas emerge 
da interação entre escolhas técnicas, preferências de mercado, estratégias com-
petitivas e trajetórias históricas. O fordismo, o motor a combustão interna, o pa-
drão Windows/Intel, o efeito rede das plataformas – todos são designs que, uma 
vez consolidados, estruturam o desenvolvimento subsequente. A trajetória de 
concentração industrial é uma propriedade emergente: resulta da interação entre 
economias de escala e escopo, barreiras à entrada, cumulatividade do conheci-
mento e efeitos de rede. O “efeito rede” nas plataformas gera retornos crescentes 
e dinâmicas de “vencedor leva tudo”.

Finalmente, o Capítulo 11 explicita que a economia capitalista como um todo 
é um sistema complexo, e a própria “economia mista” é uma propriedade emer-
gente da interação entre organizações e mercados ao longo do tempo. Não há 
um planejador central que decide a combinação entre instituições mercantis e 
não mercantis; ela emerge da dinâmica histórica, das crises, das inovações e das 
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respostas institucionais. Crises estruturais, como a Grande Depressão, produzem 
novas configurações – o New Deal, com suas inovações institucionais – que re-
definem o papel do Estado e das organizações não mercantis. A capacidade do 
mercado de operar como mecanismo de seleção é uma propriedade emergente: 
ele não detém o monopólio da seleção, pois organizações governamentais tam-
bém selecionam tecnologias e fornecedores. A emergência de novas camadas de 
mercado reconfigura redes existentes e cria novas oportunidades de coordenação, 
um processo irredutível às ações individuais de firmas ou governos.

Todos esses capítulos sugerem que, seja nos padrões tecnológicos, nas estru-
turas de rede, nas formas organizacionais ou nas configurações institucionais, o 
todo se revela sempre mais do que a soma das partes, exigindo uma análise que 
respeite a autonomia relativa de cada nível, sem jamais perder de vista as retroa-
limentações que os conectam.

3.3. Não linearidade

A não linearidade, terceira propriedade dos sistemas complexos, manifesta-se 
ao longo dos 11 capítulos, revelando que na economia – como na pilha de areia de 
Per Bak – pequenas causas podem gerar efeitos desproporcionais, e a relação entre 
esforço e resultado raramente segue uma proporcionalidade simples.

No Capítulo 1, a não linearidade é talvez a mais visível na dinâmica capitalis-
ta. A metáfora de Lorenz sobre o bater de asas da borboleta encontra um correlato 
econômico: pequenas inovações, adotadas por um punhado de empresas, podem 
desencadear ondas de transformação que reconfiguram setores inteiros e provo-
cam crises de grande escala. Como destacado pelo autor a partir de Schumpeter 
(1939), as inovações surgem em clusters e geram efeitos cumulativos despropor-
cionais à sua causa inicial. A não linearidade também se manifesta na dinâmica 
financeira, onde expectativas e psicologia de massas amplificam pequenos sinais, 
gerando bolhas e colapsos – fenômeno associado à volatilidade inerente aos mer-
cados de ativos. A pilha de areia de Per Bak é uma imagem poderosa: a adição de 
um único grão pode, em estado crítico, desencadear uma avalanche. Na econo-
mia, esse estado crítico corresponde a momentos de fragilidade acumulada, nos 
quais uma perturbação menor – a falência de um banco médio, uma mudança na 
taxa de juros – pode precipitar uma crise sistêmica.

No Capítulo 2, a não linearidade está no cerne da dinâmica inovativa. Uma 
única inovação radical, como o motor a vapor ou o microprocessador, pode ter 
efeitos desproporcionais, reconfigurando não apenas um setor, mas a economia 
como um todo. O modelo de busca e seleção de Nelson e Winter incorpora essa 
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não linearidade: pequenas diferenças nas rotinas iniciais das firmas podem, atra-
vés da retroalimentação da seleção de mercado, gerar trajetórias tecnológicas ra-
dicalmente distintas e vantagens competitivas persistentes. Um esforço de busca 
modesto pode, em ambiente de oportunidades tecnológicas, desencadear uma 
avalanche de inovações complementares que transformam todo o paradigma; 
enormes investimentos em Pesquisa e Desenvolvimento (P&D) podem resultar 
em fracasso se não encontrarem o ambiente seletivo adequado.

O Capítulo 3 aprofunda essa perspectiva ao mostrar múltiplas formas de não 
linearidade na capacidade de absorção. A mais evidente é a relação não propor-
cional entre esforços de P&D e capacidade inovativa. Com base em Cohen e Levin-
thal (1989), o P&D interno tem efeito dual: gera novos conhecimentos e amplia 
a capacidade de absorver conhecimentos externos. Essa segunda função pode ter 
efeitos desproporcionais: um investimento modesto pode, ao permitir identificar 
e assimilar uma oportunidade externa, desencadear uma trajetória que transfor-
ma a posição competitiva da firma. A não linearidade também aparece na discus-
são sobre imitação criativa a partir de Kim (1997): em seus graus mais elevados, a 
imitação se aproxima da inovação pioneira em esforços exigidos, podendo gerar, 
em certos casos, vantagens competitivas superiores às da inovação original.

No Capítulo 4, a não linearidade está no cerne da relação entre financiamento 
e inovação. A distinção entre risco e incerteza – remontando a Keynes e Knight 
– é fundamental: a incerteza que caracteriza a inovação radical é incalculável. 
Não há relação linear entre montante financiado e probabilidade de sucesso. Um 
pequeno investimento em uma startup pode, em condições favoráveis, gerar uma 
revolução tecnológica; um enorme aporte em empresa estabelecida pode resultar 
em fracasso. A Tabela 1 do capítulo explicita: quanto mais radical a inovação, 
mais incalculável o risco, e mais inadequados se tornam os instrumentos base-
ados em lógicas lineares de crédito e garantia. O “princípio do risco crescente” 
de Kalecki (1977) reforça como o endividamento passado afeta desproporcional-
mente a disposição de investir no futuro.

O Capítulo 5 revela que a não linearidade está implícita na noção de satisficing. 
Pequenas mudanças no ambiente podem elevar ou reduzir o nível de aspiração, 
alterando drasticamente o processo de busca; uma alternativa rejeitada em um 
contexto pode ser aceita em outro, dependendo da história de tentativas ante-
riores. Como resgatado pelo capítulo a partir de Simon (1959), a complexidade 
do ambiente torna inviável qualquer cálculo otimizador, de modo que a relação 
entre esforço de busca e qualidade da decisão não é linear nem facilmente previsí-
vel. Os agentes constroem modelos simplificados, necessariamente incompletos, 
introduzindo assimetrias e descontinuidades no processo decisório.
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No Capítulo 6, a não linearidade manifesta-se na dinâmica cognitiva. O para-
doxo da informação de Arrow introduz uma forma de não linearidade: o valor 
da informação não pode ser avaliado antes de sua aquisição, mas uma vez adqui-
rida ela perde sua escassez. O paradoxo do conhecimento de Polanyi aprofunda: 
“Quanto mais se busca codificar o conhecimento, mais se revela a dependência 
de uma base tácita que sustenta essa codificação.” No ciclo de produção cognitiva, 
a relação entre dados, informação e conhecimento é recursiva e não linear: “o 
conhecimento orienta a própria produção de dados” e “a transformação de dados 
em informação depende de esquemas interpretativos que são produtos do conhe-
cimento acumulado”. Pequenas diferenças nas bases de conhecimento iniciais 
podem gerar trajetórias tecnológicas radicalmente distintas.

O Capítulo 7 monstra que a não linearidade é consequência direta das inte-
rações sociais. Enquanto a teoria neoclássica, em sua formulação padrão, opera 
no mundo das causas proporcionais, no mundo real pequenas causas podem ge-
rar grandes efeitos. O “efeito demonstração” de Duesenberry é um equivalente 
econômico do bater de asas da borboleta: a simples observação de um vizinho 
com um bem superior pode desencadear um aumento abrupto na demanda por 
aquele bem. Uma pequena inovação percebida como leve vantagem pode, por 
“conexão preferencial” e imitação, dominar o mercado. O consumo conspícuo 
é intrinsecamente não linear: a satisfação de um indivíduo depende do que os 
outros consomem; um pequeno ganho de renda pode desencadear uma competi-
ção acirrada por bens posicionais, amplificando seus efeitos muito além do que a 
renda adicional justificaria.

O Capítulo 8 documenta a não linearidade de forma exaustiva. A análise das 
séries de preços revela distribuição leptocúrtica, com “excesso de pequenas va-
riações e maior probabilidade de eventos extremos”. O “efeito Noé” captura a 
possibilidade de mudanças súbitas – pequenas causas podem, por propagação em 
rede, gerar grandes efeitos. A “dependência de longo alcance” (efeito José) implica 
que os efeitos de perturbações passadas persistem por muito mais tempo do que 
em sistemas lineares. A multifractalidade observada – a “quebra do expoente de 
Hurst entre o curto e o longo prazo” – pode ser interpretada como uma forma de 
não linearidade, pois a propagação das perturbações poder mudar de acordo com 
a escala temporal.

No Capítulo 9, a não linearidade manifesta-se nos “efeitos de rede”, que geram 
retornos crescentes e dinâmicas de “vencedor leva tudo”. Pequenas vantagens ini-
ciais – base de usuários ligeiramente maior, algoritmo ligeiramente melhor – po-
dem amplificar-se em posições de mercado dominantes. A “expansão transversal” 
das plataformas também é não linear: os mesmos dados que servem para um ne-
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gócio podem ser recombinados para criar negócios completamente novos, geran-
do crescimento não proporcional ao investimento adicional. A própria trajetória 
de uma plataforma envolve pontos de inflexão – como a abertura de capital – que 
alteram qualitativamente sua lógica de operação.

O Capítulo 10 mostra a não linearidade na evolução industrial. A dinâmica 
de “entradas e saídas” nas fases iniciais, seguida por consolidação e concentração, 
é não linear. Na indústria automobilística, o número de firmas atinge um pico 
e declina rapidamente; na indústria de computadores, novas ondas tecnológicas 
produzem reconfigurações abruptas. A emergência de um design dominante é em 
si um evento não linear: a partir de certo ponto, o mercado converge para uma so-
lução técnica, bloqueando alternativas. Nas plataformas, a não linearidade é ainda 
mais acentuada: pequenas vantagens iniciais em base de usuários amplificam-se 
em posições dominantes.

Finalmente, o Capítulo 11 explicita a não linearidade na relação entre organi-
zações e mercados. Simon (1991) destaca que “mudanças imprevisíveis no sistema” 
afetam a capacidade informacional dos preços – perturbações podem se amplifi-
car. Langlois (2023) observa que crises como a Grande Depressão “destruíram o sis-
tema de preços”, um exemplo de não linearidade onde uma perturbação endógena 
leva a uma mudança qualitativa no funcionamento do mercado. As economias de 
escala, exploradas por firmas líderes na análise de Chandler (1977), podem gerar 
efeitos não lineares sobre a estrutura de mercado. As crises, como destacado por 
Freeman e Perez (1988), são momentos de criticalidade onde pequenas mudanças 
acumuladas podem desencadear avalanches de transformação estrutural.

Em todos esses domínios – da inovação ao financiamento, da cognição à de-
manda, dos mercados às firmas e indústrias – a não linearidade se revela como 
uma propriedade constitutiva dos sistemas econômicos complexos. Pequenas 
causas geram grandes efeitos; trajetórias bifurcam-se a partir de diferenças ini-
ciais mínimas; investimentos massivos podem fracassar enquanto esforços mo-
destos desencadeiam transformações profundas. Essa não linearidade é um dos 
fatores que contribuem para o caráter intrinsecamente histórico, irreversível e 
aberto, irredutível a qualquer modelo que postule relações lineares de causa e 
efeito da economia.

3.4. Rede intrincada de interações

Essa capacidade de propagação desproporcional e amplificação que atravessa 
os 11 capítulos está ancorada na quarta propriedade dos sistemas complexos: a 
existência de uma intrincada rede de interações que conecta todos os níveis e 
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agentes, constituindo a própria estrutura através da qual a dinâmica econômica 
se realiza.

O Capítulo 1 propõe um deslocamento metodológico fundamental: do mer-
cado abstrato para a arquitetura econômica, entendida como uma topologia de 
interações. Ao contrário do modelo walrasiano, no qual o leiloeiro centraliza to-
talmente as conexões, a economia real é composta por redes assimétricas, com 
hubs – grandes firmas, bancos, plataformas – que concentram conexões e canais 
de propagação. Conforme abordado pelo autor, Melo (2024) mostra como essas 
topologias geram padrões de volatilidade intermitente e caudas pesadas. Nesse 
ponto podemos resgatar a metáfora com teia alimentar ecológica: uma perturba-
ção em um elo da cadeia produtiva se propaga para montante e jusante, afetando 
empresas, setores e, eventualmente, a economia como um todo.

No Capítulo 2, a inovação revela-se não como um feito solitário, mas como algo 
que emerge de redes densas de colaboração, competição e aprendizado. O capítulo 
destaca a superação do modelo linear por abordagens interativas, como o modelo 
de Kline e Rosenberg, que enfatizam os fluxos entre pesquisa, desenvolvimento, 
produção e mercado. A open innovation e os ecossistemas de inovação reforçam essa 
visão: a inovação resulta da recombinação de conhecimentos produzidos por múl-
tiplos atores – firmas, universidades, institutos de pesquisa, usuários, fornecedores 
– conectados por laços locais ou globais. A literatura sobre sistemas regionais de 
inovação mostra como a proximidade geográfica facilita a circulação de conheci-
mento tácito, mas redes de longa distância também conectam polos de inovação. 
A topologia dessas redes é determinante para a velocidade, direção e impacto da 
mudança técnica.

O Capítulo 3 aprofunda ao mostrar que a Capacidade de Absorção é uma ca-
pacidade relacional: só faz sentido em um ambiente povoado por outras firmas, 
universidades e fontes de conhecimento. A absorção depende de “interfaces da 
empresa com o ambiente externo” – redes de conhecimento, interações com for-
necedores, clientes e concorrentes. Os gatekeepers que conectam a firma ao conhe-
cimento externo são exemplos paradigmáticos. Mas a rede não é apenas externa: 
a assimilação e aplicação dependem de “redes intraempresa, mecanismos de in-
tegração social, job rotation”, os quais permitem que o conhecimento identificado 
por alguns seja difundido por toda a organização. A CA emerge da densidade e 
qualidade dessas redes.

No Capítulo 4, o sistema financeiro é ele mesmo uma rede entre poupadores, 
investidores, empresas, bancos, mercados e Estados. O crédito, como Schumpeter 
já percebera, é o elo que conecta a inovação à produção. Mas essa rede é complexa e 
assimétrica: a assimetria de informação, a dificuldade de avaliar ativos intangíveis, 
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a necessidade de “adquirir conhecimento das empresas e reter competência para 
avaliar os ativos intangíveis específicos” apontam para a natureza relacional do fi-
nanciamento. O capital de risco, as inovações financeiras listadas no Quadro 1 do 
capítulo e o papel dos bancos públicos de desenvolvimento são exemplos de como 
a rede financeira se reconfigura para cada época, criando novos nós e conexões.

O Capítulo 5, ao tratar da racionalidade limitada, recorre à metáfora da “te-
soura” de Simon: o comportamento racional é moldado pelas capacidades com-
putacionais do agente e pela estrutura do ambiente. O ambiente é composto por 
outros agentes, organizações, instituições e mercados, todos interconectados em 
redes complexas. O capítulo destaca que “o processamento de informações tam-
bém depende das instituições e organizações”, as quais “estabelecem procedimen-
tos que orientam a coleta e o uso de informações”. Essas estruturas são redes de 
interação que canalizam fluxos de informação, reduzem incerteza e viabilizam 
a coordenação.

No Capítulo 6, o ciclo de produção de dados, informação e conhecimento re-
vela-se essencialmente relacional. Os dados são gerados em redes de sensores e 
plataformas; a informação circula em redes de comunicação e mercados; o co-
nhecimento é produzido e transmitido em redes sociais, comunidades de prática 
e sistemas de inovação. “O conhecimento não é apenas individual, mas também 
organizacional”, e “sistemas nacionais e regionais de inovação funcionam como 
ecossistemas nos quais o conhecimento tácito circula por meio de mobilidade de 
trabalhadores, projetos colaborativos, redes profissionais”. As redes são espaços de 
coconstrução cognitiva.

O Capítulo 7 mostra que o consumo está imerso em um tecido social. As de-
cisões são influenciadas pela família, amigos, colegas e, em escala mais ampla, 
pela mídia e propaganda. O capítulo destaca a importância das “redes sem esca-
la” (Barabási; Albert, 1999). A maioria dos indivíduos tem poucas conexões, mas 
alguns poucos – os hubs, líderes de opinião ou influenciadores – acumulam um 
número desproporcional de ligações. Uma informação ou inovação que parte de 
um hub pode se propagar com enorme velocidade e alcance, gerando mudanças 
de comportamento em larga escala. A estrutura da rede é determinante para a 
propagação de perturbações locais.

O Capítulo 8 dedica uma seção inteira à teoria de redes, mostrando como a 
topologia das conexões é determinante para a dinâmica do sistema. A transição 
de uma economia com “redes fragmentadas” para uma com “redes sem escala” 
e “propriedades de mundo pequeno” é o que permite que “perturbações locais 
possam propagar em todas as escalas espaciais”. Os hubs “são determinantes para 
a evolução da rede, inclusive a disseminação de informações, conhecimentos, de-
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sejos, símbolos e de inovações”. As ligações entre hubs “atuavam como avenidas 
de rápida circulação de mercadorias e de informações”. A emergência de “regras 
transacionais” é ela mesma um produto da interação em rede.

No Capítulo 9, conforme aponta o autor do artigo, a firma, em todas as pers-
pectivas teóricas apresentadas, é definida por suas relações. Como abordado a 
partir de Coase e Williamson, a firma é uma alternativa ao mercado em um am-
biente de trocas. A partir de Hymer e Dunning, a internacionalização é sobre 
estabelecer relações além-fronteiras. A partir de Penrose, a firma é um conjunto 
de recursos que geram serviços por combinações. A partir dos evolucionários, a 
firma aprende por interações com fornecedores, usuários e concorrentes. A partir 
de Lazonick, a firma inovadora depende de “integração organizacional”. A firma-
-plataforma leva essa propriedade ao extremo: ela é uma rede com longa abran-
gência. A existência da firma depende de conectar “diferentes atores – usuários, 
anunciantes, vendedores, consumidores”.

O Capítulo 10 é, em grande medida, uma história da formação e evolução de 
redes. A indústria automobilística envolve redes de fornecedores, montadoras e 
concessionárias. A farmacêutica envolve redes de universidades, centros de pes-
quisa, firmas de biotecnologia e grandes corporações, além de redes regulatórias. 
A indústria de computadores é descrita como um “amplo sistema de inovação” 
envolvendo “firmas, governo, universidades e grandes usuários”. A Figura 2 do 
capítulo ilustra explicitamente essa rede. Nas plataformas digitais, a rede é a 
essência do negócio: a plataforma conecta “anunciantes, comerciantes, firmas, 
produtores de conteúdo e consumidores”. O poder das plataformas deriva de sua 
posição como hubs, controlando o acesso e a interação entre os diferentes lados 
do mercado.

Finalmente, conforme mobilizado pelo autor do artigo, o Capítulo 11 é uma 
análise dessas redes. Fazendo referência a Coase (1937), o autor apontava que 
firmas e mercados são mecanismos alternativos de coordenação, mas a escolha 
entre eles depende dos custos de transação, que refletem a estrutura das relações. 
Conforme apontado pelo autor a partir de Chandler (1977), ferrovias e telégrafo 
criaram uma nova rede que integrou o mercado nacional dos EUA. Ainda segun-
do o autor, Hymer (1970) estende para o nível global: multinacionais criam redes 
internacionais de produção. Williamson (1985), também na leitura do autor, in-
troduz estruturas de governança que vão além da dicotomia mercado-hierarquia. 
Langlois (2023), conforme destacado, enfatiza as “instituições de apoio ao merca-
do” – regulação, sistema financeiro – que são elas mesmas redes de organizações. 
Por fim, o autor menciona Yeung (2022), que, ao tratar das cadeias globais de 
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valor em semicondutores, explicita a “barganha extrafirma”, mostrando como a 
rede se estende para além das firmas e mercados.

Em todos esses domínios – da microeconomia à inovação, do financiamento 
à cognição, da demanda aos mercados, das firmas às indústrias – a mesma lição 
se impõe: a economia é intrinsecamente relacional. Sua arquitetura é uma to-
pologia de interações, e são essas redes – assimétricas, hierárquicas, com hubs e 
conexões preferenciais – que determinam como perturbações locais se propagam, 
como inovações difundem, como crises emergem e como o sistema evolui. A rede 
não é um acessório descritivo; ela é a própria substância da dinâmica econômica.

3.5. Frustração

A quinta propriedade dos sistemas complexos aqui discutida – a frustra-
ção – pode ser definida, no sentido mais técnico oriundo da física de sistemas 
complexos, como a impossibilidade de satisfazer simultaneamente todas as 
restrições ou interações de um sistema, levando à ausência de um ótimo glo-
bal único e à presença de múltiplos estados possíveis. Transposta para a eco-
nomia, essa noção se expressa como a coexistência estrutural de objetivos, 
incentivos e restrições conflitantes, que impedem a convergência para so-
luções ótimas globais e mantêm o sistema em permanente tensão e adapta-
ção. Essa propriedade aparece de forma mais sutil ao longo dos 11 capítu-
los, revelando-se como uma tensão estrutural que atravessa todos os níveis  
da economia.

No Capítulo 1, essa ideia aparece na discussão sobre a firma como coalizão 
de interesses – acionistas, trabalhadores, gestores, credores – com objetivos par-
cialmente antagônicos. A busca por lucro pode conflitar com o investimento em 
inovação, com salários ou com estabilidade de longo prazo. O texto destaca, a 
partir de Simon (1991), que a coordenação interna substitui o mercado para lidar 
com essas tensões, mas elas nunca são totalmente resolvidas. Nesse sentido, a fir-
ma pode ser vista como um sistema no qual diferentes “restrições” – financeiras, 
organizacionais e distributivas – não podem ser simultaneamente satisfeitas. No 
nível macro, a frustração aparece em trade-offs persistentes – inflação versus de-
semprego, crescimento versus desigualdade – que refletem a impossibilidade de 
compatibilizar plenamente objetivos sistêmicos.

No Capítulo 2, a frustração manifesta-se na tensão entre o caráter social da 
produção do conhecimento e sua apropriação privada, conforme já apontado 
por Karl Marx. O general intellect é produzido coletivamente, mas seus benefícios 
são apropriados de forma privada. Essa tensão não é resolvível dentro da lógica 
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capitalista: a socialização do conhecimento convive com mecanismos de exclu-
são e apropriação. No nível da firma, a frustração aparece no problema clássico 
entre exploration e exploitation: investir em novas capacidades implica sacrificar 
retornos imediatos, enquanto explorar rotinas existentes pode comprometer a 
adaptação futura. No nível sistêmico, ela se manifesta em tensões persistentes 
entre inovação e desigualdade, produtividade e emprego, dinamismo e sustenta-
bilidade – configurações nas quais não há solução que satisfaça simultaneamente 
todas as restrições.

No Capítulo 3, a frustração aparece na relação entre inovação e imitação. A 
distinção entre ambas é menos nítida do que sugere o senso comum: a imitação 
criativa envolve processos de busca, aprendizado e absorção similares aos da ino-
vação. A firma seguidora enfrenta o mesmo conjunto de restrições – custos, incer-
tezas, necessidade de construir capacidades – sem eliminar o conflito entre acesso 
e apropriação do conhecimento. Mesmo quando o conhecimento é, em princípio, 
público, sua absorção exige investimentos privados, mantendo a tensão entre sua 
natureza coletiva e sua utilização competitiva.

No Capítulo 4, a frustração manifesta-se na tensão entre eficiência estática e 
eficiência dinâmica (schumpeteriana). Os sistemas financeiros são estruturados 
para lidar com riscos mensuráveis, baseados em informações disponíveis e garan-
tias; a inovação radical, por sua vez, envolve incerteza não quantificável e ativos 
intangíveis difíceis de avaliar. Essas duas lógicas são estruturalmente incompatí-
veis: mecanismos que maximizam eficiência estática tendem a restringir a ino-
vação radical. A financeirização intensifica essa frustração ao privilegiar retornos 
de curto prazo, reforçando a incompatibilidade entre criação de valor de longo 
prazo e extração imediata de valor.

No Capítulo 5, a frustração está enraizada na própria noção de racionalida-
de limitada. Os agentes são “intencionalmente racionais”, mas operam sob res-
trições cognitivas e informacionais que tornam impossível a otimização global. 
Como enfatiza Simon (1959), o comportamento econômico é necessariamente 
satisficing: uma solução aceitável substitui o ótimo inalcançável. Nesse sentido, a 
frustração não é apenas sistêmica, mas também cognitiva: os agentes não conse-
guem sequer representar plenamente o conjunto de restrições que enfrentam, o 
que introduz descontinuidades e assimetrias nas decisões e contribui para fenô-
menos como volatilidade e comportamento de manada.

No Capítulo 6, a frustração enraíza-se na natureza dos ativos cognitivos. O 
paradoxo da informação de Arrow expressa a tensão entre o valor da informação 
e sua apropriabilidade, enquanto o paradoxo do conhecimento de Polanyi revela 
a impossibilidade de completa codificação do conhecimento tácito. Essas tensões 
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refletem restrições incompatíveis: a difusão do conhecimento aumenta sua utili-
dade social, mas reduz sua apropriabilidade; a codificação facilita a transmissão, 
mas depende de uma base tácita irredutível. A abundância de dados, por sua vez, 
contrasta com a escassez de capacidade interpretativa, criando um novo tipo de 
frustração cognitiva. Esses elementos indicam que a economia do conhecimento 
é intrinsecamente marcada por incompatibilidades estruturais.

No Capítulo 7, a frustração emerge das interações sociais que moldam o con-
sumo. Os indivíduos enfrentam simultaneamente restrições de renda e pressões 
sociais contraditórias: conformidade com o grupo de referência e diferenciação 
em relação a outros grupos. A busca por status, influenciada por processos de imi-
tação e distinção, pode levar a trajetórias de consumo que não maximizam bem-
-estar individual, mas respondem a múltiplas restrições incompatíveis. O com-
portamento do consumidor, nesse contexto, reflete a tentativa de navegar um 
espaço de escolhas no qual não existe solução plenamente satisfatória.

No Capítulo 8, a frustração pode ser associada à presença de múltiplos estados 
possíveis e à coexistência de forças opostas – tendências e contratendências – que 
impedem a estabilização do sistema em um único regime. Embora a criticalidade 
auto-organizada, conforme proposta por Per Bak, não dependa necessariamente 
de frustração, a presença de restrições conflitantes contribui para a formação de 
estados metaestáveis, nos quais pequenas perturbações podem desencadear gran-
des reorganizações. A tensão entre instituições que promovem estabilidade e os 
efeitos de lock-in que restringem a mudança é uma expressão dessa dinâmica.

No Capítulo 9, a frustração aparece nas diferentes teorias da firma como a 
impossibilidade de conciliar plenamente estruturas alternativas de coordenação. 
A escolha entre mercado e hierarquia (Coase; Williamson) envolve trade-offs ir-
reconciliáveis entre custos de transação, controle e flexibilidade. Em Penrose, a 
expansão da firma depende de recursos internos limitados, criando tensão entre 
oportunidades e capacidades. Nas abordagens evolucionárias, a frustração apa-
rece na coexistência entre rotinas estabelecidas e necessidade de inovação. Em 
Lazonick, a tensão entre a firma inovadora e a firma financeirizada explicita a 
incompatibilidade entre horizontes de longo e curto prazo.

No Capítulo 10, a frustração manifesta-se na tensão entre forças de concentra-
ção e forças de diversidade. Os regimes schumpeterianos Mark I e Mark II repre-
sentam configurações distintas, mas nenhuma resolve plenamente o dilema entre 
inovação e estrutura de mercado. Mesmo em contextos dominados por grandes 
firmas – como no caso da Intel – persistem pressões competitivas e possibilidades 
de ruptura. Nas plataformas digitais, pequenas vantagens iniciais podem levar à 
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dominância, mas não eliminam completamente a emergência de alternativas em 
nichos, refletindo a persistência de restrições conflitantes no sistema.

Finalmente, o Capítulo 11 revela a frustração na relação entre organizações 
e mercados. Não existe uma configuração institucional que satisfaça simultane-
amente eficiência, equidade, estabilidade e inovação. Como argumenta o autor 
com base em Nelson (2022), diferentes combinações de mecanismos mercantis 
e não mercantis emergem historicamente, sem que se atinja um arranjo ótimo 
definitivo. Simon (1991), na leitura do autor, mostra que, em certas condições, o 
planejamento substitui parcialmente o mercado – pontos também abordados no 
Capítulo 1 –, enquanto Langlois (2023) destaca que crises podem desorganizar 
profundamente sistemas de preços. Essas transformações refletem a impossibili-
dade de estabilizar permanentemente o sistema em uma configuração que satis-
faça todas as restrições.

Em todos esses domínios, a frustração se revela como uma propriedade cons-
titutiva dos sistemas econômicos complexos. Longe de ser uma imperfeição con-
tingente, ela expressa a presença estrutural de restrições incompatíveis, que impe-
dem a convergência para um ótimo global e mantêm o sistema em um estado de 
adaptação contínua. A economia capitalista está permanentemente tensionada 
entre forças opostas – criação e extração de valor, longo e curto prazo, cooperação 
e competição, ordem e mudança – e é precisamente essa impossibilidade de reso-
lução definitiva que sustenta sua dinâmica histórica, marcada por instabilidade, 
transformação e emergência contínua de novas formas organizacionais.

3.6. Heterogeneidade

Por fim, a heterogeneidade emerge como a sexta característica fundamental 
dos sistemas complexos, elevada nos 11 capítulos à condição de exigência meto-
dológica e mecanismo central da dinâmica econômica. Longe de ser ruído a ser 
abstraído por modelos de agente representativo, a diversidade de agentes, firmas, 
setores, instituições e trajetórias é a própria matéria-prima sobre a qual operam os 
processos de variação, seleção e retenção que caracterizam a evolução econômica.

O Capítulo 1 explicita essa exigência metodológica de forma contundente. A 
seção 4.2 é uma crítica direta ao uso do agente representativo, mostrando que 
a diversidade de agentes não é ruído, mas parte constitutiva do mecanismo. As 
firmas diferem em tamanho, capacidades tecnológicas, rotinas organizacionais, 
estratégias de inovação e posições de mercado. Essa heterogeneidade é resulta-
do de trajetórias históricas distintas e da pressão seletiva da concorrência, que 
não elimina a diversidade, mas a reconfigura continuamente. Como observam 
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Nelson e Winter (1982), a dinâmica opera justamente sobre a variedade: a busca 
gera variação, a competição seleciona e a retenção estabiliza soluções viáveis. Sem 
heterogeneidade, não haveria matéria-prima para a evolução.

O Capítulo 2 eleva a heterogeneidade à condição de mecanismo central da 
dinâmica inovativa. As firmas diferem estruturalmente em rotinas, capacitações 
e estratégias; os setores diferem em regimes tecnológicos, oportunidades de ino-
vação e condições de apropriabilidade; as regiões e países diferem em institui-
ções, bases produtivas e trajetórias históricas. A busca gera variedade precisamen-
te porque firmas diferentes exploram soluções tecnológicas diversas. A seleção 
atua sobre essa variedade, mas não a elimina; ao contrário, tende a reproduzir e 
aprofundar assimetrias, criando vantagens competitivas persistentes. A discussão 
sobre países em desenvolvimento revela que a heterogeneidade estrutural – a co-
existência de “ilhas de modernidade” com vastos setores atrasados – não é imper-
feição temporária, mas característica permanente.

O Capítulo 3 mostra que essa heterogeneidade é central na análise da capaci-
dade de absorção. Firmas diferentes, inseridas em contextos distintos, com traje-
tórias e rotinas próprias, desenvolvem capacidades absortivas idiossincráticas. A 
própria definição de CA como capacidade dependente da trajetória implica que 
não há duas firmas com a mesma capacidade de absorver o mesmo conhecimento 
externo. Essa heterogeneidade é aprofundada por diferenças setoriais e nacionais, 
como ilustram as trajetórias de catching-up da Coreia do Sul e as limitações do caso 
brasileiro. As revoluções tecnológicas introduzem novas fontes de heterogenei-
dade: firmas que dominavam as rotinas de um paradigma podem se ver incapazes 
de desenvolver as capacidades exigidas pelo paradigma emergente.

No Capítulo 4, a heterogeneidade se manifesta na ausência de um modelo úni-
co de financiamento da inovação. Os instrumentos variam conforme o tipo de 
inovação, o porte da empresa, o setor, a fase do ciclo tecnológico e o contexto na-
cional. Cada tipo de inovação demanda um instrumento específico, e cada revo-
lução tecnológica gerou suas próprias inovações financeiras. A heterogeneidade 
também é nacional: sistemas financeiros distintos – como o japonês dos keiretsus 
ou o norte-americano com seu ecossistema de venture capital – produzem pa-
drões diferenciados de inovação.

O Capítulo 5 demonstra que a heterogeneidade é um pressuposto central da 
racionalidade limitada. Ao contrário do agente representativo em contextos nos 
quais interações e não linearidades são centrais, os agentes com racionalidade 
limitada são necessariamente heterogêneos: diferem em capacidades cognitivas, 
histórias de aprendizado, níveis de aspiração e heurísticas. Os modelos baseados 
em agentes “permitem simular sistemas econômicos compostos por múltiplos 



4 36

Capítulo 12  Sistemas complexos e a economia evolucionária

agentes heterogêneos”. Essa heterogeneidade não é ruído, mas parte constitutiva 
da dinâmica: são as diferenças que geram a variedade sobre a qual os processos 
de seleção atuam.

O Capítulo 6 aprofunda ao mostrar que a heterogeneidade cognitiva é a base 
da diversidade de estratégias, desempenhos e trajetórias tecnológicas. “Diferen-
tes agentes podem extrair informações distintas de um mesmo conjunto de da-
dos”, e “firmas com bases de conhecimento mais avançadas tendem a produzir 
dados mais sofisticados”. Essa heterogeneidade se manifesta em múltiplos ní-
veis: individual, organizacional, setorial e nacional. “Essa heterogeneidade é a 
matéria-prima dos processos de variação, seleção e retenção que caracterizam a 
dinâmica evolucionária.”

No Capítulo 7, a heterogeneidade revela-se como a garantia da própria dinâ-
mica do consumo. Ao contrário do “consumidor representativo”, o sistema de 
consumo é composto por agentes profundamente diversos em renda, tempo, ca-
pacidades cognitivas, experiências, círculos sociais e fase da vida. São essas dife-
renças que permitem segmentação de mercados, criação de nichos, experimenta-
ção e inovação no consumo. A diversidade de perfis é o combustível que alimenta 
as interações e as trocas de informação na rede.

O Capítulo 8 mostra que a heterogeneidade é tanto pressuposto quanto conse-
quência da dinâmica de mercado. Os agentes são heterogêneos em tamanho, po-
der, conectividade e capacidades. A distribuição em lei de potência do tamanho 
das firmas, cidades e países é a expressão estatística dessa heterogeneidade estru-
tural. “Em sistemas com rede sem escala, há grande assimetria de ligações entre os 
elementos, reduzindo a relevância do valor médio.” A heterogeneidade também é 
temporal: diferentes agentes operam com diferentes horizontes de planejamento.

No Capítulo 9, a heterogeneidade é pressuposto fundamental da análise das 
metamorfoses da firma. “A firma capitalista não possui um modelo único”, e “a 
heterogeneidade empresarial é estrutural e central para compreender o processo 
de concorrência e a mudança econômica”. Cada firma é única, pois “o ‘uso’ dos re-
cursos e os serviços produtivos gerados lhe são próprios”. Mesmo dentro de uma 
mesma categoria – como as firmas-plataforma – há diversidade de modelos de 
negócio, estruturas de governança e trajetórias.

O Capítulo 10 estende essa heterogeneidade à escala das indústrias. As indús-
trias não seguem, todas, o mesmo padrão: automobilística, farmacêutica, de com-
putadores, de plataformas – cada uma tem sua dinâmica. Mesmo dentro de cada 
indústria, as firmas são heterogêneas em estratégias, capacidades e trajetórias. A 
ênfase é que a heterogeneidade não é ruído, mas a matéria-prima da evolução.



4 37

Capítulo 12  Sistemas complexos e a economia evolucionária

Por fim, o Capítulo 11 explicita que a heterogeneidade é pressuposto funda-
mental da análise sobre organizações e mercados. Simon (1991) aponta a plura-
lidade de formas organizacionais: “profit-making, nonprofit and governmental 
organizations”. Nelson (2012; 2022) destaca a variedade de combinações entre 
instituições mercantis e não mercantis. A história das firmas é uma história de 
diversidade organizacional. Os mercados também são heterogêneos em tamanho, 
alcance, espessura e qualidade. As estruturas de governança vão do mercado spot 
à hierarquia integrada, passando por inúmeras formas híbridas.

Em todos esses domínios – da microeconomia à inovação, do financiamento 
à cognição, da demanda aos mercados, das firmas às indústrias e à relação en-
tre organizações e mercados – a heterogeneidade se revela como a condição de 
possibilidade da própria dinâmica evolucionária. A heterogeneidade não é uma 
imperfeição a ser eliminada por modelos que buscam a simplicidade do agente 
representativo, mas o traço estrutural que confere aos sistemas econômicos sua 
capacidade de aprender, inovar e se transformar ao longo do tempo. É nela que 
residem tanto a instabilidade e a assimetria quanto o potencial criativo que ca-
racterizam o capitalismo como um sistema complexo.

4. Considerações finais

O fio condutor que percorreu todo este capítulo é que as seis propriedades dos 
sistemas complexos não são meros atributos descritivos aplicáveis a alguns domí-
nios econômicos específicos. Elas constituem, antes, a própria assinatura estrutu-
ral da dinâmica capitalista. Ao percorrermos os 11 capítulos do livro, buscamos 
mostrar que cada um deles, ainda que partindo de objetos e tradições teóricas 
distintas, mobiliza implícita ou explicitamente essas propriedades.

A ponte entre a seção 2 (definições fundamentais) e a seção 3 (mapeamento) 
é, portanto, mais do que uma aplicação mecânica. A seção 2 argumenta que sis-
temas complexos são aqueles em que interações locais, não linearidades e hierar-
quias produzem padrões emergentes irredutíveis; a seção 3 busca mostrar que a 
economia capitalista, examinada em seus múltiplos domínios – da firma à indús-
tria, da inovação ao consumo, do financiamento às instituições de coordenação 
– exibe precisamente essas características.

Mais do que uma classificação, o argumento que desenvolvemos é que a com-
plexidade oferece uma chave de leitura unificadora para fenômenos aparente-
mente díspares – da racionalidade limitada à inovação, do financiamento à evolu-
ção industrial. E o mapeamento compreensivo aqui empreendido revela o que se 
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ganha ao se abandonar a lente linear, reducionista e de equilíbrio que ainda hoje, 
por vezes de forma residual, informa certas tradições econômicas. Ganham-se, 
com isso, unidade teórica (fenômenos fragmentados revelam-se manifestações de 
uma mesma dinâmica), poder explicativo (caudas longas, crises endógenas, lock-
-ins e trajetórias assimétricas tornam-se inteligíveis) e abertura para o histórico e 
o institucional (a trajetória passada condiciona o futuro).



4 39

Capítulo 12  Sistemas complexos e a economia evolucionária

Referências

ANDERSON, P. W. More is Different. Science, v. 177, n. 4.047, p. 393-396, 1972.

BAK, P. How Nature Works: The Science of Self-Organized Criticality. New York: Coper-
nicus, 1996.

BAK, P.; TANG, C.; WIESENFELD, K. Self-Organized Criticality: An Explanation of the 
1/F Noise. Physical Review Letters, v. 59, n. 4, p. 381-384, 1987.

BARABÁSI, A.-; ALBERT, R. Emergence of Scaling in Random Networks. Science, v. 286, 
n. 5.439, p. 509-512, 1999.

CHANDLER JR., A. The Visible Hand: The Managerial Revolution in America Business. Lon-
don: The Belknap Press of Harvard University Press, 1977.

COASE, R. The Nature of the Firm. In: WILLIAMSON, O.; WINTER, S. The Nature of the 
Firm: Origins, Evolution and Development. Oxford: Oxford University, 1991 (1937). 
pp. 18-33.

COHEN, W. M.; LEVINTHAL, D. A. Innovation and Learning: The Two Faces of R&D. 
Economic Journal, v. 99, n. 397, p. 569-596, 1989.

COHEN, W. M.; LEVINTHAL, D. A. Absorptive Capacity: A New Perspective on Learning 
and Innovation. Administrative Science Quarterly, v. 35, p. 128-152, 1990.

DUESENBERRY, J. S. Income, Saving and the Theory of Consumer Behavior. Cambridge, MA: 
Harvard University Press, 1949.

DOPFER, K.; FOSTER, J.; POTTS, J. Micro-meso-macro. Journal of Evolutionary Economics, 
v. 14, n. 3, p. 263-279, 1 July. 2004.

DOSI, G. Technological Paradigms and Technological Trajectories: A Suggested Interpre-
tation of the Determinants and Directions of Technical Change. Research Policy, 11(3), 
147-162, 1982.

DOSI, G. Finance, Innovation and Industrial Change. Journal of Economic Behaviour and 
Organization, v. 13, p. 229-319, 1990.

FREEMAN, C; PEREZ, C. Structural Crises of Adjustment, Business Cycles and Invest-
ment Behaviour. In: FREEMAN, C.; PEREZ, C.; DOSI, G.; NELSON, R.; SILVERBERG, G.; 
SOETE, L. (Ed.). Technical Change and Economic Theory. London: Pinter, 1988.

GOLDENFELD, N.; KADANOFF, L. P. Simple Lessons from Complexity. Science, v. 284, 
n. 5.411, p. 87-89, 1999.

HEFFETZ, Ori; FRANK, Robert, Preferences for Status: Evidence and Economic Impli-
cations (July 1, 2008). In: BENHABIB, Jess; BISIN, Alberto; JACKSON, Matthew (Ed). 



4 40

Capítulo 12  Sistemas complexos e a economia evolucionária

Handbook of Social Economics. The Netherlands: North-Holland. pp. 69-91. V. 1A. John-
son School Research Paper Series No. #05-09, Available at SSRN: <https://ssrn.com/abs-
tract=1155422>. Acesso em: 29 maio 2025.

HYMER, S. The Efficiency (Contradictions) of Multinational Corporations. American 
Economic Review, v. 60, n. 2, pp. 441-448, 1970.

KALECKI, M. Teoria da dinâmica econômica: ensaio sobre as mudanças cíclicas e a longo 
prazo da economia capitalista. São Paulo: Abril Cultural, 1977.

KIM, L. Da imitação à inovação: a dinâmica do aprendizado tecnológico da Coreia. Campi-
nas: Editora Unicamp, 2005 (Original de 1997).

LANGLOIS, R. The Boundaries of the Firm. In: BOETTKE, P. (Org.). The Elgar Companion 
to Austrian Economics. Aldershot: Edward Elgar, 1994. pp. 173-178.

LANGLOIS, R. The Corporation and the Twentieth Century: The History of American Busi-
ness Enterprise. Princeton/Oxford: Princeton University Press, 2023.

LORENZ, E. N. Deterministic Nonperiodic Flow. Journal of the Atmospheric Sciences, v. 20, 
n. 2, p. 130-141, 1963.

LORENZ, E. N. Predictability: Does the Flap of a Butterfly’s Wing in Brazil Set off a Torna-
do in Texas? In: AAAS 139th ANNUAL MEETING; 1972; New Orleans, 1972.

LUNDVALL, B.-Å. (Ed.). National Systems of Innovation: Towards a Theory of Innovation 
and Interactive Learning. London: Pinter, 1992.

MELO, B. A. C. de. A economia capitalista como sistema complexo: evolução de preços do trigo 
e emergência de estrutura fractal do mercado. Tese (Doutorado) – Universidade Federal 
de Minas Gerais, 2024. Disponível em: <https://hdl.handle.net/1843/74287>. Acesso em: 
24 maio 2025.

MELO, L. M. Inovações e finanças. Texto para discussão, n. 358, IE/UFRJ, 1996.

NELSON, R. Capitalism as a Mixed Economic System. In: MUELLER, D. C. (Ed). The Ox-
ford Handbook of Capitalism. Oxford: Oxford University Press, pp. 277-298, 2012.

NELSON, R. The Economic System Question Revisited. Industrial and Corporate Change, v. 
31, pp. 591-609, 2022.

NELSON, R.; WINTER, S. G. An Evolutionary Theory of Economic Change. Cambridge, MA: 
Harvard University Press, 1982.

PEREZ, C. Technological Revolutions and Financial Capital: The Dynamics of Bubbles and 
Golden Ages/ Cheltenham/UK; Northampton, MA, USA: Edward Elgar Publishing, 2002.

RIBEIRO, L. C.; DE DEUS, L. G.; LOUREIRO, P. M.; ALBUQUERQUE, E. M. Profits and 
Fractal Properties: Notes on Marx, Countertendencies and Simulation Models. Review of 
Political Economy, v. 29, p. 282-306, 2017a.

RIBEIRO, L. C.; LOUREIRO, P. M.; DEUS, L. G.; ALBUQUERQUE, E. M. A Network Mo-
del for the Complex Behavior of the Rate of Profit: Exploring a Simulation Model with 
Overlapping Technological Revolutions. Structural Change and Economic Dynamics, p. 51-
61, 2017b.

RIBEIRO, L. C. Sistemas complexos, economia e Covid-19. In: ALBUQUERQUE, E. M.; 
JAYME JR., F. G.; BRITTO, G. (Org.). Crise, pandemia e alternativas Belo Horizonte: Cedeplar 
UFMG, 2022. p. 165-191.

https://bra01.safelinks.protection.outlook.com/?url=https%3A%2F%2Fssrn.com%2Fabstract%3D1155422&data=05%7C02%7C%7C4ca75db20d3841a6be1408debcfc0b1f%7C84df9e7fe9f640afb435aaaaaaaaaaaa%7C1%7C0%7C639155987879163974%7CUnknown%7CTWFpbGZsb3d8eyJFbXB0eU1hcGkiOnRydWUsIlYiOiIwLjAuMDAwMCIsIlAiOiJXaW4zMiIsIkFOIjoiTWFpbCIsIldUIjoyfQ%3D%3D%7C0%7C%7C%7C&sdata=h2QUlAupoTYMikAjJ0WIZxfiBh3Bm0EZZk7okkwKG2M%3D&reserved=0
https://bra01.safelinks.protection.outlook.com/?url=https%3A%2F%2Fssrn.com%2Fabstract%3D1155422&data=05%7C02%7C%7C4ca75db20d3841a6be1408debcfc0b1f%7C84df9e7fe9f640afb435aaaaaaaaaaaa%7C1%7C0%7C639155987879163974%7CUnknown%7CTWFpbGZsb3d8eyJFbXB0eU1hcGkiOnRydWUsIlYiOiIwLjAuMDAwMCIsIlAiOiJXaW4zMiIsIkFOIjoiTWFpbCIsIldUIjoyfQ%3D%3D%7C0%7C%7C%7C&sdata=h2QUlAupoTYMikAjJ0WIZxfiBh3Bm0EZZk7okkwKG2M%3D&reserved=0


4 41

Capítulo 12  Sistemas complexos e a economia evolucionária

RIND, D. Complexity and Climate. Science, v. 284, n. 5.411, p. 105-107, 1999.

SHAIKH, A. The Falling Rate of Profit as the Cause of Long Waves: Theory and Empirical 
Evidence. In: KLEINKNECHT, A.; MANDEL, E.; WALLERSTEIN, I. (Org.). New Findings in 
Long-Wave Research. London: Palgrave Macmillan UK, 1992. p. 174-202.

SCHUMPETER, J. A. Business Cycles: A Theoretical, Historical, and Statistical Analysis of 
the Capitalist Process. New York: McGraw-Hill Book, 1939. v. 1.

SIMON, H. A. Theories of Decision-Making in Economics and Behavioral Science. Ame-
rican Economic Review, v. 49, p. 253-283, 1959.

SIMON, H. A. The Architecture of Complexity. Proceedings of the American Philosophical 
Society, v. 106, n. 6, p. 467-482, 1962.

SIMON, H. Organization and Markets. Journal of Economic Perspectives, v. 5, n. 2, pp. 25-
44, 1991.

VILELA, L. M. O. Surgimento e superposição de camadas: revoluções tecnológicas e trans-
porte e comunicações. 2023. Monografia (Conclusão de Curso) – Belo Horizonte, FACE/
UFMG, 2023.

WILLIAMSON, O. The Economic Institutions of Capitalism. New York: The Free Press, 1985.

YEUNG, H. W-C. Interconnected Worlds: Global Electronics and Production Networks in 
East Asia. Stanford: Stanford University Press, 2022.

YUN, J. J.; AHN, H. J.; LEE, D. S; PARK, K. B.; ZHAO, X. Inter-Rationality; Modeling of 
Bounded Rationality in Open Innovation Dynamics. Technological Forecasting and Social 
Change, v. 184, 2022.









4 45

Sobre
os autores

Ana Lúcia Tatsch

Professora do Departamento de Economia e Relações Internacionais da Univer-
sidade Federal do Rio Grande do Sul (UFRGS). Doutora em Economia pela Uni-
versidade Federal do Rio de Janeiro (UFRJ). Leciona Microeconomia no PPGE/
UFRGS e Economia Industrial no Curso de Graduação em Economia da mesma 
instituição. Áreas de pesquisa: sistemas inovativos, interação universidade-socie-
dade, processos de aprendizagem para inovar, política industrial e de inovação. 
Publicações: Knowledge Networks in Brazil’s Health Sciences; Integrating Know-
ledge in Health Systems: Evidence from Academia and Hospitals in Brazil; Pro-
cessos de aprendizado e capacidades no nível das firmas.

Ana Paula Macedo de Avellar

Professora Titular do Instituto de Economia e Relações Internacionais da Uni-
versidade Federal de Uberlândia (UFU). Doutora em Economia Industrial e da 
Tecnologia pela Universidade Federal do Rio de Janeiro (UFRJ). Ministra as dis-
ciplinas Microeconomia e Economia Industrial na graduação, e Microeconomia 
e Economia Industrial e da Tecnologia na pós-graduação. Pesquisa na área de 
economia industrial, economia da tecnologia e política industrial e de inovação. 
Autora de Impact of Innovation Policies on Small, Medium and Large Brazilian 
Firms (2018).

André Luiz da Silva Teixeira

Graduado em Ciências Econômicas pela Universidade Federal de Viçosa (2013), 
mestrado e doutorado em Economia (2015 e 2019) pelo Centro de Desenvolvi-
mento e Planejamento Regional (Cedeplar), da Universidade Federal de Minas 
Gerais (UFMG). É professor no Instituto de Ciências Sociais Aplicadas (ICSA) da 
Universidade Federal de Alfenas (UNIFAL-MG) e coordenador do Programa de 
Pós-Graduação em Economia (PPGEconomia) da mesma instituição. Ministra as 
disciplinas Economia Industrial e Economia da Tecnologia. Principais temas de 
pesquisa: capacidade de absorção das empresas; interação universidade-empresa.



4 46

Sobre os autores

Bruno Aguiar Carrara de Melo

Doutor em Economia pelo Cedeplar UFMG e bacharel em Física pela UFMG. Foi 
consultor na área de regulação econômica para distribuidoras de energia elétrica en-
tre 1994 e 2009. De 2011 a 2016, foi Coordenador de Regulação e Fiscalização Eco-
nômico-Financeira na Arsae-MG, onde liderou fiscalizações e estudos de reajustes e 
revisões tarifárias da Copasa, Copanor, Cesama-JF e SAAEs. Desde 2008, atua como 
cafeicultor, promovendo a transição do sistema de monocultura para o agroflorestal.

Eduardo da Motta e Albuquerque

Autor de Technological Revolutions and the Periphery (Springer, 2023). Doutor 
em Economia (UFRJ, 1998), que inclui um período sanduíche no University of Sus-
sex, (SPRU/UK. Mestre em Economia (UFMG, 1995) e graduado em Economia pelo 
Centro Universitário Newton Paiva (1992). Pesquisador visitante no King’s College, 
London (setembro de 2014-agosto de 2015). Professor Titular da Faculdade de Ci-
ências Econômicas (FACE)/Cedeplar UFMG. Atua nas linhas de pesquisa: Econo-
mia política contemporânea; Economia da ciência e da tecnologia. 

Janaína Ruffoni

Professora Titular na Universidade do Vale do Rio dos Sinos (UNISINOS). Docente 
Permanente no Programa de Pós-Graduação em Administração. Doutora em Polí-
tica Científica e Tecnológica pela Universidade Estadual de Campinas (UNICAMP). 
Ministra as disciplinas Dinâmica de Sistemas de Inovação e Interação Universida-
de-Empresa: teoria e prática na pós-graduação, e Economia da Tecnologia e Forma-
ção Econômica do Brasil na graduação. Líder do Grupo de Pesquisa em Dinâmica 
Econômica da Inovação (GDIN) desde 2013. Organizadora do livro Economia da 
ciência, tecnologia e inovação: fundamentos teóricos e a economia global.

Jorge Nogueira de Paiva Britto

Professor Associado do Departamento de Economia da Universidade Federal 
Fluminense (UFF), onde desempenhou as funções de Chefe de Departamento e 
de Coordenador do Programa de Pós-Graduação em Economia. Doutorado em 
Economia da Indústria e da Tecnologia no Instituto de Economia da UFRJ, com 
intercâmbio no Science Policy Research Unit, SPRU, University of Sussex, In-
glaterra. Coordenador do Núcleo de Pesquisa em Indústria, Energia, Território e 
Inovação (NIETI-UFF). 



4 47

Sobre os autores

Leonardo Costa Ribeiro

Bacharel, mestre e doutor em Física pela Universidade Federal de Minas Gerais, 
onde realizou pós-doutorado em Economia. É Professor Adjunto do Departamen-
to de Economia da mesma instituição, atuando na graduação e na pós-graduação. 
Suas pesquisas concentram-se no estudo do sistema econômico como sistema 
complexo, no uso de big data para construir indicadores de desenvolvimento cien-
tífico e tecnológico e na aplicação de inteligência artificial, especialmente proces-
samento de linguagem natural, à análise de patentes e artigos científicos.

Lívia Maria dos Santos

Professora do Instituto Federal do Paraná (UFPR), bacharel em Economia e Ad-
ministração de Empresas e doutora em Políticas Públicas pela UFPR. Atua nas 
áreas de gestão, inovação e desenvolvimento, com pesquisas voltadas às relações 
entre universidade, Estado e setor produtivo, além de temas ligados à educação 
profissional e tecnológica.

Luiz Martins de Melo

Graduado em Economia pela Pontificia Universidade Católica do Rio de Janei-
ro (PUC-RJ) (1977), mestre em Economia da Indústria e da Tecnologia pela UFRJ 
(1984) e doutor em Economia da Indústria e da Tecnologia pela UFRJ (1991). Pes-
quisador associado do Instituto de Economia (IE)/UFRJ. Atua na área de Econo-
mia, com ênfase em Economia Industrial, principalmente nos temas: inovação, 
financiamento, esporte, Brasil e inovação tecnológica.

Márcia Siqueira Rapini

Economista pela UFMG. Mestra e doutora em Economia da Indústria e da Tecno-
logia pelo IE/UFRJ. Professora Associada da FACE/UFMG e do Cedeplar UFMG. 
Atua nas áreas de Economia Industrial e Economia da Inovação, nas linhas de 
pesquisa: interação universidade-empresa, financiamento da inovação, sistema 
nacional de inovação e política industrial e de inovação. Disciplinas ministradas: 
Microeconomia IV e Economia da Inovação.

Renato de Castro Garcia

Professor do Instituto de Economia da Universidade Estadual de Campinas (Unicamp), 
onde atua nas áreas de economia da inovação, geografia da inovação e política indus-
trial. É editor da Revista Brasileira de Inovação e presidente da Associação Brasileira 
de Economia Industrial e da Inovação (ABEIN) nas gestões 2023-2024 e 2025-2026.



4 48

Sobre os autores

Ricardo Lobato Torres

Professor do Departamento de Economia e do Programa de Pós-Graduação em 
Políticas Públicas da UFPR. Doutor em Economia da Indústria e da Tecnologia 
pela Universidade Federal do Rio de Janeiro, com pós-doutorado pela Universidad 
del País Vasco. Atua, no ensino, com Economia Industrial e Política Industrial e, 
na pesquisa, nas linhas de dinâmica industrial e políticas públicas. É coautor do 
livro Economia industrial: fundamentos teóricos e práticas no Brasil.

Tomás Lima Pimenta

Pesquisador do Cedeplar UFMG e doutor em Filosofia pela New School for Social 
Research. Sua linha de pesquisa situa-se na interseção entre História do pensamen-
to econômico, Economia política e metodologia, com ênfase em teoria monetária 
e nas relações entre filosofia, história intelectual e fundamentos epistemológicos 
da teoria econômica.

Walter Tadahiro Shima

Professor do Departamento de Economia e do Programa de Pós-Graduação em Po-
líticas Públicas da UFPR. Doutor em Economia da Indústria e da Tecnologia pela 
UFRJ, com estágio pós-doutoral como Visiting Senior Fellow na London School of 
Economics and Political Science. Leciona as disciplinas Economia Industrial na 
graduação em Economia, e Estruturas Industriais e Concorrência e Mudança Tec-
nológica na pós-graduação. É coautor do livro Economia da inovação tecnológica.











MICROECONOMIAEVOLUCIONÁRIA
MICROECONOMIA EVOLUCIONÁRIA

MICROECONOMIA
MICROECONMICROECON

EVOLUCIONÁRIA

Inovação, aprendizado, 
heterogeneidade, incerteza, 
instituições e trajetórias são 
elementos constitutivos da dinâmica 
capitalista e, por isso, devem ocupar 
posição central na construção dos 
fundamentos microeconômicos da 
teoria econômica. Esta coletânea 
tem como objetivo contribuir 
para essa construção. Ao reunir 
capítulos dedicados a temas como 
inovação, imitação, financiamento, 
racionalidade, dados, informação, 
conhecimento, demanda, mercados, 
firmas, indústrias, organizações 
e sistemas complexos, a obra 
procura sistematizar uma agenda de 
microeconomia evolucionária capaz 
de dialogar tanto com a tradição 
neoschumpeteriana quanto com 
os desafios contemporâneos da 
economia capitalista.
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