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Resumo

Este artigo analisa como elementos da teoria keynesiana e evoluciondria — incerteza, investimento e a
formacao de expectativas — demonstram-se relevantes no processo decisério orientado a mudanga
teologica das firmas. Emprega-se o método epistemoldgico para articular a nogao de temporalidade das
expectativas e decisdes de investimentos em inovagao presente nas duas abordagens tedricas. Dentre os
resultados, destaca-se que a emergéncia de um novo paradigma tecnolégico altera a eficiéncia marginal
do capital previamente mobilizado, visto que as inovagGes radicais alteram as quase-renda vinculadas aos
rendimentos prospectivos dos bens de capital. Logo, as decisoes de investimentos relativas a inovagoes
radicais (longo prazo) demonstram-se mais suscetiveis a incerteza do que as decisoes de investimentos
em inovagdes incrementais (curto prazo), dado o processo de aprendizado.
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Abstract

This article analyzes how elements of Keynesian and evolutionary theory - uncertainty,
investment and the formation of expectations - prove to be relevant in the decision-making
process aimed at theological change of firms. The epistemological method is used to articulate
the notion of temporality of expectations and investment decisions in innovation presentin both
theoretical approaches. Among the results, it is highlighted that the emergence of a new
technological paradigm alters the marginal efficiency of previously mobilized capital, as radical
innovations alter the quasi-rent linked to prospective adjustments of capital goods. Therefore,
investment decisions related to (long term) radical innovations are more susceptible to
uncertainty than investment decisions related to (short term) incremental innovations, given the
learning process.
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1. Introducio

Na Teoria Geral do Emprego, do Juro e da Moeda (TG), Keynes (1936, [1996])
preocupa-se com o funcionamento de uma economia monetaria e explicita a tese de
que a moeda nado consiste em um elemento neutro e, consequentemente, a variagao
em seus respectivos estoques afeta o comportamento real do sistema econémico. Por
isso, advoga que os gastos com tecnologia, isto €, com bens de capital, sdo motivados
pela expectativa de obten¢do de rendimentos durante a vida Gtil do bem, desde que
as expectativas desses rendimentos sejam superiores (ou iguais) ao retorno esperado
para os rendimentos monetarios providos pelo sistema financeiro, conforme taxa de
juros vigente. Em suma, a TG permite considerar que a inovagdo associada a
ampliagdo da margem de rendimentos sobre o custo adicional de producdo de um
bem de capital determina, em conjunto com a taxa de juros, o nivel de investimento

e, logo, o nivel de producao agregada.

Por sua vez, a teoria do desenvolvimento econémico de Schumpeter (1911
[1997]) trata a inovagado como um fator endégeno ao sistema econdémico, autdbnomo
e fundamental para a dindmica capitalista. Partindo dessa premissa, os economistas
neo-schumpeterianos de tradigdo neo-schumpeteriana, em rejeicdo a hipétese de
maximizagdo neoclassica, argumentaram que as decisdes sobre o nivel de
investimento sdo fomentadas pelas estratégias inovadoras que os agentes assumem
no mercado, dados os desequilibrios presentes na economia. Essa concepcao
sustenta o argumento central da abordagem evolucionaria de que os processos de
mudanca de longo prazo e progressivos constituem-se nos elementos determinantes
das decisdes econdmicas, que quando conhecidos e articulados geram os impulsos

responsaveis pelo desenvolvimento da atividade econdmica.

Nesse contexto, uma articulagio entre as abordagens keynesiana e
(neo)schumpeteriana pode ser proposta, uma vez que a trajetdria tecnoldgica
problematizada pela corrente (neo)schumpeteriana pode afetar um elemento vital na
teoria keynesiana — o investimento. Diante desses aspectos, questiona-se: como a
incerteza e as expectativas afetam o esfor¢o inovativo das firmas no pensamento
keynesiano e neo-schumpeteriano¢ Para lidar com essa questao, este artigo objetiva

analisar a relacdo epistemoldgica entre a semantica keynesiana e neo-schumpeteriana
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de incerteza, expectativa e esforgo inovativo. Especificamente, busca-se comparar a
nogdo de esfor¢o inovativo sob condicdo de incerteza a partir da epistemologia
vinculada ao bindmios probabilidade-peso do argumento, expectativa-estado de

confianca e busca-rotina-selecao.

Para a consecugdo desse objetivo, realiza-se, primeiramente, uma analise de
carater filosofico-metodoldgico da no¢do de conhecimento vinculado a incerteza e a
expectativa. Na sequéncia, elabora-se uma analise similar para a nogao de incerteza
e expectativa do esfor¢o inovativo tratada por autores neo-schumpeterianos, para,
finalmente, demarcar os aspectos antologicos convergentes entre essas duas

vertentes do pensamento econémico.

A epistemologia conjuga o ntcleo comum das teorias (Colin-Jaeger e Delcey,
2020), isto é, o objeto semantico e ontoldgico teorizado nos distintos campos
tedricos investigados, o que implica na compreensdo sincronica do significado
preconizado pelo(s) autor(es) previamente selecionados. Assim, o emprego do
método epistemoldgico permite interpretar o sentido de um significado contido em
um modelo tedrico-conceitual a partir dos principios e leis gerais de uma outra
estrutura ou corrente cientifica. Nesse sentido, a analise proposta se dara em dois
planos: a) semantico, que trata do significado de incerteza em Keynes e em autores
neo-schumpeterianos; e, b) ontoldgico, alusivo a relacdo desses significados com a
propensdo e a dire¢do do esforgo inovativo. Essa abordagem tem sido empregada
estudos que buscam articular a teoria econémica a outros ramos teéricos (Dow,
1995; Dunn, 2018; Heesen e van der Kolk, 2016; Helzner, 2013; Jones, 2011; Kelly,
2003).

A contribui¢do deste artigo reside na associagdo entre a abordagem
keynesiana e neo-schumpeteriana para explicar como a nogido de conhecimento
presente nessas correntes vincula-se ao processo de formagdo de expectativas
relacionadas ao esfor¢o inovativo empresarial, sob distintas incertezas. Para isso, o
texto estd estruturado em cinco se¢des, incluindo essa introduc¢ao. A secdo 2, discute
incerteza, investimento e a formagdo de expectativas em Keynes. A segdo 3 expde a

abordagem neo-schumpeteriana, com a finalidade de desenvolver o papel da
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inovacdo no sistema economico. A secdo 4 debate a articulacdo entre as duas

abordagens. Por fim, a se¢do 5 esboga as consideragdes finais.
2. Incerteza, formagdo de expectativas e investimento em Keynes

Esta secao realiza uma analise epistemoldgica dos conceitos de incerteza,
expectativa e investimento presentes na obra de Keynes (1921 e 1936 [1996]), com o
intuito de se estabelecer uma sintese sincronica da nogao de conhecimento intrinseca
aos bindémio probabilidade-peso do argumento expresso no Tratado sobre

Probabilidade (TP) e expectativa-estado de confianca apresentado na TG.

A incerteza representa um elemento fundamental na abordagem keynesiana. A
principal contribuigdo de Keynes a esse respeito foi desenvolvida em seu TP em que
Keynes (1921) atribui a incerteza ao fato das ocorréncias de flutuagdes de
investimento e preferéncia pela liquidez. Seu argumento postula que, por natureza,
os individuos apresentam um grau de desconfianga em relagdo ao futuro, motivo
pelo qual buscam preservar o estoque de moeda disponivel, como uma forma de
seguranga em relagdo a incerteza que permeia suas respectivas decisdes de consumo

e investimento.

Nesse sentido, uma decisdo coerente exige dos individuos um raciocinio
pautado em elementos previamente conhecidos, capazes de articular suas
expectativas com a probabilidade de sucesso de suas escolhas, por meio de
comparagoes logicas. Para tanto, rejeitou o pressuposto classico de incerteza atrelada
ao risco, baseada em uma distribui¢do de probabilidade bem definida, na qual os
agentes econdmicos alcangariam decisdes otimas. Consequentemente, desenvolveu
uma teoria de probabilidade mais ampla e uma analise menos simplificada sobre as

consequéncias da incerteza sobre o sistema econémico.

No TP, Keynes (1921) trata a probabilidade como o grau de crenca racional
que os individuos atribuem aos diversos cursos de decisdo. Para que uma decisdo
seja considerada racional precisa ser o ‘resultado de um processo de raciocinio
fundamentado no conhecimento” (Terra e Goudard, 2015, p. 4). Isso porque a

probabilidade representa as relagdes logicas estabelecidas entre um conjunto de
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proposicdes (hipoteses formuladas) e as conclusdes elaboradas pelos individuos.
Desse modo, se o conhecimento de uma proposigdo justificar um grau de crenga
racional de uma determinada conclusdo, é possivel afirmar que existe uma relagao de
probabilidade entre a proposicado e a conclusdo. Logo, a probabilidade ¢ definida em

decorréncia das evidéncias, ou seja, do conhecimento indutivo.

O conhecimento humano é frequentemente alcan¢ado indutivamente e, por
isso, compartilha a incerteza caracteristica de qualquer indugdo. Porquanto, o
raciocinio indutivo se utiliza de indicios, ou seja, comportamentos provaveis,
passiveis de reprodugdo constante, capaz de subsidiar a crenga de reprodugdo
sistémica. Em outras palavras, qualquer decisdo humana é baseada em uma incerteza
fundamental e, logo, baseia-se em algum tipo de conhecimento exploratério. Para
Keynes (1921, p. 288, tradugdo prépria) “a indugdo pura pode ser utilmente
empregada para fortalecer um argumento se, apos um certo nimero de instancias, os
indicios forem examinados”, determinando uma probabilidade finita a favor da
generalizagdo, isto €, a crenca racional. O impacto do conhecimento sobre a crenga

racional dar-se-a por meio do peso do argumento.

Amparando-se em Vercelli (2010), vé-se que o TP ndo apresenta um conceito
uniformizado para o peso do argumento, que esta relacionado ao grau de
conhecimento relevante para a probabilidade deciséria em trés perspectiva: a)
quantidade de evidéncias relevantes para elaborar conclusées a partir do conjunto de
proposic¢des disponiveis; b) uma espécie de equilibrio entre os montantes absolutos
de conhecimento e ignorancia relevantes a crenga no argumento; e, ¢) grau de

completude das evidéncias em que a probabilidade se fundamenta.

Pode-se afirmar que a nogao de peso do argumento imputa ao conhecimento a
responsabilidade de estabelecer parametros para as decisdes individuais. Portanto,
quanto maior e melhor for o conhecimento acerca das evidéncias (peso do
argumento), menos incertas serao as conclusoes que os agentes obterdo a partir das
proposic¢des preliminares. Nesse caso, conforme salienta o proprio Keynes (1921), a
probabilidade pode ser reforcada e tende a aumentar em diregdo a certeza sempre
que a multiplicacdo dos indicios verificados a cada instancia viabiliza inferéncias

capazes de fortalecer o peso do argumento.
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E importante destacar, conforme apontam Vercelli(2010), Terra e Goudard
(2015), que a nogdo de peso do argumento desenvolvida por Keynes é objeto de
controvérsias na literatura economica. Ainda assim, a nocdo levantada no TP
demonstra-se relevante para capturar o papel do conhecimento na estimativa da
crenga das probabilidades examinadas pelos individuos no curso do processo
decisério (Crocco, 2003). Nesse particular, o conhecimento pode ser classificado em
conhecimento direto e indireto. Por conhecimento direto entende-se a percepgao
decorrente das “experiéncias dos individuos que, por sua vez, envolvem (i) o uso dos
sentidos, (ii) a compreensao de significados e (iii) a percepgdo de dados derivados
dos fatos” (Ferrari Filho; Terra, 2016, p. 79). Trata-se do conhecimento gerado por
meio da mera observagdo, resultando em premissas que nem sempre se demonstram
coesas a realidade. Em razdo dessa condicdo, conforme Keynes (1921), ainda que o
conhecimento direto resulte em premissas verdadeiras, sempre sera limitado, pois
raramente serd capaz de apresentar conjecturas completas acerca das informagoes

capturadas nas observagoes realizadas pelos individuos.

Do conhecimento direto transita-se para uma espécie de conhecimento
propositivo. Assim, por meio de “um processo mental somos capazes de passar do
conhecimento direto das coisas a um conhecimento de proposi¢des sobre as coisas
das quais temos sensagbes ou entendemos o significado (Keynes, 1921, p. 29,
tradugdo prépria). Nesse particular, atrela-se o conhecimento direto a praxis nio

heuristicas de suporte as decisdes individuais.

O conhecimento indireto, por sua vez, consiste na percep¢ao decorrente de
condicionamentos logicos realizados pelos individuos a partir das premissas intuidas
pelo conhecimento direto. Doutro modo, corresponde a conclusdes ldgicas, as quais
apresentam elevado grau de crenga e que sdo obtidas pelos individuos por meio das
experiéncias que formam seu conhecimento direto. Nesse caso, o conhecimento
indireto desenvolve a partir dos argumentos, isto é, por meio da percep¢ao da relacao
de probabilidade da proposigao, que se busca relacionar ao conhecimento de outras
proposicdes (Keynes, 1921). A analise semantica permite diferenciar o conhecimento
direto e indireto entre a crenga racional baseada na aprendizagem e a crenca

sustentada em argumentos, ou seja, praxis heuristicas.
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No TP, a incerteza e o processo decisério sdo tratados sob o prisma do
bindmio probabilidade-peso do argumento, enquanto na TG é acentuado o binémio
expectativas-estado de confianca. Para Keynes (1936 [1996]), em uma economia
monetaria de base produtiva, as expectativas e decisdes relativas ao nivel de
produgdo e de investimento assumem um papel essencial na determinagdo do
emprego e da renda real. Isto posto, define-se que o nivel de equilibrio da demanda
agregada depende, em ultima instancia, dos componentes da demanda que sdo

determinados autonomamente.

Portanto, se a propensdo ao consumo das familias e os investimentos das firmas
resultarem em uma demanda monetdria insuficiente para absorver a producdo
agregada, o nivel real do emprego se reduzira até ficar abaixo da oferta de mao-de-
obra potencialmente disponivel ao salario real em vigor, de modo que o salario real
de equilibrio sera superior a desutilidade marginal do nivel de emprego de equilibrio.
Logo, em um ambiente de incertezas fundamentais, o lucro futuro dos empresarios
e, portanto, a base para os investimentos correntes, ndo poderdo ser previstos de
forma confiavel a partir das informacdes de mercado existentes, tdo pouco serem
determinados endogenamente em fun¢do da poupanga planejada. Ao contrario, as
expectativas de investimento dependerdo das expectativas exdgenas, que Keynes
atribuiu ao animal spirits, seja no curto prazo ou no longo prazo, quando as

expectativas dos empresarios forem ajustadas.

Esse argumento reconhece a incerteza como um elemento proeminente para a

demanda agregada e o nivel de emprego e, portanto, para o crescimento econémico:

Em crescimento, com expectativas otimistas de lucro futuro, os
investimentos geram mais empregos, maior nivel de produto e de renda e,
portanto, maior nivel de consumo e poupanga. Em depressao, perspectivas
pessimistas de lucro geram frustragdo de lucro da industria de bens de
capital, queda de emprego e de renda e, portanto, queda nos niveis de
consumo e poupanga (Silva, 1996, p. 11).

Nas flutuages do nivel de investimento, movido pelas expectativas dos
empresarios reside a chave para a compreensdo dos movimentos ciclicos do
capitalismo. De acordo com Keynes (193. [1996], p. 71), “uma simples mudanca de

expectativa é capaz, no decorrer do periodo em que a mesma se verifica, de provocar
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uma oscilagdo comparavel a de um movimento ciclico”. Nesse sentido, em termos
de politica econdmica, os postulados de sugere a criagdo de margens para a
flexibilidade de pregos, através da desregulacdo, disseminacdo de informacdo de
mercado e remocdo de falhas de coordenagdo empresarial, além da promocao da
concorréncia global com taxas de cambio spot perfeitamente flexiveis, de forma que

seja possivel realizar ajustes empresariais, quase que simultaneos.

Com isso, Keynes coloca o investimento empresarial como um elemento
essencial para a dindmica capitalista, notadamente materializada na forma de uma
firma —ntcleo operacional desse investimento, conforme destacam Aidar e Terra
(2019). Na TG, a definigao de investimento abrange o “aumento do equipamento de
capital, quer ele consista em capital fixo, capital circulante ou capital liquido”
(Keynes, 1936 [1996], p. 93). Em termos semanticos, vislumbra-se a definigdo
keynesiana de investimento como sendo o esfor¢o inovativo operado pelos
empresarios, no ambito da firma, expresso pela aquisi¢do de bens de capital com
vista & expansdo da capacidade produtiva e, portando, do lucro. Nesse particular, o
empresario estima a taxa de retorno de seu investimento a partir da projegao do nivel
de lucro esperado, mensurado pelo conhecimento direto do comportamento das
variaveis de mercado e do custo de expansdo da capacidade produtiva, dada pela
inovagdo viabilizada pela aquisi¢do de novos equipamentos. Assim, as decisdes de
investimentos sdo definidas pela Eficiéncia Marginal do Capital, que permite ao

empresario intuir o “estado de confianga” compativel com os rendimentos esperados.

Para Keynes (1936 [1996]), em qualquer decisdo de investimento, o empresario
se vé compelido a considerar trés incertezas de carater fundamental — de técnica,
gerenciais e de mercado. Isso porque, qualquer investimento em inovagao se esbarra
em descontinuidades produtivas provocadas pelo custo de uso dos equipamentos
adquiridos (incerteza de técnica). Da mesma maneira, a direcdo da inovacao devera
exercer influéncia sobre a taxa de salario pela qual se espera remunerar o trabalhador
envolvido com a nova tecnologia, o que gera incertezas gerenciais. Ademais, o valor
futuro da série de rendimentos esperados para a nova tecnologia de produgdo
dependera da demanda de mercado, sujeita a renda corrente dos consumidores e a

taxa de juros.
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De forma secundaria, a inovagdo empreendida sera influenciada pelo preco e
disponibilidade de insumos, aspectos que, associados, caracterizam incertezas de
mercado. Conjuntamente, essas incertezas gravitam em torno das expectativas do
empresario no que se pode denominar de zona de incerteza da firma, resultando em

incertezas tecnoldgicas.

Conforme a semantica vislumbrada na TG, as expectativas dos empresarios
podem ser sintetizadas como a esperanga de rendimento fundamentada nas
conclusbes racionais obtidas pelos empresarios, quando esses acionam o proprio
conhecimento direto (percepcdo do negbcio, préatica gerencial, demanda e
concorréncia, por exemplo) para desenvolver argumentos (conhecimento indireto)

que sustentem um estado de confianga.

Nesse particular, a confianca atribuida ao investimento projetado devera
contemplar varidveis que permitam estimar os rendimentos provenientes do bem de
capital adquirido, como: receitas esperadas, os custos de produgao, e, por fim, a taxa
de juros da economia. Essas variaveis, segundo Terra (2015), balizardo as expectativas
dos empresarios, tornando o investimento desfavoravel sempre que as expectativas
de receitas forem baixas e os custos de producao forem altos e/ou crescentes, o que
pode ocorrer concomitantemente. No caso de taxas de juro elevadas, o investimento
produtivo demonstrar-se-a desfavoravel em relagdo ao investimento financeiro,
representando, assim, um desestimulo ao esfor¢o inovativo empresarial. A partir da
semantica de confianca, é possivel intuir na TG duas espécies de conhecimento:
conhecimento gerencial e conhecimento de mercado. Por conhecimento individual,
entende-se o conhecimento gerencial como sendo o acimulo de aprendizado tacito,
que pode ser aperfeicoado por técnicas de gestdo, mas que advém, sobretudo, da

propria experiéncia empreendedora.

O conhecimento de mercado corresponde a consciéncia e compreensao de
informagbes produzidas fora do limite da firma, relacionando-se a captura de
variaveis que reproduzem o fluxo circular de renda da economia, desde aquela
produzida pelas unidades consumidoras, como pelas unidades produtoras e de

governo. Cabe destacar, no entanto, que o conhecimento de mercado se distingue
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da mera ciéncia de variaveis economicas, pois essas so se constituem conhecimento

quando articuladas, revestidas de implicagdes logicas.

Dada incapacidade de se processar instantaneamente todas as variaveis de
mercado é razoavel admitir que, por isso, as expectativas dos empresarios nem
sempre serdo correspondidas totalmente. Ainda assim, ele, conhecendo a limitagao
de suas previsoes, espera ser surpreendido de maneira favoravel (Dillard, 1976), visto
que em seu animal spirits, o empresario “procura convencer a si proprio de que a
principal for¢a motriz de sua atividade reside nas afirmagdes de seu propdsito”
(Keynes, 1936 [1996], p. 156). Nesse particular, Keynes define dois tipos de
expectativas, considerando o carater temporal dos rendimentos esperados, que sao:
expectativas de curto prazo (ECP) e de longo prazo (ELP). Nas ECP, o empresario
volta-se para as vendas da producado proveniente dos bens de capital existentes. Essas
expectativas sdo consideradas a partir do custo de produgdo e receita. Sua
caracteristica principal é o fato de o estoque de capital ser considerado constante,
motivo pelo qual a trajetéria recente de resultados auferidos embasa as decisdes do

empresario.

Diferentemente, as ELP baseiam-se na receita esperada das vendas quando
ocorre uma variagao na estrutura de bens de capital responsaveis pela producao, o
que se caracteriza como uma expectativa de investimento. Segundo Keynes (1936
[1996], p. 156), as decisdes de investimento provenientes das ELP fundamentam-se,
em parte, ao montante atual de bens de capital, sobretudo, no grau de confianca
“‘com a qual fazemos este prognéstico — na medida em que ponderamos a
probabilidade de o nosso melhor progndstico revelar-se inteiramente falso. Se
esperarmos grandes mudangas, mas nio tivermos certeza (...), o grau de confianga
serd fraco”. Para Carvalho (2015, p. 49, tradugao propria), “as ELP devem ser tratadas,
teoricamente, como exogenas pois podem ser e, certamente sao, influenciadas pelas

condi¢bes atuais, mas nao determinadas por elas”.

Dequech (1999a), Dequech (1999b), Romero (2014) e Crocco (2003)
argumentam que o estado de ELP keynesiano é determinado por trés fatores
essenciais, que sdo: (i) conhecimento indireto; (ii) disposi¢do otimista; e, (iii)
criatividade. Porquanto, o esfor¢co inovativo keynesiano é notadamente um
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investimento de longa duragdo, movido por “ativos fixos de capital, ou seja, a planta
industrial e os equipamentos” (Feijo, 1993), de modo que ndo é possivel determinar
ex-ante seus respectivos rendimentos prospectivos. Isso faz com que o peso
argumento seja estruturado de maneira légica, em associagdo com o comportamento
esperado de cada variavel relevante para balizar a decisdo. Nesse caso, é preciso fixar
um prognodstico longitudinal para os precos de mercado (insumos e produtos
substitutos), depreciacdo tecnoldgica (custo de uso), salario corrente e taxa de juros.
Diante desse prognostico, o empresario arbitrara seu grau de confianca com base em
seu nivel de otimismo (animal spirit), ou seja, fixara sua ELP a partir do
balanceamento entre o conhecimento indireto (hipéteses racionais) e ignorancia
(insciéncia tecnolégicas). Desse modo, é razoavel admitir que mesmo com uma
perspectiva desfavoravel, as ELP podem se ser positivas, por aversdo as incertezas

tecnologicas (técnicas, gerenciais e de mercado).

Segundo Dequech (1999b), a criatividade, por sua vez, corresponde a
capacidade racional e cognitiva que os empresarios empregam para conjecturar os
aspectos do futuro que sdo radicalmente diferentes do presente, demonstrando-se
relevante na formacao do grau de confianca atribuido pelos empresarios as condi¢oes
futuras da producdo proporcionadas inovagdo empreendida. Desse modo, entende-
se que a criatividade desempenha um papel fundamental sobre a disposi¢ao otimista
do empresario. Nesse caso, o conhecimento individual e de mercado se tornam vitais,
pois o processo criativo dos empresarios permite mobilizar habilidades adquiridas ao
longo da atividade empresarial, de modo que as aprendizagens tacitas e/ou técnicas
também serdo utilizadas para conduzir sua aversdo as incertezas tecnolégicas. Em
Gltima instancia, a criatividade trata-se da propria habilidade empreendedora de

investir e de “interpretar” o mercado.

A partir dessa discussdo € possivel estabelecer uma sintese sincronica e uma
representagdo sistémica da nogdo de conhecimento vinculada aos bindmios
keynesianos “probabilidade-peso do argumento” e ‘“expectativa-estado de
confian¢a”. De modo geral, é possivel afirmar que o individuo, inevitavelmente, se
deparara com uma incerteza de carater fundamental em qualquer que seja o curso de

decisdo que venha estabelecer. Habitualmente, os individuos respondem a este tipo
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de incerteza na sociedade por meio da probabilidade epistemoldgica, que se
fundamenta, essencialmente, na crenga racional ao peso do argumento firmado a
partir de evidéncias empiricas e subjetivas. Essas evidéncias formam a base
epistemoldgica do processo decisério, ou seja, o conjunto de conhecimentos que os
individuos utilizam para balizar os mais variados tipos de decisdo. No entanto, no
ambito da firma, a principal decisdo do individuo é denotada pelo esforco inovativo
necessario a expansao do nivel de lucratividade empresarial. Por isso, o individuo, na
figura do empresario, respondera a incerteza por meio das expectativas, dado o
estado de confianga atrelado ao retorno que se espera obter pelo esfor¢o inovativo

empreendido.

Em completa aversdo a incerteza, o empresario pode decidir manter o estoque
de tecnologia constante, tendo o investimento financeiro como preferivel, sempre
que taxa de juros for mais atrativa. Em condicdo de otimismo, a resposta do
empresario serd balizada pelo conhecimento individual e de mercado, que lhe
fornecera um prognéstico temporal. Assim, o grau do esfor¢o inovativo empresarial
sera determinado pelas expectativas de curto e longo prazo atreladas a Eficiéncia
Marginal do Capital, diante do que se denomina incerteza tecnoldgica, resultado das

expectativas sobre a técnica, o negdcio e o mercado.

Figura 1- Representagdo sistémica dos bindmios keynesianos de incerteza
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Fonte: Elaboragao propria.

No entanto, a visdo de firma apreendida nessa representagdo € estritamente

simplificada, dado que em condigdes reais a firma ndo detém o lucro como objetivo
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restrito (Nelson, 2006). Desse modo, o esfor¢o inovativo ultrapassa o investimento
em bens de capital (Aidar e Terra, 2017, 2019; Feij6, 2004; Possas, 2008), de modo
que o conjunto de incertezas enfrentado pelo empresario amplia-se
substancialmente. Em uma perspectiva neo-schumpeteriana, por exemplo, a no¢ao
de incerteza tecnoldgica se expande, alterando o modo como se da o processo de
formacdo de expectativa dos empresarios. Para tanto, faz-se necessario a
compreensao epistemoldgica intrinseca a semantica de incerteza, expectativa e

esforgo inovativo em um contexto em que as decisoes das firmas sdo dinamicas.
3. Inovagdo sob o enfoque (neo)schumpeteriano

Nesta se¢do, elabora-se uma analise similar a que foi empreendida na secdo
anterior, com a finalidade de captar a perspectiva epistemoldgica intrinseca ao
trindmio rotina-busca-selegdo presente na semantica neo-schumpeteriana de
incerteza, expectativa e esforgo inovativo. Por isso, o tratamento dado a firma
receberd uma dimensao evolutiva, pautada na tese de que as firmas buscam realizar
lucros positivos, mas nao necessariamente lucros maximos. Esse argumento remota
a hipdtese de selecdo natural oriundo da biologia evolucionista, inicialmente
aproximado a Ciéncia Econdmica por Alchian (1950) e Enke (1951) para explicar os
mecanismos da concorréncia empresarial, tendo substituido o principio neoclassico
da otimizacdo da fungdo de produgdo e de custo pelo argumento evolucionario de
prevaléncia, que definem como sendo as estratégias competitivas pelas quais as
firmas buscam a permanéncia no mercado. Mais tarde, Friedman (1953) e Becker
(1962) utilizaram a concepgao de sele¢do natural para esbogar uma critica ao suposto
comportamento maximizador de lucros da firma, de modo que transportaram a

discussdo do comportamento competitivo para um contexto ndo atémico.

Apesar disso, o efetivo desenvolvimento tedrico da abordagem evolucionaria
s6 ocorre na segunda metade no século XX, sob duas contribuigbes especificas. De
um lado, tém-se o trabalho The Economics of Industrial Innovation, em que Freeman
(1974) resgata o estudo de ciclos econdmicos desenvolvido por Schumpeter,
utilizando-o para fundamentar sua demonstragdo de que a inovagao encontra-se no

cerne dos movimentos ciclicos da economia capitalista. De outro lado, inspirando-se
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na teoria darwinista da evolugdo, Nelson e Winter (2005), em 1982, propuseram a
incorporagdo da inovagao ao referencial analitico da teoria da firma através do livro
“Uma Teoria Evolucionaria da Mudanca Econémica”, em que os autores tratam a
dindmica do comportamento empresarial sob os conceitos darwinistas de selecao,

adaptacao e heranca.

Para Nelson e Winter (1977, p. 36, traducdo prépria) uma teoria da inovagao
deve incorporar explicitamente a natureza estocastica da inovagdo, de forma a
considerar a diversidade e complexidade organizacional como elementos
preponderantes para o processo inovativo. Isso porque a “inovagao envolve incerteza
de uma forma fundamental”. Na semantica desses autores, a inovacdo consiste em
um fendmeno social e, logo, ndo estritamente econémico. Trata-se de mudangas nao
triviais no produto ou processo produtivo sem qualquer precedéncia, envolto a um
processo continuo de desequilibrio. Portanto, o esfor¢o inovativo em diregdo a uma
mudanca substancial de produto ou processo envolve um grau de incerteza
consideravel, que abrande desde o processo de elaboragdo que antecede o
lancamento no mercado, como o periodo que se sucede. Isso porque o processo de
desenvolvimento inovativo permite a coexisténcia de esforcos tecnoldgicos
desconhecidos ou mesmo reacionarios a mudanga introduzida no mercado, fato que

sustenta a persisténcia de desequilibrios no processo produtivo e concorrencial.

De acordo com Possas (1988), o esfor¢o inovativo das firmas geram impacto
direto sob o modo como o mercado se desenvolve ao longo do tempo, em
decorréncia do carater eminentemente dindmico da inovagdo, o que situa a incerteza
como um aspecto central da teoria da inovac¢do neo-schumpeteriana. A nogao de
incerteza contida em Nelson e Winter (1977) é abstraida em dois niveis: individual,
propria do empresario; e, exploratéria, no nivel da firma, relativa ao procedimento
de busca heuristica por solu¢des de mercado. Isso porque o esfor¢o inovativo nao se
restringe a expansao da capacidade produtiva ou a aquisi¢ao de bens de capital que
alterem uma fun¢do de produgdo passivel de otimizagdo, mas abarca um grande

conjunto de projetos capazes de gerar conhecimento e aprendizado.

Assim, conforme destaca Simon (1987, p. 14, tradugdo propria), “explicar o

comportamento decisério [do empresario] em circunstancias dindmicas e complexas
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que envolvem uma grande dose de incerteza” exige mais do que premissas de
otimizagdo. Porquanto, a efetividade do resultado do esfor¢o inovativo do
empresario sera determinada por sua capacidade de coletar, sistematizar e
compreender informagdes Gteis para a formulagdo de cursos decisérios. No entanto,
diante da racionalidade limitada dos agentes, torna-se inexequivel prever,

irrestritamente, o resultado de seu esforco inovativo.

No tocante a este aspecto, a incerteza da inovacao pode ser definida como a
indeterminacdo do resultado da busca por novas trajetdrias tecnolégica, dentre as
inimeras alternativas possiveis, onde a racionalizacdo ¢ utilizada como critério de
ponderacdo, responsavel por: i) listar as decisGes possiveis; ii) estimar as
consequéncias de cada alternativa de investimento em inovacgdo, sob a forma de
distribui¢do de probabilidades; e, iii) a comparacdo dessas alternativas por meio dos

conjuntos de consequéncias que lhes foram atribuidos, a partir de payoffs pré-

definidos (Simon, 1978).

Nessa perspectiva, o conhecimento é um elemento essencial para a consecugao
do esforco inovativo. Em termos semanticos, o conhecimento refere-se a
compreensao sistematica de informagdes, mas que se demonstra incompleto e
impreciso, quando se trata de distribui¢bes de probabilidades futuras, dado os limites
cognitivos dos individuos. Diante dessa premissa epistemoldgica, inerente ao
modelo de racionalidade de Simon (1987), Nelson e Winter (1977) afirmaram que
uma decisdo coerente atrelada ao esforgo inovativo exige dos empresarios um
raciocinio pautado em um processo exploratério de busca, dado que o fluxo de
inovagbes altera constantemente o conjunto de informagdes na qual os empresarios
balizam suas decisdes, o que refor¢a a complexidade de suas escolhas. Esse processo
de busca expressa-se por um conjunto de procedimentos para identificar, rastrear e
localizar maneiras promissoras de sustentar o esforgo inovativo, que forneca uma
certa distribui¢do de probabilidade condicional de inovagdes (ou caracteristicas de
inovagado), dadas as condicoes de apropriabilidade do conhecimento enfrentadas no

interior da firma.

Nessa abordagem, os projetos de Pesquisa & Desenvolvimento (P&D)

revestem-se de relevancia. Porquanto, constituem-se em um mecanismo de
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sistematizagdo de informacao e ampliagido do estoque de conhecimento mobilizado
pela firma, tanto para subsidiar o processo de geragcdo ou modernizagao de produto
e processo, como para permitir o gerenciamento dos riscos empresariais, em termos
de custo, demanda e concorréncia. A partir do P&D, as firmas desenvolvem uma
sequéncia de rotinas de curto e/ou longo prazo para as suas distintas decisdes, que
podem ser dindmicas ou estaticas, ou seja, decorrentes de novas aprendizagens ou

invariantes e associadas ao estoque de capital.

Segundo Dosi (1988), as rotinas vinculadas a P&D permitem a apreensao de
conhecimentos, que, por sua vez, contribuem para a formagdo de expectativas
positivas com relagdo ao processo decisério das firmas quanto ao esforgo inovativo,
uma vez que fortalecem a confianga na inovacdo pretendida pelo empresario. Da
semantica de rotina, infere-se a existéncia de dois tipos particulares de conhecimento:
tacito e codificado. De forma geral, o conhecimento tacito refere-se ao aprendizado
baseado na experiéncia, geralmente associado a trajetdria tecnologica da firma. Trata-
se de um conhecimento baseado nas rotinas de curto prazo, no que se refere a
atividade produtiva. Por outro lado, o conhecimento codificado mobiliza um
conjunto de informacgdes complexas, sejam elas de fonte interna ou externa,

geralmente sofisticados e disruptivos.

Os neo-schumpeterianos apontam a construgao desse tipo de conhecimento
como essencial para o desenvolvimento de paradigmas tecnolégicos, que defendem
ser viabilizado, em grande medida, pelos investimentos em P&D responsaveis por
codificar o conhecimento, permitindo que este seja transmitido, manipulado,
armazenado e reproduzido. E, portanto, o esfor¢o inovativo, segundo os neo-
schumpeterianos, um conjunto de estratégias competitivas no qual a firma visa
realizar lucros positivos, tais como: P&D interno e externo, desenvolvimento &
engenharia (D&E), aquisicdo de conhecimentos externos (consultorias técnicas, por
exemplo), marketing, treinamento de pessoal e o habitual esforgo para a aquisi¢ao de

maquinas e equipamentos.

Esse processo de apreensdo do conhecimento em forma de esfor¢o inovativo
converge para a no¢ao de adaptacdo e heranca genética transposta para a andlise

econdmica, pois determinara o percurso necessario a sobrevivéncia das firmas. Nesse
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particular, entende-se que a busca e a sistematiza¢do das rotinas contribuem para
mitigar as incertezas do processo inovativo, mas nao as eliminam por completo. Isso
porque os resultados dos esforcos de P&D dependem de uma etapa de posterior,
que seleciona as inovagbes que serdo difundidas, consonante com a Ultima fase do
processo criativo psiquico e econémico. De acordo com Nelson e Winter (2005), o
l6cus preferencial de selecdo das inovagbes decorrentes do esforgo inovativo das
firmas ocorre no mercado, mas também é exercido por agéncias reguladoras e
normas institucionais, que condicionam a trajetoria das inovagdes disseminadas
pelas firmas. Isso inclui as preferéncias dos consumidores, as estratégias de

diferenciagdo dos concorrentes e a legislagao setorial.

A fase de selecdo determina o ritmo de difusdo da inovacao, que podera seguir
um mesmo regime tecnoldgico (Freeman; Soete, 1997), fundamentando-se em
mudangas técnicas residentes em uma trajetéria tecnoldgica ja selecionada e
difundida no mercado (Nelson e Winter, 2005); ou promover mudangas radicais, que
resultem em rupturas e descontinuidades no paradigma tecnolégico vigente no
ambiente de selecao (Giovanni e Dosi, 1988). Freeman e Soete (1997) fragmentam a
concepcao de inovagao, diferenciando-a em inovagao incremental e radical. A partir
dessa perspectiva, Dosi (1988) utiliza as defini¢bes de paradigma tecnologico e
trajetoria tecnoldgica para demarcar essas definigdes. Um paradigma tecnologico
consiste em oportunidades tecnoldgicas para o desenvolvimento de inovagdes e suas
formas de exploracdo, enquanto a trajetdria tecnoldgica representa a direcdo da
inovacdo, em termos de semelhangas e regularidades, determinando o regime

tecnoldégico seguido pela tecnologia em um paradigma tecnoldgico.

Nesse particular, inovagdes incrementais sdo definidas como as mudangas
tecnolégicas que seguem uma determinada trajetoria tecnoldgica, ou seja, que
mantém um modelo ou um mesmo padrdo de solugbes de problemas tecnologicos
aplicaveis ao segmento produtivo ou a atividade economica em geral. Por sua vez, as
inovagbes radicais correspondem ao tipo de inovagdo que rompe as trajetorias
tecnoldgicas existentes, inaugurando uma nova rota tecnoldgica e, portanto, um

novo paradigma. Uma inovacao incremental representa melhorias no arcabougo
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tecnoldgico, nas técnicas de producdo ou bens de capital, enquanto as radicais sdo

os saltos descontinuos em um regime técnico.

Dosi, Tyson e Zysman (1989) explicam que a incerteza que permeia os
investimentos em inovagdo ndo ocorre somente pelo carater seletivo dos mercados,
mas, principalmente, pelo fato de novas trajetérias tecnolégicas nao terem seus
desdobramentos e adequagdes determinados em um contexto ex-ante. No contexto
competitivo, uma nova trajetoria tecnoldgica inserida no mercado por um
concorrente pode neutralizar a estratégia adaptativa da empresa, ao passo que sua
inovagdo pode tornar-se obsoleta rapidamente. De acordo com Dosi (1988, p. 1227,
tradugdo propria) “o sucesso de inovagdes futuras depende, fundamentalmente, das
decisbes de investimento assumidas (no presente) por todas as firmas do mercado,
visto que essas tendem a ndo cooperar tecnologicamente”. Dessa maneira, a incerteza
associada a inovagao amplia-se a medida que a sele¢do natural dos mercados conduz
as firmas rivais a decisdes de investimentos auténomas e distintas. Como resultado
desse processo, ocorre assimetrias técnico-economicas consistentes entre firmas,

setores, paises e mesmo ao longo do tempo.

Segundo Dosi (1988) essas diferengas setoriais em nivel da firma explicitam-se
em virtude do tipo de inovagdo — produto, processo, marketing ou organizacional.
Nelson (2006) acrescenta que a principal fonte dessa diferenca esta relacionada ao
grau de apropriabilidade do conhecimento, que resulta no desenvolvimento de
aptidoes dinamicas e organizacionais que possibilita integrar o esfor¢o inovativo as
diferentes divisOes internas da firma. Nessa perspectiva, Malerba (1992) elabora trés
proposi¢des fundamentais: a) a aprendizagem €é um processo dispendioso e
endogeno as diferentes divisdes internas da firma (produgdo, engenharia, P&D,
financeiro e marketing); b) a aprendizagem esta ligada as diferentes fontes de
conhecimento, interna ou externa; e, finalmente, c) a aprendizagem é um processo

cumulativo, que tende a aumentar o estoque de capacidades dinamicas.

Nesse particular, Dosi, Fagiolo e Roventini (2010) ressaltam que o arcabougo
tecnolégico das firmas apresenta heterogeneidade, o que conduz a decisdes de
investimentos diferenciadas. Isso porque o nivel de investimento direcionado ao

estoque de capital e a inovagdo correspondem a uma estratégia adaptativa, por meio
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da qual as firmas buscam preservar-se no mercado. Consequentemente, a inovagao
resultante de estratégias adaptativas focadas nos investimentos em estoque de capital
apresenta descontinuidades no tempo, refletindo em instabilidade no sistema
econémico, alternando periodos de crise e crescimento. De acordo com Baptista
(1997), a abordagem evolucionaria de inspiragcdo neo-schumpeteriana postula que as
estratégias adaptativas impdem as firmas um conjunto de decisdes complexas
sempre que acionam investimentos orientados a sua capacidade instalada ou a uma
nova trajetéria tecnologica. Ademais, as firmas operam em contextos setoriais

especificos, os quais operam como condicionantes do esforgo inovativo.

Os autores Winter (1984), Cohen e Levinthal (1989) e Malerba e Orsenigo
(1997) tratam da importancia de especificidades na base de conhecimento das firmas
para o surgimento desses regimes tecnologicos e de padrdes setoriais. Inicialmente,
Winter (1984) afirma que as duas visdes schumpeteriana de inovagao — destrui¢ao
criativa (Schumpeter, 1911 [1997]) e acumulagao criativa (Schumpeter, 1942 [2016])
— podem ser associadas a diferentes regimes tecnoldgicos. Sob a perspectiva de
ruptura e descontinuidade, a industria tende a abrigar uma gama de inovagdes
radicais, em grande medida, promovidas por firmas entrantes, visto a auséncia de
significativas barreiras a entrada impostas pelo regime em vigor. Contudo, sob a
perspectiva de continuidade e cumulatividade, a industria tende a configurar-se a
partir de inUmeros padrdes tecnologicos, visto que a diferenciacdo de
produtos/processos acirrara a competicdo setorial e potencializa a incerteza

inovativa.

Diante desses elementos tedricos, torna-se exequivel uma sintese sincronica e
uma representacdo sistémica da nogdo de conhecimento vinculada ao trinémio
busca-rotina-selegdo, retratado a partir do esfor¢co inovativo, sob condi¢do de
incerteza (Figura 2). Em uma economia dindmica, em que o processo de destrui¢ao
criativa promove permanentes fluxos de desequilibrio nos mercados, a prevaléncia
das firmas sera determinada pela capacidade de essas contornarem as incertezas do
esforgo inovativo e a competigdo tecnolégica. Dado que os desequilibrios

provocados pelo processo de destrui¢do criativa sdo cumulativos e constantes, o
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empresario enfrenta uma incerteza de carater fundamental, de modo que o retorno

do investimento inovativo nao sera assegurado ex-ante.

Figura 2 - Representagdo sistémica da incerteza neoschumpeteriana
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Fonte: Elaboragao propria.

Sob a perspectiva neo-schumpeteriana, a incerteza fundamental encontra-se
associada com a racionalidade limitada, que imputa aos individuos a incapacidade
de maximizar suas decisdes com base no estoque de conhecimento disponivel, de
sorte que ndo conseguem inferir um curso decisério 6timo a partir dos pardmetros
conhecidos. No ambito do processo inovativo, os individuos respondem a este tipo
de incerteza por meio de dois nucleos de decisdo — probabilistico e heuristico. No
nucleo probabilistico, o individuo, na figura do empresario, fixa suas decisGes com
base de uma distribuigdo de probabilidade, condicionada a uma série de alternativas
de decisdes, as quais atrelam a si uma série de consequéncias (retorno esperado e
implicagbes positivas e/ou negativas). Quanto mais completa as informagoes sobre
essas consequéncias, melhor é a condigdo de racionalizagdo das decisdes individuais,
ou seja, maior sera a probabilidade de satisfacdo. Isto ¢, o empresario assumira uma

decisdo, cuja recompensa se aproximara do esperado.

Portanto, sdo as informagoes que formam a base epistemoldgica do processo

decisério do empresario neo-schumpeteriano, ou seja, o conjunto de conhecimentos
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que os individuos utilizam para ranquear suas alternativas de decisdo. Em uma
perspectiva endégena ao empresario, o conhecimento podera ser completo, de modo
que seja possivel absorver a totalidade de informagdes necessarias para fixar o nivel
do esforgo inovativo. Assim, € razoavel admitir que todas as informagoes que dizem
respeito a sua propria capacidade de investimento serdo conhecidas. No entanto, a
incapacidade do empresario de mapear e explorar todo o leque de alternativas
disponiveis, bem como suas respectivas consequéncias, lhe expde a uma incerteza
procedimental, o que resulta em um estoque de conhecimento incompleto. Nesse
sentido, o processo de decisdo transporta-se para o nucleo heuristico, no interior da
firma, pelo qual os empresarios buscam mitigar a incerteza procedimental,
contornando os riscos inerentes ao processo inovativo, tanto em termos de custo,

como de desenvolvimento cientifico, adequacao técnica e mecanismos de produgao.

O processo de busca assenta-se em uma base epistemologica constituida por
processos de aprendizado internos e externos a firma, advindos do processo
produtivo (learning by doing), da utilizacao de bens de capital (learning by using), da
absor¢ao de desenvolvimentos gerados pelo sistema (inter)nacional de ciéncia e
tecnologia, da imitagdo ou incorporacdo de tecnologias e processos intersetoriais, do
P&D interno ou da cooperagdo com outros atores do sistema de inovagdo, como
fornecedores e clientes. A partir desses processos de aprendizado, os empresarios
utilizam-se do conhecimento tacito e codificado gerado no interior da firma para fixar
rotinas compativeis com as recompensas definidas por meio da distribuicdo de
probabilidades condicionais. Assim, firmam-se expectativas de curto e longo prazo,
associadas, respectivamente, ao tipo de inovagdo — incremental ou radical. As
expectativas serdao positivas, tanto quanto, a base de conhecimento e os processos

aprendizados permitirem superar as barreiras tecnoldgicas.

O processo de formagdo de expectativas da firma ocorre dentro de um
ambiente de incerteza fundamental, composto pelos departamentos de P&D e D&E
— no interior da firma — e pelo ambiente de sele¢do, exterior a firma. Nesse caso, as
expectativas do esfor¢o inovativo formam-se sobre a probabilidade de as atividades
de pesquisa fornecerem elementos técnicos e econémicos para a implementagao de

inovagbes. No entanto, a efetividade dessas inovagdes depende de diversos
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mecanismos de selecdo. Isso porque durante o processo de pesquisa interno a firma,
é possivel a coexisténcia de novas tecnologias ou de mudangas na trajetdria
tecnolégica em que a firma opera. Aliado a isso, condicionantes setoriais podem
alterar substancialmente as especificidades do regime tecnolégico do setor em que a
firma estd inserida, podendo, em uma condigdo extrema, tornar obsoletos os
resultados do esforco inovativo interno. Logo, quanto mais a base de conhecimento
e aprendizado da firma for alinhada ao sistema (inter)nacional de inovagao, maior

serd a seguranca dos empresarios para realizar investimentos no esforco inovativo.

Arepresentagdo epistemoldgica da relagdo entre incerteza, expectativa e esforgo
inovativo extraida da abordagem neo-schumpeteriana demonstra-se mais ampla,
quando comparada com a representacdo apreendida na semantica keynesiana. Nao
obstante, fundamenta-se em uma visdo microevolutiva do processo decisério, de
modo que negligencia o setor financeiro como elemento delineador do esfor¢o
inovativo (Dabic et al, 2011). Segundo Hodgson (1998), em uma economia
dindmica, a incerteza ndo restringe-se aos eventos futuros em si, mas também sobre
as oportunidades disponiveis aos objetivos do empresarios. Nesse particular,
conforme aponta Possas (2008, p. 68), é relevante incorporar “um conjunto mais
complexo de elementos financeiros, incluindo aplicagdes de curto prazo e respectivas
taxas de retorno, liquidez desejada, lucros retidos, taxas de juros dos débitos [...]”
para demarcar como a incerteza e as expectativas afetam o esfor¢o inovativo das
firmas no curto e longo prazo. Para tanto, faz-se necessario uma aproximagao

ontoldgica entre essas duas abordagens.
4. Proximidades tedricas entre as abordagens

Na teoria keynesiana, a inovagao é tratada como um fator exdgeno ao sistema
econémico, diferentemente da énfase dada pela abordagem neo-schumpeteriana, em
que a inovagdo corresponde a um elemento inexoravel e enddgeno ao proprio
sistema capitalista. Por essa razdo, os economistas neo-schumpeterianos consideram
a inovagdo como uma oportunidade de negdcio, operacionalizada pelas firmas como
forma de elevar as receitas e, simultaneamente, como estratégia concorrencial de

adaptacdo e sobrevivéncia no mercado. Este entendimento coloca em evidéncia a
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principal distingdo entre as duas teorias no que se refere ao esfor¢o inovativo,
porquanto os neo-schumpeterianos consideram que o conhecimento tecnolégico é
assimétrico, ndo estando disponivel as firmas na mesma propor¢do, aspecto nio

considerado por Keynes, mesmo quando tratou indiretamente o tema no capitulo 11

da TG.

Dessa distingdo, porém, pode-se observar aproximagdes entre as duas
abordagens. Na TG, investimentos em bens de capital — considerado pelos neo-
schumpeterianos como o principal arcabougo tecnoldgico das firmas — poderdo
ampliar as receitas, ao mesmo tempo que contribuem para a reducdo dos custos de
produgdo, potencializando, dessa maneira, a eficiéncia marginal do capital
empregado na atividade. Infere-se, portanto, que o esfor¢o inovativo keynesiano é
estimulado por ganhos efetivos nos rendimentos da produgdo. Por sua vez, a
abordagem neo-schumpeteriana trata a inovagdo como reflexo das estratégias
adaptativas das firmas, que sdo pautadas em investimentos destinados ao
desenvolvimento de novos produtos, métodos de produgio ou de comercializagao,
os quais derivam-se da absor¢ao de oportunidades tecnoldgicas inerentes a trajetéria

desenvolvimento tecnoldgico em vigéncia no mercado.

Para os neo-schumpeterianos, a modernizagdo dos estoques de capital ndo
apenas amplia os rendimentos prospectivos do empresario, ou seja, “a série de
anuidades de quase-rendas que se espera obter da venda da producdo advinda da
alocagdo dos bens de capital durante a sua vida atil”, como postula Keynes (1936
[1996], p. 120), mas inaugura outras possibilidades de rendimentos, devido a
alteragdo das trajetérias tecnoldgicas, ou mesmo do estabelecimento de novos
padroes de consumo, quando as inovagOes tornarem-se tao radicais ao ponto de
introduzirem no mercado novos paradigmas tecnoldgicos (Crocco, 2003).
Entretanto, € importante destacar que em ambas as teorias, a incompletude do
conjunto de informagdes disponiveis no mercado, seja a respeito da conjuntura
econémica ou do conhecimento tecnologico disponivel, impdem ao empresario
incertezas quanto ao resultado de seu esforgo inovativo, impossibilitando prever se

suas expectativas serdo confirmadas, por mais otimistas que elas possam parecer.
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Nesse particular, vislumbra-se uma certa compatibilidade epistemolégica entre
os conceitos de incerteza, expectativa e esfor¢co inovativo keynesiano e neo-
schumpeteriano. Em termos de decisdes relacionadas a inovagao, a incerteza perene
de ambas as abordagens assume carater fundamental pela limitagdo do
conhecimento, incompleto segundo Keynes (1926) e impreciso na perspectiva de
Nelson e Winter (1977 e 2005). Em uma inferéncia ontoldgica, entende-se que mitigar
a incerteza do processo inovativo, seja ele a partir do investimento em bens de capital
ou em P&D, requer uma compreensado distinta das relagdes logicas relevantes entre
as evidéncias que circundam o empresario. Em uma interpretacdo ontoldgica
semelhante, a formacdo de expectativas sobre o retorno do investimento, isto €, do
esforgo inovativo (aquisicdo de conhecimento), dependera do alcance temporal das
informagbes capturadas pelos empresarios. Nesse particular, a relacdo filoséfica-
metodoldgica entre o grau do resultado do esfor¢o inovativo — incremental ou radical

— dependera do limiar heuristico e do peso do argumento (rotinas).

Existem dois elementos essenciais que podem ser explorados na articulagao
entre o conceito de incerteza inserido no pensamento de Keynes e neo-
schumpeteriano. Conforme apresentado nas se¢des anteriores, a interpretagdo neo-
schumpeteriana acerca da incerteza relativa a confianca com que os investimentos
em inovagdo sdo realizados possui duas fontes distintas. Primeiramente, destaca-se
que o empresario se depara com um conjunto de informagdes insuficientes para
realizar previsdes sobre a adequagdo das inovagdes pretendidas para o alcance de
vantagem competitiva no contexto concorrencial, além do fato da incompletude e da
racionalidade limitada. Ao mesmo tempo, a incompletude das informacdes
disponiveis aos empresarios impossibilita prever se a producado adicional advinda da
inovagao sera acompanhada por uma demanda que viabilize a realiza¢do de lucros
extraordinarios. Comparando essa fonte de incerteza ao pensamento de Keynes,
verifica-se uma proximidade teérica com o conceito de peso do argumento, proposto
no TP. Como visto na segdo dois, Keynes (1921) indica que o peso do argumento
encontra-se associado a quantidade de evidéncias relevantes para elaborar
conclusbes logicas, ou mesmo previsdes consistentes. Portanto, a primeira fonte de

incerteza discutida pelos neo-schumpeterianos alude a um problema de baixo peso
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de argumento no curso da tomada de decisdo de investimento inerentes ao esfor¢o

inovativo.

A segunda fonte de incerteza relacionada a introdu¢do de uma inovagao
corresponde ao conhecimento necessario para se promover a inovagdo. Uma
inovagao incremental e o surgimento de novas trajetérias tecnologicas decorre de um
conhecimento preexistente, enquanto para o surgimento de novo paradigma
tecnoldgico provém de um conhecimento completamente novo, originado por
inovagao radical. Assim, “o processo de tomada de decisao relacionado a introdugado
de uma inovagdo radical ou incremental sera diferente, conforme o papel
desempenhado pelo conhecimento prévio” mobilizado pelo empresario (CROCCO,
2003, p. 511). Dosi, Fagiolo e Roventini (2010), por exemplo, distinguem o
conhecimento em tacito e codificado. Essas terminologias ajustam-se a nogao de
conhecimento direto e indireto de Keynes (1921), conforme Quadro 1.

Quadro 1 - Comparagao trilateral entre conhecimento tacito-codificado, indireto-
direto e inovagio

Conhecimento

Direto

Decorre das experiéncias (dos empresarios)

TAcito Faz uso dos sentidos (dos empresarios)

Incremental

LATENTE

Baseia-se na percepgao (dos empresarios)

~

INOVACAO

Desenvolve-se no curto prazo

Indireto

Mobiliza informagoes complexas (do mercado e da firma)

Codificado | Estrutura-se logicamente

Radical

LOGICO

Gera conclusées a partir dos conhecimentos ja adquiridos

Desenvolve-se no longo prazo

Fonte: Elaborado propria.
De maneira simplificada, a comparagao proposta no Quadro 1 busca sintetizar
as semelhancas existentes nos conceitos de conhecimentos tacito e codificado (de

origem neo-schumpeteriana) e de indireto e direto (derivado da TP de Keynes),
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relacionando-as com a inovagdo. O esforgo inovativo empreendido pelas firmas para
promover mudancas tecnolégicas menos disruptivas, ou seja, inovagdes de produto
ou processo baseadas no aperfeicoamento tecnoldgico, exige uma heuristica menos
complexa, pois o processo inovativo baseia-se em conhecimentos ja absorvidos pela
firma. Uma inovacdo incremental assenta-se em uma trajetdria tecnologica em que a
firma ja opera. Desse modo, o esfor¢o inovativo depende de decises anteriores ou

experiéncias feitas no passado (BURLAMAQUI; PROENCA, 2003), de modo que a

incerteza alinha-se a path dependence.

Nesse particular, observa-se que a inovacdo incremental se baseia no
conhecimento existente, o que remente a compreensao da firma como lécus de
experimentacdo. Portanto, o conhecimento mobilizado decorre, essencialmente, das
experiéncias dos empresarios, os quais fazem uso dos sentidos e do animal spirits
para fixar o peso do argumento de suas alternativas de decisdo. Trata-se de um
conhecimento baseado nas habilidades e competéncias adquiridas pela firma por
meio dos processos de aprendizagem de menor sistematizacao (learning by doing e
learning by using). Logo, a heuristica deciséria utiliza-se de evidéncias de baixa

completude para formar o peso do argumento (Figura 1).

Por se tratar de inovagdes aderentes a uma trajetéria tecnoldgica ja em curso, a
incerteza do processo inovativo tende a reduzir-se, no que se refere-se ao ambiente
de incerteza externo a firma (Figura 2), pois contorna-se os mecanismos de selegdo
atribuidos ao sistema (inter)nacional de inovacado e/ou institucional, o que reforca o
estado de confianga do empresario. No entanto, preserva-se as incertezas referentes
aos mecanismos de selecdo atribuidos ao mercado, tanto em relacdo aos
consumidores, como em relacdo aos concorrentes, uma vez que mudancas
tecnologicas dentro de uma mesma trajetéria se sujeitam a simultaneas e continuas
estratégias de diferenciagdo por parte das concorrentes. Esse aspecto reforca a
competicdo tecnoldgica entre as firmas, que buscam atrair os consumidores por meio

inovagbes organizacionais e de marketing, para além do produto.

Portanto, o esforco inovativo baseado no desenvolvimento continuo de uma
trajetoria tecnologica fornece ao empresario informacdes capazes de subsidiar

adaptagdes no estoque de capital. Isso porque a experiéncia acumulada permitira
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que as decisdes de investimento sejam balizadas com um maior grau confianga.
Porquanto no curto prazo as decisdes de investimento em inovacdo sao satisfeitas
pelo conhecimento que o empresario consegue mobilizar acerca da trajetéria
tecnolégica, o que, no geral, impde uma temporalidade de curto prazo para as

expectativas associadas a inovagdo incremental.

Por outro lado, as inovagbes radicais caracterizam-se por um esforgo inovativo
mais disruptivo, responsavel por romper com a trajetdria tecnoldgica vigente no
setor, promovendo um impacto significativo sobre a estrutura de mercado, em
direcdo a uma mudanca de paradigma tecnoldgico. Trata-se de uma inovagao
centrada no impacto das inovagbes, em oposicao a perspectiva de “grau de novidade
incremental”. Desse modo, a heuristica de aprendizagem das firmas baseiam-se em
conhecimentos complexos, que ultrapassam “a descoberta cumulativa de
informagbes pré-existentes” (Hodgson, 1998, p. 68, tradugdo propria). Nesse caso, o
processo decisorio parte de uma incerteza procedimental sobre o desempenho da
inovagdo radical projetada e, portanto, ndo se baseia por meras estimativas de

probabilidade subjetiva a luz dos dados conhecidos.

As decisbes de investimento dessa natureza dependem de estruturas cognitivas
sofisticadas, capazes de articular o conhecimento individual e de mercado do
empresario (Figura 1), por meio da conjun¢do do conhecimento tacito e codificado
(Figura 2). Assim, os empresarios, por meio da firma, irdo estruturar as alternativas
de investimento com base em rotinas, ou seja, estruturas logicas de decisdo. Essas
estruturas logicas de decisdo ajudardo a mitigar as incertezas técnicas, gerenciais e de

mercado Keynes (1921 e 1996) relativas aos mecanismos de selecio externos a firma

Nelson e Winter (1977 e 2005).

Sumariamente, os investimentos em inovag¢oes radicais demonstram-se mais
sensiveis as ELP dos empresarios, visto que mudangas no paradigma tecnoldgico
exigem um conhecimento tecnoldgico mais apurado que, naturalmente, s6 sera
alcangado através do continuo desenvolvimento da trajetdria tecnoldgica, isto €, da
constante inovacao incremental do estoque de capital fixo e do avango dos spillovers
decorrentes de P&D. Isso porque as inovagdes incrementais sdo desenvolvidas com

o estoque de capital fixo existente, ao passo que as inovagdes radicais s6 podem ser
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viabilizadas com um novo estoque de capital, logo, mais investimentos em bens de
capital, treinamento, marketing, engenharia e aquisi¢do de conhecimentos
codificados externos. Tém-se como alternativa para as ELP a adogdo de estratégias
adaptativas de P&D, com as quais os empresarios poderdo ampliar o nivel de
conhecimento tecnoldgico e, dessa forma, minimizar o risco de se investir em
inovagoes radicais. O resultado das a¢oes de P&D fornecera evidéncias e pardmetros
capazes de aumentar e/ou melhorar o peso do argumento no qual esta firmada a ELP

do empresario, quando busca migrar em dire¢do a outro paradigma tecnologico.

Nesse particular, os autores neo-schumpeterianos ressaltam a concepgao de
empreendedorismo tecnolégico, que se refere a disposicdo do empresario em
direcionar investimentos para o desenvolvimento de novos paradigmas tecnologicos,
minimizando as incertezas das inovag¢des radicais e subsidiando a criacdo de bens
sem substitutos proximos, mas com forte apelo ao consumo. Em comparagdo com
o pensamento de Keynes, o empreendedorismo tecnoldgico pode ser associado pelo
animal spirits postulado na TG, em que o empresario, mesmo sob forte incerteza,
direciona investimentos na introdu¢do de um novo paradigma tecnoldgico no
mercado, esperando elevar suas receitas, mas, sobretudo, diminuir o posicionamento
dos seus concorrentes perante os seus consumidores. Finalmente, conclui-se que as
incertezas se demonstram insuperaveis no processo decisério, podendo ocorrer em
maior ou menor grau, em decorréncia do conhecimento dos empresarios. Por isso,
as decisdes de investimentos sempre serdo balizadas pelas ECP e ELP, além da
propensao ao risco que o “espirito empreendedor” esteja disposto a assumir na busca

por novas trajetérias tecnologicas ou paradigmas tecnologicos.

Em resumo, observa-se que o peso do argumento atrelado as inovagoes
incrementais e, consequentemente, aos ajustes nos pregos e na producdo durante a
vida util do investimento materializado em esfor¢o inovativo, bem como o estado de
confianca vinculado as inovacdes radicais, demonstram-se sensiveis a eficiéncia

marginal do capitall. Isso porque o investimento flutuara até o ponto da curva de

! Utiliza-se a abstracdo de que o capital é epistemologicamente sincronico ao esfor¢o inovativo: bens
de capital, capacidade produtiva, estrutura de P&D, D&E, propriedade intelectual, entre outros. Para
detalhes consultar (Malerba, 2005).
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demanda de investimento em que a eficiéncia marginal do esfor¢o inovativo seja
equivalente a taxa de juros do mercado (KEYNES, 1996). Nesse sentido, Aidar e Terra
(2017, p. 33) destacam que o volume de investimento é dado “pelo confronto da
eficiencia marginal do capital com a taxa de juros, [...] pelo qual o empresario buscara
mensurar os custos de oportunidade entre ativos mais liquidos, remunerados pelas

taxas de juros e os menos liquidos — de capital — [...] esperado”.

Nao obstante, ainda que a eficiéncia marginal do capital seja superior aos
rendimentos dos ativos remunerados pela taxa de juros vigente, outro elemento é
capaz de afetar a decisdo de investimento ligada ao esforgo inovativo do empresario
— a inflacdo. Segundo Feijé (1993a, p. 1278) uma “inflacdo permanente e com altas
taxas, [...] tem um efeito deletério sobre o funcionamento da economia, na medida
em que aumenta o conflito social, provocando uma cadeia de rea¢des entre os
agentes econdémicos que desejam proteger suas rendas”, o que inclui o empresario.
Em um cenario inflaciondrio, as expectativas quanto ao valor futuro da série de
rendimentos esperados para a nova tecnologia ndo dependerdo exclusivamente da
demanda de mercado, mas também dos custos relativos da tecnologia absorvida a
firma na forma de esforgo inovativo. Nesse sentido, os ganhos eventuais decorrentes
da inovagdo podem ser neutralizados pelos choques inflacionarios, incorrendo na

reducdo do mark-up das firmas (Eichner, 1985).

Existem varias contribui¢des pds-keynesianas relevantes para explicar o papel
da dindmica monetaria e do sistema financeiro sobre a inovagdo e, portanto, ndo ha
intencdo de retomar este debate (Christensen, 1992; Crocco, 1999; Crocco, 2008;
Minsky, 1986; O’Sullivan, 2005; Perez, 2020). A énfase aqui se da sobre a asser¢ao
de que o sistema financeiro corresponde a um quinto mecanismo de selegdo, para
além do sistema de inovacdo, dos consumidores e concorrentes (mercado) e das
instituigdes (normas e regulamentagdes). Diante da abordagem suscitada por Keynes
(1996) sobre o processo de formacdo de capital, bem como na perspectiva de
financiamento da atividade inovativa proposta por Schumpeter (1997), a provisao
monetaria é um elemento preponderante para a consecugdo dos investimentos em
esforgo inovativo. De acordo com (Carvalho, 1997, p. 471), o processo de

investimento comega com o fornecimento de dinheiro para os empresarios. Por isso,
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o destino das firmas depende da dindmica monetaria da economia, pois € a politica

monetaria que indica o curso provavel da dindmica da taxa de juros futura.

Dado que a efetividade de uma inovagdo, sobretudo em termos radicais,
depende da velocidade da difusdo tecnologica, é possivel que a incerteza quanto ao
comportamento futuro da taxa de juros e da inflagdo interfira no estado de confianca
do empresario. Isso porque a propria atratividade do esforgo inovativo pode
demonstrar-se in6écua no longo prazo, apods flutuagbes na taxa de juros, que
modifiquem a eficiéncia marginal do capital. Ademais, o comportamento dos pregos
da economia podera afetar a renda dos consumidores, de modo que a demanda
agregada nio se ajuste ao patamar esperado, frustrando a expectativa de ganhos
adicionais com a adogdo de uma nova tecnologia. Nesse sentido, ao se observar o
fluxo do ambiente de incerteza da firma em epigrafe na Figura 2, nota-se que a
dindmica monetaria também exercera influéncia sobre a trajetéria tecnoldgica. Isso
porque o proprio sistema financeiro “é parte integral do sistema nacional de
inovagdo, uma vez que os arranjos de financiamento sdo fundamentais para o
desenvolvimento de atividades de P&D”(Paula, 2011, p. 11). Portanto, a prevaléncia
de uma inovagdo empresarial dependera da capacidade da firma em adaptar-se as
condigoes tecnoldgicas do sistema de inovagdo e monetarias do sistema financeiro,
em constante “sobrevida” ao esforgo inovativo interno, de modo que este

investimento seja selecionado.
5. Consideragdes finais

Este artigo teve como objetivo analisar a relagdo epistemoldgica entre a
semantica keynesiana e neo-schumpeteriana de incerteza, expectativa e esforco
inovativo. Especificamente, buscou comparar a nogdo de esfor¢o inovativo sob
condigdo de incerteza a partir da epistemologia vinculada ao bindmios
probabilidade-peso do argumento, expectativa-estado de confianga e o trinébmio
busca-rotina-selegdo. O artigo apresenta uma contribui¢ao exploratdria para a teoria
do esfor¢o inovativo, ao integrar duas abordagens que tratam o conhecimento como

elemento norteador deste tipo de esforgo.
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A articulagdo entre as abordagens keynesiana e evolucionaria, tomando como
referéncia a inovacdo, demonstra-se factivel. Elementos inseridos em ambas as
abordagens — incerteza, investimento e a formacao de expectativas — demonstram-se
relevantes para discutir os determinantes da inovagao. Em Keynes, a incerteza atrela-
se ao processo de formacdo de expectativas, sendo elemento crucial para definir a
tomada de decisdo dos empresarios quanto ao investimento. O investimento, por
sua vez, depende do grau de confianca que os empresarios mobilizam a partir dos
conhecimentos advindos do processo logico de decisdo probabilistica. Em uma
economia monetaria da produgdo, o processo decisério serd direcionado pelo
conhecimento das informagdes de mercado e pelas previsdes que os empresarios
estabeleceram racionalmente sobre o futuro, considerando, para tanto, a eficiéncia

marginal do capital aplicado a produgao.

Os neo-schumpeterianos, contudo, atrelam o nivel de investimento as
expectativas de realizagdo de lucros, que dado o carater evolutivo e seletivo do
mercado, s6 serd possivel mediante a modernizac¢do dos estoques de capital fixo,
através da inovacdo incremental e radical. Nesse particular, as expectativas quanto
aos retornos dos investimentos em inovacdo serdo dadas em fun¢do do
conhecimento que os empresarios serdo capazes de mobilizar para realizarem
adaptagdes nas trajetérias tecnologicas ou desenvolverem novos paradigmas
tecnolégicos, com o objetivo de minimizarem custos, ampliarem demanda e se
posicionarem estrategicamente perante os concorrentes. Nesse sentido, tanto para
Keynes, como para os economistas neo-schumpeterianos, a tomada de decisdo
referente aos investimentos perpassa a formagao das expectativas e as incertezas que
as determinam, considerando o impacto que a mudanga no estoque de capital

proporcionara aos rendimentos da produgao, ainda que com enfoques distintos.

Observa-se uma complementariedade na nocao de expectativas keynesiana
sobre as decisdes de investimentos em inovagdo postulada pelos neo-
schumpeterianos, pois que a radicaliza¢do dos paradigmas tecnologicos exigira uma
gama de conhecimentos complexos, que sé se viabilizara no longo prazo, apds a
continua experimentacgdo das trajetdrias tecnolégicas. Demonstra-se, dessa forma, os

conceitos de ECP e ELP importantes para explicar a forma como a inovagao vincula-
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se aos investimentos intertemporais do empresario. Portanto, conclui-se que a
emergéncia de um novo paradigma tecnoldgico altera a eficiéncia marginal do capital
previamente mobilizado, visto que as inovagbes radicais alteram os rendimentos

prospectivos do esforgo inovativo.

No geral, aponta-se que o conhecimento técnico, gerencial e tecnoldgico,
quando conjugados, formam a base epistemoldgica utilizada pelo empresario para
contornar a incerteza e, assim, formar suas expectativas de curto e longo prazo para
empreender o esforgo inovativo. Nota-se pela comparagdo semantica e inferéncia
ontologica empregada no artigo, quanto maior a sistematizagdo do conhecimento,
maior é o grau de confianga dos empresarios para se empreender inovagao, o que se
reverbera na disposi¢do para operar mudangas tecnologicas mais disruptivas. Por
isso, entende-se que a propria aquisigdo de conhecimento, revelada por
investimentos monetarios em processos de aprendizados vinculados a bases internas
e externas a firma sdo modalidades de esfor¢o inovativo. A representacdo sincronica
desses aspectos alude para uma convergéncia analitica, entre a nogdo de
probabilidade-peso do argumento e expectativa-estado de confianga frente ao
trinémio busca-rotina-selegdo, de modo que sublinha uma complementariedade

filosofica.

Nesse arcabougo, chame-se a atengdo para a coexisténcia do conhecimento
latente e 16gico para a formagao de expectativas dos empresarios, mas cujo grau de
importancia varia em fungdo do alcance disruptivo do esfor¢o inovativo, se
incremental ou radical. A partir da comparagao trilateral entre conhecimento tacito-
codificado, indireto-direto e inovagdo, chega-se a conclusdo de que a aproximagao
tedrica entre a epistemologia keynesiana e neo-schumpeteriana permitem indicar o
sistema financeiro como um dos mecanismos de selecdo presentes na economia
monetaria dindmica. Diferenciando-se de outras abordagens, propdem-se que a
dindmica monetaria ndo apenas interfere nas decisdes de investimento em esforco
inovativo, mas determina a velocidade e a prevaléncia das inovag¢des produzidas no
mercado. Assim, as “rotinas financeiras” encontram-se inexoravelmente ligadas a

prépria heuristica do processo inovativo dindmico.
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Nesse particular, o esforco inovativo ndo é entendido como resultado
espontaneo das decisdes dos empresarios, pois é condicionado, em grande medida,
pelo grau de maturidade do sistema de inovacgdo e do sistema financeiro nacional.
Logo, a formagdo de expectativas relativas ao processo inovativo pauta-se em uma
heuristica que busca mitigar as incertezas provenientes das barreiras tecnologicas e
setoriais do mercado, como as incertezas sobre a eficiéncia marginal do capital
(esforgo inovativo), dado dindmica monetaria da economia. Em termos praticos, a
moeda ¢é relevante para explicar a maneira como ocorre a selecao das inovagoes de
mercado. Por isso, diante da incerteza que permeia o esfor¢o inovativo, sobretudo
em paises em desenvolvimento, o Estado demonstra-se preponderante para atenuar
as incertezas fundamentais do processo heuristico da firma. Politicas de inovacao,
por exemplo, poderdo ser acionadas para se corrigir distorgbes e assimetrias
tecnoldgicas provocadas pela dindmica monetaria, em particular, nos paises em que
o baixo desenvolvimento do sistema financeiro estda associado a um path

dependence.

Nao obstante, se reconhece que a investigacao realizada neste artigo representa
uma inferéncia preliminar sobre o papel do conhecimento na conformagido do
esforgo inovativo empresarial, bem como das caracteristicas seletivas do sistema
financeiro. Um esforgo adicional deve ser empregado para avangar na compreensao,
a partir da visdo baseada em recursos, do papel do conhecimento e da dindmica
monetaria enquanto elemento macroevolutivo do processo de formagido de

expectativas em esforgo inovativo.
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