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O processo inovativo ocorre em um ambiente marcado pela incerteza fundamental. Logo, é importante
reconhecer os elementos que auxiliam a firma a enfrenta-la. Tendo como pano de fundo o processo de
decisdo para investir em um contexto de economia monetaria de produgao (EMP), o presente artigo
busca relacionar teoricamente os mecanismos de enfrentamento da incerteza pelos agentes presentes
na literatura neoschumpeteriana com aqueles presentes na abordagem pos-keynesiana. Com foco na
decis3ao microecondmica, sao relacionados conceitos pds-keyenesianos, como animal spirits e
convengdes, com conceitos neoschumpeterianos, como servigos empreendedores penrosianos, rotinas,
capacidades organizacionais, paradigma tecnoldgico e design dominante. Argumenta-se que esses dois
ultimos criam uma espécie de “convengdo tecnoldgica”, que influencia e é influenciada pelas decisGes
das empresas. Por fim, ressalta-se o papel das politicas publicas na construcdo dessas “convengGes
tecnoldgicas”, tais como o financiamento da pesquisa académica e as politicas de inovacao.
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1. Introducao

O processo inovativo é incerto, mas ndo é cego, no sentido que ndo é simplesmente randémico. Por um
lado, o processo inovativo €, em sua esséncia, gerador de conhecimentos (ARROW, 1962), cuja solugdo
dos problemas tecnoldgicos ndo é possivel de ser definida a partir dos conhecimentos previamente
disponiveis, requerendo, portanto, a geracdo de novos, cujos resultados sdo mais ou menos incertos. Essa
auséncia de conhecimentos prévios faz, portanto, com que a firma enfrente incertezas em seus processos
inovativos, de diferentes tipos e graus (CAVALCANTE; RAPINI; LEONEL, 2017; FREEMAN; SOETE,
2008; ROSENBERG, 2006).

Entretanto, adaptando J. M. Keynes (1985), apesar das incertezas, as empresas buscam inovar.
Nesse sentido, é importante reconhecer quais sdo os elementos que auxiliam a firma a enfrentar essas
incertezas inerentes do processo inovativo. Se na perspectiva pos-keynesiana, as convengdes e o animal
spirit (KEYNES, 1985) sdo mecanismos cruciais para esse enfrentamento, os conceitos de rotinas,
capacidades organizacionais, paradigma tecnoldgico e design dominante também exercem esse papeis,
segundo a abordagem neoschumpeteriana (ANDERSON; TUSHMAN, 1990; DOSI, 1988; NELSON;
WINTER, 2005).

Assim, tendo como pano de fundo o processo de decisdo para inovar em um contexto de economia
monetéaria da producdo (EMP), o presente artigo busca estabelecer uma relagdo entre esses mecanismos de
enfrentamento da incerteza presentes na literatura neoschumpeteriana com os conceitos de convencgoes e
animal spiris da abordagem pos-keynesiana. Serd também ressaltado o papel das politicas publicas
enquanto “criador dessas convengdes” e, portanto, como redutor dessas incertezas.

Nesse sentido, o presente artigo complementa os esforcos de Cavalcante, Rapini e Leonel (2017),
ao discutir a relacdo entre as referidas abordagens, ndo em nivel macroecénomico, mas sim
microecondmico (i.e, no &mbito da decisdo das firmas para inovar). Enquanto o primeiro trabalho foca na
relacdo entre tipos de incertezas, etapas do processo inovativo e formas de financiamento apropriadas, o
presente artigo foca no papel da criacdo de “convengdes” ao longo do processo inovativo enquanto um
meio para reduzir as incertezas observadas pelas firmas, destacando, ao final, o papel das politicas publicas
para essa criacao.

Para isso, 0 presente artigo se divide em mais cinco se¢des, além dessa introducdo. As duas
préximas secOes tratam sobre interpretagdes quanto a tomada de decisdo dos agentes e o “funcionamento
da Economia”. A sec¢do 2 foca na abordagem pos-keynesiana, apresentando como esta compreende o
funcionamento da Economia enquanto uma economia monetaria de producao (EMP), dando destaque para
sua interpretacdo a respeito da incerteza e suas manifestagfes. Ja a secdo 3 discute como a abordagem
neoschumpeteriana enxerga 0 processo inovativo, suas caracteristicas gerais, especialmente quanto a
incerteza e seus efeitos. Tendo destacado a importancia da incerteza para a decisdo dos agentes, a se¢éo 4
se volta para discutir alguns mecanismos, presentes em cada abordagem, que auxiliam os agentes a
enfrentarem essas incertezas. Em seguida, a secdo 5 apresenta uma sintese das duas abordagens, tanto em
termos de interpretacdo sobre o processo de decisao dos agentes — e o funcionamento da economia — quanto
arespeito do enfrentamento da incerteza, trazendo, em especial, a ideia de “convencdes tecnoldgicas”. Por
fim, a se¢do 6 traz as consideracdes finais.

2. A decisao de investimentos em uma perspectiva pos-keynesiana: as incertezas e
o papel das crencas

Nessa se¢do, discute-se como se da a tomada de decisdo do empresario investidor na perspectiva pés-
keynesiana, focando no papel da incerteza. Em primeiro lugar, apresenta-se como essa abordagem
interpreta o processo econdmico em linhas gerais, para, em seguida, discutir especificamente a incerteza e
suas manifestacdes.

2.1 Decisao de investimento em uma Economia Monetaria de Producao (EMP)

A escola pos-keynesiana tem como ponto-de-partida uma economia monetaria de producéo (EMP), em
gue a moeda afeta motivacGes e comportamentos dos agentes econdémicos, tanto no curto como no longo
prazo (CARVALHO, 2006). Nessa economia, a principal motivacdo da empresa, ao decidir produzir (ou
inovar), € a obtencdo de lucros monetérios com a venda dos produtos ofertados (principio da producao).
Desse modo, a expectativa de venda se mostra determinante, uma vez que, de acordo com o principio da
temporalidade da atividade econémica, a decisdo de investir precede a produ¢do, que, por sua vez, precede



a venda, cuja efetivacdo se revelard apenas no futuro (muitas vezes distante). Isso revela o carater
inevitavelmente especulativo da decisdo de investir, a qual se baseia nas expectativas de demanda e na
impossibilidade de saber quanto serd& demandado com exatiddo (principio da ndo pré-conciliagdo dos
planos). Essa decisdo se da em um ambiente marcado pela (1) irreversibilidade do tempo, (2) incerteza
fundamental e (3) ndo neutralidade da moeda.

Adirreversibilidade do tempo se refere ao movimento unidirecional deste, que flui do passado para
o futuro, de modo que decisbes tomadas hoje tém efeitos persistentes que, ao longo do tempo, dificultam
(ou até mesmo impossibilitam) uma mudanca de trajetéria ou retorno completo a situacdo na qual tal
decisdo foi tomada. Por exemplo, grandes investimentos publicos podem transformar a economia de modo
praticamente irreversivel, atraindo novos investimentos privados num futuro, de modo que o retorno a
situacdo inicial (sem os investimentos publicos) seja impossivel. Légica similar se aplica, por exemplo,
para a decisdo de seguir um “design dominante” hoje, que direcionara os esforgos inovativos por um longo
periodo até que uma outra inovagdo descontinua ocorra e mude a trajetéria (ANDERSON; TUSHMAN,
1990). Para Shackle (1959), essas decisdes que mudam o ambiente séo definidas como cruciais e néo
vazias. Ao serem implantadas, elas impossibilitam a existéncia de informag@es suficientes no presente para
a construcdo de uma distribuicéo de probabilidades quanto aos desdobramentos futuros, que seja Unica e
aditiva e, portanto, confidvel (DEQUECH, 1999). Isso torna o ambiente de uma economia monetéria de
producdo ndo ergddico, ou seja, dado que as decisdes crucias destroem o ambiente em que foram tomadas,
elas tornam os eventos ndo estacionarios, quando a escassez de evidéncias torna o conhecimento
incompleto, inviabilizando sua perfeita reproducdo (AMADOQO, 2000).

Essa “simples” inexisténcia de informagdes reflete um ambiente marcado pela incerteza forte e
pela necessidade de mecanismos para enfrenta-la. Essa incerteza serd melhor tratada na subsecao 2.2, mas,
por ora, é importante reconhecer que, dada a necessidade de promover um ambiente mais estavel, sdo
desenvolvidas instituicGes com o objetivo de socializar perdas e reduzir os riscos e incertezas dos agentes.
Dentre estas estdo os contratos e sua relagdo com a moeda. Para Amado (2000), a moeda, em sua funcéo
de unidade de conta, é que permite conectar o passado com o futuro, dando certa continuidade entre esses
periodos e reduzindo as fronteiras da incerteza. Conforme Carvalho (1992), é da sua relagdo com contratos
gue a moeda deriva seu atributo de maior liquidez, tornando-a uma opg¢éo de acumulagéo de riqueza e
permitindo, assim, que os agentes adiem decisfes de investimentos em momentos de maior incerteza.

Nesse sentido, como resposta a um ambiente de elevada incerteza, um empresario pode decidir
ndo investir em ativos produtivos ou inovativos (baixa liquidez), aplicando sua riqueza em ativos com
maior liquidez, no limite, na propria moeda. Raciocinio similar se aplica ao fornecimento de crédito por
parte dos bancos, os quais tendem a ampliar a oferta de crédito — inclusive para investimentos de longo
prazo (como 0s inovativos) — em momentos de crescimento e menor incerteza; enquanto em momentos de
maior incerteza, ou diante de projetos com poucas garantias em relacdo aos resultados futuros, podem
preferir liquidez e restringir a concessdo de crédito.

Feita esta breve descricdo de uma economia monetaria de producdo, a seguir procura-se
caracterizar a incerteza fundamental e o papel das instituices nessa abordagem.

2.2 A natureza da incerteza fundamental, sua manifestacao e o papel das
instituicoes

O tratamento dado a incerteza na abordagem pos-keynesiana € um dos principais elementos que a
conectam com a abordagem neoschumpeteriana, como sera visto nas proximas se¢des. A abordagem pos-
keynesiana aponta para a dificuldade, ou mesmo impossibilidade, de valorar ativos com grau de
previsibilidade razoavel, especialmente num prazo temporal mais longo. Esse baixo ou nulo grau de
previsibilidade da valorag@o dificulta a tomada de decisdes por parte dos agentes, mesmo para aqueles que
detenham toda informagdo e conhecimento disponivel sobre o mercado, conforme sera apresentado nessa
subsecao.

No caso de ativos pouco tangiveis, como investimentos em P&D ou no desenvolvimento de novas
tecnologias, essa imprevisibilidade ¢ ainda maior, pois seu valor depende, ndo apenas da evolugdo dos
fundamentos que representam seu desempenho de forma isolada ou especificos a firma (como custo do
seu desenvolvimento e inser¢do no mercado), mas também de respostas do mercado consumidor e dos
concorrentes (e.g a capacidade de imitacdo rapida destes). Em consequéncia disso, ndo se pode estabelecer
com precisdo, a priori, qual ¢ o valor intrinseco desse tipo de ativo, dificultando seu financiamento através
do mercado — e.g. via as institui¢des financeiras privadas — e demandando que a firma atue como sua
propria “seguradora” em tais atividades (ARROW, 1962). Essas incertezas se assemelham aos tipos de
incertezas apresentadas por Freeman e Soete (2008), a serem discutida na segdo 3.



Conforme exposto por Dequech (2011), as incertezas podem ser divididas em quatro categorias:
(1) incerteza fraca; (2) incerteza procedural; (3) ambiguidade e; (4) incerteza fundamental. O Quadro 1
sintetiza essas formas. Cada uma destas categorias tem aplicagdo pratica relevante ¢ podem se sobrepor

em uma série de circunstancias, mas nao podem ser aplicadas de forma indiscriminada.

Quadro 1 - Tipologia simplificada do conceito de incerteza

Tipo de Incerteza | Informaces sobre possiveis cenarios Natureza do problema
Fraca Resultados e probabilidades associadas | Otimizacdo do valor esperado: risco
conhecidos calculavel subsidia decisao 6tima
Resultados e/ou probabilidades .
. . . Se sanar problema com complexidade,
associadas desconhecidos em virtude da . L !
- . torna-se risco calculével; caso contrario,
Procedural complexidade relativa (provocada ou ode nio ser possivel encontrar solucio
ampliada por problemas técnicos ou gtima P ¢
cognitivos)
- Se sanar problema com assimetria de
Resultados e/ou probabilidades ; P . oo
- . . . informacdo, torna-se risco calculével,
Ambiguidade associadas desconhecidos em virtude de - x .
. . . N caso contrério, pode ndo ser possivel
assimetria de informacéo N
encontrar solucdo 6tima
Resultados e probabilidades associadas | N&o é possivel encontrar solucdo 6tima
Fundamental desconhecidos em virtude de mudancas | com base em estimativas quantitativas
estruturais (ndo ergodicidade) confiaveis

Fonte: Elaboragao propria.

A incerteza fraca representa casos em que os agentes econdmicos detém (ou comportam-se como
se detivessem) conhecimento completo sobre os cenarios possiveis, assim como a distribuicdo de
probabilidade atrelada a eles, em um determinado evento. O exemplo classico seria o de jogos de azar ndo
viciado, quando o apostador conhece de antemdo o conjunto dos resultados futuros possiveis, assim como
as respectivas probabilidades. Essa ideia de incerteza fraca tende a ser pouco 1util para descrever situacdes
complexas, que envolvam cenarios futuros, cujos resultados e probabilidades sdo pouco ou nada
conhecidos, como ¢ o caso do processo inovativo.

Em contraposicao, outros trés tipos de incerteza comporiam conjuntamente o quadro da “incerteza
forte”, onde os agentes ndo detém de antemdo — e de forma totalmente confidvel — o conhecimento
completo sobre os resultados possiveis, derivados de um dado evento, e, principalmente, sobre a
distribuicdo probabilistica Unica ¢ aditiva destes. Essas incertezas podem ocorrer de forma concomitantes,
mas, possuem naturezas distintas.

A incerteza procedural decorre da dificuldade pessoal do agente em processar informagdes sobre
cendrios e probabilidades que, embora disponiveis, requerem tratamento complexo (seja por envolver um
numero expressivo de variaveis ou seja pela natureza complexa da relagdo entre essas), situagdo que pode
ser provocada ou aprofundada por limitagdes técnicas e/ou cognitivas do proprio agente (CARVALHO,
2015; DEQUECH, 2011).2

No caso da ambiguidade, a falta de parte ou da totalidade da informacao relevante ¢ consequéncia
de uma assimetria de informacdo entre os agentes, de modo que diversos fatores podem dificultar ou
impedir a disseminagdo das informagdes existentes para todos os agentes envolvidos em uma decisdo (por
exemplo, por motivos de sigilo ou simples conflito de interesses entre as partes). Neste caso, nem todos
agentes tomadores de decisdo serdo capazes de elaborar uma completa analise da distribuicdo de
probabilidade para os resultados esperados. A existéncia da ambiguidade é tradicionalmente apontada pela
literatura para um mercado de financiamento de investimentos, uma vez que o solicitante do crédito (o
investidor) detém um volume muito maior de informacao, ainda que estimadas, sobre a natureza técnica e
financeira do projeto para o qual quer financiar (além do proprio uso efetivo deste recurso solicitado), em
relacdo aos credores. Porém, como esses ultimos sdo atores decisivos para concretizar a operagdo, o

2 Essa incerteza procedural se assemelha as ideias de racionalidade procedural (Simon, 1996) e de rotinas (Nelson e
Winter, 1982), autores importantes para a abordagem neoshumpeteriana. Para os dois conceitos, as firmas ndo
buscam reunir todas as informac6es e realizar um calculo maximizador para tomar suas decis@es, mas sim, usam de
heuristicas, “regras de bolso” ou rotinas. Essa relacdo pode ser objeto de novos estudos.



resultado desse cenario tende a ser a restri¢do do crédito® (STIGLITZ; WEISS, 1981).

Finalmente, a incerteza fundamental, uma contribuicao tedrica (pds)keynesiana, aplica-se a casos
em que a auséncia de informagao ao agente tomador de decisdo ndo decorre de seu desconhecimento, falha
procedural, ocultacdo ou indisponibilidade unilateral, mas simplesmente de sua inexisténcia, a0 menos no
momento central da tomada de decisdo. Essa inexisténcia se aplica bem a estimativas sobre realidades
futuras, em que uma matriz de cendarios possiveis ndo pode ser totalmente conhecida no momento decisivo;
ao contrario, ela € pouco ou nada conhecida, dado que envolve possibilidades ilimitadas ou ndo totalmente
previstas. Desta forma, o preenchimento dessa matriz vai depender de uma infinidade de fatores que sequer
existem na realidade presente, mas que s6 vao ser criados ao longo do tempo, por fatores endégenos ou
exogenos, responsaveis pela transformacgao irrefutavel da realidade futura (i.e, a ndo ergodicidade). Essas
transformagdes constituem as denominadas “mudangas estruturais” que, ao ocorrerem, constroem, de
modo irreversivel, novos cenarios futuros ndo antecipaveis (CARVALHO, 1988; CROTTY, 1994). A
criagdo desse novo ambiente abre a possibilidade de ocorréncia de resultados inéditos, até entdo,
inimagindveis no momento passado, uma vez que sdo constituidos por efeitos intencionais e, também, nao
intencionais, implicando respostas, também ndo preditas, de inumeros outros agentes, em uma inter-
relacdo complexa e reciprocamente dependente (DEQUECH, 2000, 2011). Essa incerteza fundamental se
associa diretamente a incerteza inerente ao processo inovativo de cunho mais radical, a ser descrita na
secdo 3. A relagdo entre as incertezas ¢ tratada posteriormente na secdo 4.

No momento, € importante ter em mente que a sociedade adota historicamente formas
institucionais para minimizar os efeitos dessas incertezas fortes — inclusive a incerteza fundamental — sobre
a formagdo de expectativas e decisOes dos agentes, visando evitar um cenario de constante instabilidade.
As institui¢des sdo praticas socialmente compartilhadas de comportamentos € modos de pensamento, que
operam como um padrao de estabilidade e previsibilidade de acao dos agentes. As instituicdes podem ser
formais, como normas sociais (regulacdo, leis e contratos) ou informais, como as convengdes sociais
(hébitos e rotinas), estabelecendo regras procedurais de comportamento e de pensamento, sancionadas
socialmente. Assim, as institui¢des, de um lado, fornecem informagdes — assumidamente “qualificadas” —
sobre o estado do mundo, assim como as tendéncias e trajetdrias esperadas, ¢ sobre o que deve constituir
o comportamento médio dos demais agentes (inclusive do governo); de outro lado, operam no
desenvolvimento de habilidades cognitivas, influenciando a forma com que os agentes organizam,
selecionam e interpretam as informagdes e conhecimentos disponiveis (CARVALHO, 1988; CROCCO,
1999; CROTTY, 1994; DEQUECH, 2011; DYMSKI, 2004)*. No presente artigo, essa ideia de
“institui¢cdes” enquanto algo que auxilia na tomada de decisdo é retomada — e exemplificada —
especialmente na segdo 5.

3. Caracteristicas gerais do Processo de Inovacdao: papel da incerteza e suas
manifestacoes

3.1 Caracteristicas gerais do processo inovativo

Para Dosi (1988), o processo inovativo é marcado por algumas caracteristicas, como: (a) apropriabilidade
incompleta; (b) taciticidade parcial; (c) incerteza; (d) variedades quanto as bases de conhecimento,
processos de busca e oportunidades; (e) cumulatividade e; (f) irreversibilidade. Compreender essas
peculiaridades e seus efeitos sobre o processo de decisdo da empresa relativo a inovacdo é um caminho

3 Segundo a teoria, a restricdo do mercado de crédito resulta, ndo apenas da assimetria de informacdes entre os
agentes, mas também do papel inadequado da taxa de juros como promotor do equilibrio da oferta e demanda deste
mercado (STIGLITZ; WEISS, 1981).

4 Alguns limites da estabilidade relativa proporcionada pelas instituigdes devem ser mencionados. O primeiro ponto
¢ que ela opera como um guia procedural de influéncia, mas ndo como controle completo sobre os agentes (mesmo
nos casos em que impdem sancdes legais a um descumprimento). Em decorréncia disso, desvios de pensamento e de
acdes por parte dos agentes sdo plenamente possiveis, como € o caso de inovagdes tecnologicas disruptivas, quando
uma dada empresa aposta em um desempenho fora do paradigma tecnolégico previamente imaginada. O segundo
ponto, em consequéncia do primeiro, € que a realidade ndo perde sua natureza de incorporar mudangas estruturais,
razdo pela qual — em maior ou menor grau — as proprias institui¢des sofrem ou devem sofrer modificagdes para uma
melhor adequagdo a nova realidade. Finalmente, o terceiro ponto é que as institui¢des ndo impedem a ocorréncia de
crises de instabilidade na economia. Embora operem com sucesso sobre a acdo e formagao de expectativas de longo
prazo durante periodos de crescimento, o mesmo nao ocorre em periodos de reversao do ciclo econdmico, em que a
percepcao de incerteza fundamental assume dimensdo muito maior, em prejuizo do seu poder de influéncia sobre os
agentes (DEQUECH, 2009).



para conectar as abordagens neoschumpeteriana e pés-keynesiana no &mbito microeconémico.

Em primeiro lugar, o processo de inovacao tecnoldgica pode ser compreendido como um processo
de resolugdo de problemas tecnologicos relacionados, mas “mal estruturados”.

A légica de “problemas tecnolodgicos relacionados” remete ao fato de o processo inovativo ser
cumulativo, onde desbalancos tecnoldgicos e econdmicos prévios induzem a busca por melhorias nas — e
a partir das — tecnologias existentes. Essa cumulatividade induz a certa irreversibilidade e um movimento
de histerese no processo inovativo da firma: a exploragdo de uma determinada tecnologia implica a
construgdo de capacidades em uma direcdo especifica — via, por exemplo, um processo de learning by
doing ou using — que, por sua vez, vai incentivar a firma a alocar recursos em atividades aprendidas no
passado, fazendo com que a mesma fique “aprisionada” em uma trajetoria peculiar (DOSI, 1988). Essa
construgdo de capacidades ndo se resume apenas a propria firma, mas também ocorre na sua rede de
fornecedores, clientes e instituicdes de suporte, reforcando o caréater, até certo ponto, irreversivel do
processo inovativo (DOSI, 1988). Entretanto, isso ndo implica em dizer que as firmas necessariamente
ficam presas em determinada trajetoria. Esse ponto € explorado a frente quando discutem-se as rotinas e
capacidades (secao 4).

J4 a ideia de “problemas tecnoldgicos mal estruturados” implica reconhecer que ndo ¢ possivel
definir uma solugdo para estes a partir dos conhecimentos existentes a priori, mas se faz necessario
descobrir e criar novos conhecimentos ao longo do processo (DOSI, 1988). Em outras palavras, ao buscar
uma solugdo para um problema tecnoldgico, a firma ndo possui todo o conhecimento necessario para essa
resolucdo, sendo ele gerado ao longo do processo inovativo. Como argumentado por Arrow (1962), o
processo de pesquisa e “invengdo” €, em sua esséncia, um processo de geracdo de conhecimentos
indivisiveis, incerto e de apropriabilidade limitada®.

Essa geracdo de conhecimento ocorre a partir da combinagdo entre conhecimentos externos
disponiveis (e.g. publicacbes académicos e relatorios técnicos), experiéncias dos membros da empresa
(PENROSE, 2006) e as capacidades internas construidas ao longo do tempo (COHEN; LEVINTHAL,
1990; DOSI, 1988). Essas capacidades organizacionais possuem diversos elementos tacitos e especificos
a cada empresa, como as habilidades dos individuos, suas conexdes intrafirma e os conhecimentos
acumulados em rotinas (NELSON; WINTER, 2005). Essas capacidades também refletem a natureza tacita,
cumulativa e diversa do processo inovativo (COHEN; LEVIN, 1989).

Ademais, esse processo inovativo é tido como incerto, mas néo é cego. Essa incerteza se difere da
nocdo de risco calculavel (incerteza fraca, como discutida na subsecdo 2.2) no sentido de que, em geral,
ndo é possivel construir, ex-ante, uma distribui¢do de probabilidade sobre todos os “estados da natureza”
possiveis para uma nova tecnologia. Como exposto anteriormente, ao buscar desenvolver uma nova
tecnologia, a empresa ndo detém todas as informaces suficientes — que podem, sequer, existir no momento
de decisdo — sobre tais tecnologias e os possiveis “estados da natureza” ex-ante; essas informacdes véo
sendo adquiridas ao longo do desenvolvimento da tecnologia, aprimorando as expectativas sobre a
tecnologia em questdo (ARROW, 1962). Todavia, dado que o0 processo inovativo é cumulativo e, até certo
ponto, envolve investimentos irreversiveis, a empresa tende a focar seus esforcos em uma direcdo
especifica e ter dificuldades para enxergar oportunidades tecnoldgicas distantes das suas competéncias
centrais (PRAHALAD; HAMEL, 1990). Como colocado por Cohen e Levinthal (1990), quanto mais
distante essa oportunidade for da base de conhecimento existente da firma, maior a necessidade de
elevados esforcos internos em P&D para conseguir identificar, assimilar e explorar essas oportunidades.
Esses esforcos sdo responséaveis por gerar novos conhecimentos internos que permitem reduzir — e ndo
eliminar — as incertezas percebidas pelas firmas, especialmente quando elas buscarem trajet6rias
tecnoldgicas distintas da perseguida atualmente, onde tais incertezas tendem a ser mais elevadas
(FREEMAN; SOETE, 2008).

Na subsecdo 3.2 explora-se essa aparente “contradi¢do” entre o fato de o processo inovativo ser
incerto, mas ndo ser cego, discutindo os tipos de incerteza enfrentados pela firma, alguns dos seus impactos
ou manifestacdes. Na secdo 4 sdo discutidos alguns fatores que direcionam o processo inovativo e auxiliam
a reduzir essa incerteza, tanto na abordagem neoschumpeteriana quanto pds-keynesiana.

3.2 Tipos de incerteza, suas manifestacoes e alguns efeitos
A incerteza se manifesta em diferentes aspectos e etapas do processo inovativo, exibindo diferentes graus

de acordo com o tipo de inovag6es buscado (CAVALCANTE; RAPINI; LEONEL, 2017).
Em primeiro lugar, essa incerteza pode ser tanto de natureza técnica, mercadoldgica ou referente

5 A prépria criagdo de um laboratério interno de P&D é uma forma de buscar uma maior apropriacéo dos esforgos
inovativos (ROSENBERG, 1990).



ao contexto econdmico como um todo. As duas primeiras incertezas estdo ligadas a projetos inovativos
especificos, enquanto a ultima afeta o0 negdécio como um todo, especialmente para investimentos inovativos
que exigem um longo periodo de maturagdo (CAVALCANTE; RAPINI; LEONEL, 2017; FREEMAN,;
SOETE, 2008).

Especificamente sobre as incertezas técnicas, elas se associam a ideia do processo inovativo
enguanto uma resolucdo de problemas tecnoldgicos relacionados e mal estruturados, no sentido de que, ao
buscar resolver um problema ocasionado por desbalancos técnicos prévios (DOSI, 1988), nao €é possivel
saber ex-ante qual o comportamento dessa nova tecnologia em termos da sua performance, custos,
atributos técnicos etc. Como exposto, 0 conhecimento sobre esses aspectos € obtido ao longo dos esforcos
iniciais em P&D, que permitem reduzir parcialmente tal incerteza. J& as incertezas mercadoldgicas
referem-se a incerteza perante a resposta dos consumidores e competidores a inovacao, as quais afetam o
sucesso dessa inovagdo e a apropriabilidade dos esforcos empreendidos (CAVALCANTE; RAPINI,;
LEONEL, 2017; FREEMAN; SOETE, 2008).

Essas incertezas estdo presentes em diferentes graus de acordo com os tipos de inovacéo
implementada pela firma. De forma simplificada, quanto mais em estagio inicial, radical ou voltada para
0 mercado (e ndo para aplicacdo intrafirma) for a inovacdo buscada pela firma, maior o grau de incerteza
enfrentada por ela. Por exemplo, no extremo superior (definido como “incerteza verdadeira”) estdao
pesquisas fundamentais (em estagios muito iniciais), seguidas por inovac@es radicais em produtos (ou de
processos realizados externamente a firma). No outro extremo (denominado “muito pouca incerteza”),
estariam inovacdes simples, como langamento de um novo modelo de um produto ja existente ou adogdo
tardia de inovacdes de processo ja existentes (FREEMAN; SOETE, 2008). Entretanto, esses diferentes
niveis de incertezas sdo qualitativos, ndo podendo ser mensurados a priori, pois sempre envolvem cenarios
futuros ndo (completamente) antecipaveis (CROCCO, 2003).

Essas diferentes incertezas — seja de tipo ou grau — afetam as atividades inovativas em diferentes
dimensbes. Por um lado, ela pode induzir um subinvestimento em pesquisa fundamental ou atividades
mais radicais por parte das empresas privadas (ARROW, 1962). Por outro lado, elas afetam a prépria
gestdo dos projetos em P&D intrafirma de duas formas: (a) a selecdo desses projetos tende a ser mais um
resultado de esforcos pessoais e disputas de poder intrafirma do que por decisdes plenamente racionais,
baseadas em previsdes tecnoldgicas formais e bem estabelecidas; (b) concentracdo de esforgos —
monetarios ou de tempo de trabalho — em projetos de P&D menos incertos (voltados a melhorias pontuais
em produtos/processos ja existentes), podendo combinad-los com uma gama relativamente menor de
projetos mais radicais (FREEMAN; SOETE, 2008).

Outro reflexo dessas incertezas é sobre o processo de difusdo de inovagdes. Partindo da natureza
cumulativa e continua das mudancas tecnoldgicas, Rosenberg (2006) argumenta que o momento adequado
para a introducdo de uma nova tecnologia é fortemente influenciado pelas expectativas dos agentes quanto
ao ritmo da mudanca tecnoldgica, isto €, sobre os aperfeigoamentos continuos nesta e em tecnologias
correlatas. Em outras palavras, a empresa pode retardar a ado¢do de uma dada tecnologia se existir a
expectativa de que ela sera aprimorada ou substituida muito rapidamente.

E valido ressaltar que a construcio dessa expectativa ndo ¢ feita por calculos maximizadores ou
de forma plenamente racional. Elas tendem a ser diferentes dentre os empresarios (ROSENBERG, 2006),
sendo influenciada tanto por critérios subjetivos quanto por experiéncias e conhecimentos prévios destes®.
Em termos penrosianos, essas expectativas afetam o entorno enxergado como relevante pela firma — e.g.
a tecnologia a ser explorada — e sdo influenciadas pela qualidade dos servigos empreendedores desses
empresarios (PENROSE, 2006)’.

Esse “entorno relevante” pode envolver tanto aprimoramentos em tecnologias existentes quanto a
busca por possiveis tecnologias substitutas (ligadas, por exemplo, a novas trajetorias tecnoldgicas). Para
Rosenberg (2006), ambos os casos sdo afetados pelas expectativas e incertezas perante 0sS
aperfeicoamentos continuos da tecnologia atual. Primeiramente, essas expectativas afetam as
caracteristicas de uma dada inovacdo: quando as expectativas sugerem mudangas tecnolégicas em ritmo
mais elevado, tende-se a gerar e difundir equipamentos mais baratos, frdgeis e com um ciclo de vida
deliberadamente mais curto. Em segundo lugar, elas também afetam os investimentos na geracdo de
tecnologias substituas, como exemplificado abaixo:

6 E importante, destacar que aqui ha uma relagéo forte da exposicdo de Rosenberg (2006) com a abordagem pos-
keynesiana, seja com o conceito de animal spirit, mas também com o tratamento do comportamento convencional
como elementos de formagéo de expectativas dos empresarios ou de seus financiadores.

7 E valido destacar que ambos autores néo tem como foco as inovacdes mais disruptivas, como Schumpeter (1997).
Rosenberg (2006) foca nas mudancgas continuas em uma dada tecnologia, enquanto Penrose (2006) trabalha com
inovacdes para a firma, independente se esta é disruptiva ou nao para o sistema econémico.



Uma explicacéo para a limitada atengéo dedicada ao desenvolvimento do motor elétrico,
durante muitos anos, foi a crenca em que a esmagadora superioridade econémica da
maquina a vapor a colocava além de qualquer disputa séria. A decisdo de p6r de lado a
pesquisa sobre o carro movido a eletricidade no inicio da histéria da industria
automobilistica refletia a crenca, justificada na época, na absoluta superioridade do
motor a combustdo interna (ROSENBERG, 2006, p. 179, grifo préprio).

Nesse sentido, os paragrafos acima mostram que as incertezas do processo inovativo se
manifestam de diferentes formas, em diferentes etapas desse processo e com consequéncias sobre a forma
como a inovacgao € gerada. Entretanto, essas passagens também mostram que a busca por inovagdo néo é
totalmente cega, mas se baseia, por exemplo, em conhecimentos prévios, em desbalancos nas tecnologias
ja existentes ou em crencas estabelecidas (que marcariam o comportamento convencional pés-
keynesiano). Assim, , apesar de incerta, hd elementos do processo inovativo que acabam por direcionar
esse processo, limitar o “entorno enxergado como relevante” e agir enquanto heuristica nesse processo
(NELSON; WINTER, 2005; PENROSE, 2006), contribuindo, portanto, para atenuar as incertezas
inerentes desse processo.

A secdo 4, a seguir, discute alguns desses elementos que ajudam a firma a reduzir ou a lidar com
a incerteza inerente ao processo inovativo. Esses elementos serdo importantes para conectar a presente
discussdao com a prévia analise pds-keynesiana sobre a realizacdo de investimentos sob incerteza, presente
na secéo 2.

4. Mecanismos que ajudam a reduzir ou a enfrentar a incerteza

Conforme colocado por Keynes (1985), apesar das incertezas enfrentadas pelos agentes, estes realizam
seus investimentos, aplicando em ativos de baixa liquidez. O mesmo raciocinio vale — e se acentua — para
0s investimentos inovativos: apesar da falta de informacéo e as incertezas inerentes a esse processo, as
firmas buscam inovar (FREEMAN; SOETE, 2008). Nesse sentido, é importante discutir quais elementos
contribuem para reduzir ou para lidar com essas incertezas inerentes ao processo inovativo. Essa discusséo
¢ feita tanto através de elementos neoschumpeterianos quanto pos-keynesianos. Uma sintese entre eles é
realizada na secéo 5.

4.1 Elementos neoschumpeterianos de enfrentamento da incerteza

Sobre os elementos neoschumpeterianos para enfrentamento ou reducdo de incertezas percebidas pelas
firmas, sdo discutidos tanto aqueles intrafirma quanto externos a elas.

Quanto aos fatores intrafirma, é importante ter como ponto-de-partida o fato de as firmas nédo
poderem agir de forma plenamente racional — conforme seria esperado a partir de abordagens tedricas
convencionais — quando se trata das suas decisfes de inovacao. Isso se da (i) pela incerteza inerente a esta,
(i1) pela “simples” inexisténcia de informagdes que possam pautar esse comportamento e, também, (iii)
pela falta de tempo e inclinacdo para basear suas decisdes em métodos de avaliagdo muito complexos
(FREEMAN; SOETE, 2008). Nesse sentido, assume-se que as firmas possuem racionalidade limitada ou
procedural (SIMON, 1996), utilizando suas rotinas enquanto heuristicas para direcionar 0 seu processo
inovativo. Tem-se a noc¢do de que as rotinas existentes guiam o processo de busca e fazem com que o
“cardapio de escolhas” das firmas seja idiossincratico ou peculiar a elas (NELSON; WINTER, 2005). Essa
relacdo entre rotinas ¢ um “cardapio de escolhas idiossincratico” pode ser expandida através da relacdo
entre rotinas, capacidades e conhecimentos prévios.

Os conhecimentos e experiéncias prévios, armazenados nessas rotinas intrafirma, também
direcionam o processo inovativo. Esses conhecimentos tendem a ser especificos a firma e levam-nas a
criarem expectativas também distintas sobre uma mesma oportunidade tecnoldgica (PENROSE, 2006)8.
Nessa mesma linha, as capacidades absortivas organizacionais, construidas por tais rotinas e
conhecimentos prévios, também delimitam o escopo de busca da firma, no sentido de que as firmas tendem
a avaliar e explorar mais facilmente os conhecimentos e oportunidades similares a sua base de
conhecimento existente (COHEN; LEVINTHAL, 1990). Nas palavras de Lane, Koka e Pathak (2006),

8 Para Penrose (2006), os conhecimentos e experiéncias dos membros da organizacdo (da empresa) determinam os
servicos empreendedores que estes podem exercer. Diferentes experiéncias prévias levam a diferentes servigos
empreendedores 0 que, por sua vez, resulta em diferentes avaliacdes e expectativas sobre uma dada oportunidade de
expansdo da empresa. Essas expectativas e avaliagdes é que vdo determinar quais destas oportunidades serdo
consideradas relevantes ou ndo pela empresa.



essas capacidades funcionam, primeiramente, como um “funil”, selecionando quais conhecimentos e
oportunidades serdo considerados como relevantes pela firma. Essa, portanto, é uma decisdo crucial da
firma, ao optar por explorar determinados conhecimentos e oportunidades, dispensando naturalmente uma
série de outros.

Assim, firmas diferentes — com diferentes rotinas, conhecimentos e capacidades acumuladas —
tendem a construir expectativas também distintas sobre as mesmas situa¢6es e oportunidades. Quanto mais
similar essas situacdes e oportunidades forem as experiéncias e conhecimentos prévios, mais facil é para
firma reconhecer e explorar estas (COHEN; LEVINTHAL, 1990; PENROSE, 2006), ainda que esse
conhecimento continue sendo incompleto. Em outros termos, essa similaridade faz com que a incerteza
percebida pela firma seja menor em contextos mais similares ao que ela ja realizava, aumentando sua
predisposicdo em explora-las. E nesse sentido que o cardapio de escolhas da firma ¢ idiossincratico ou
especifico as rotinas, capacidades e conhecimentos acumulados por ela, na medida em que esses elementos
direcionam as escolhas das firmas, seja em termos de identificagdo de oportunidades ou a “avali¢do”
destas.

E valido destacar que a discuss&o acima ndo implica necessariamente dizer que as firmas ficardo
sempre aprisionadas em determinada trajetéria, mas, indicam que diferentes firmas, com diferentes
conhecimentos, rotinas e capacidades internas vao construir expectativas distintas sobre a mesma
oportunidade tecnoldgica, percebendo-a como mais ou menos incerta e, portanto, adotando estratégias
distintas perante essa oportunidade. Como exemplo, suponha que tal oportunidade represente uma possivel
nova trajetoria tecnoldgica (DOSI, 1998). Dependendo da percepgao — subjetiva — da firma, ela pode adotar
estratégias para explora-la — como intensificar os esforgos em P&D nesta (COHEN; LEVINTHAL, 1990)
e estabelecer parcerias para tal (BRITTO, 2021) — ou preferir intensificar esforcos no aprimoramento da
tecnologia atual em detrimento da nova (ROSENBERG, 2006; SCHILLING, 2006). Em suma, esses
elementos intrafirma reforcam o carater subjetivo da incerteza e das expectativas construidas pelas firmas
gue, por sua vez, vao resultar em estratégias por estas.

Entretanto, conforme apresentados nas segdes anteriores, ha elementos externos a firma que
também afetam essas expectativas, podem direcionar 0 seu processo inovativo e, por consequéncia,
auxiliar a enfrentar ou atenuar as incertezas observadas. Serdo discutidos 0s seguintes elementos: (1) uso
da ciéncia enquanto “mecanismo direcionador” (focusing device); (2) elementos do Paradigma e Trajetoria
Tecnoldgicos; (3) Politicas publicas.

Quanto ao primeiro fator, Albuquerque (1999) afirma que a infraestrutura cientifica local
permite reduzir a cegueira do processo de busca das empresas, ao apontar caminhos para 0
desenvolvimento tecnoldgico das firmas locais que sejam factiveis relativamente a fronteira tecnolégica,
indicando, inclusive, qual trajetéria ndo adentrar. Nesse sentido, as firmas podem utilizar suas relagoes
com universidades como meio para reduzir seu escopo de busca (TEIXEIRA; RAPINI; CALIARI, 2020)
e, por consequéncia, amenizar as incertezas técnicas dos seus projetos inovativos.

Quanto ao Paradigma Tecnoldgico, este ¢ definido como um “padrio de solugdo para problemas
tecnoecondmicos selecionados” (DOSI, 1988, p. 1127, tradugdo propria). Esse paradigma define tanto um
artefato-base a ser aprimorado quanto um conjunto de regras e heuristicas que direcionam o processo
inovativo, auxiliando a responder questdes amplas como “para onde nds vamos a partir daqui?” ou “onde
devemos procurar?” (DOSI, 1988, p. 1127). Nesse sentido, esse paradigma é responsavel por definir
algumas perguntas e problemas que devem ser respondidos ou ndo, gerando um “efeito exclusdo” sobre o
gue deve ou ndo ser explorado (DOSI, 2006). Nas palavras de Dosi (1988):

It quite often happens that prototypical problem-solving models, rules on how to search
and on what targets to focus, and beliefs as to "what the market wants" become the
shared view of the engineering community. A paradigm is economically exploited and
reproduced over time also through the development of institutions that train the would-
be practitioners in methods for the improvement of basic exemplars, and peers'
judgments are also based on the success achieved in the refinement and use of these
methods (p. 1128, grifo proprio).

Em outras palavras, a imposicdo de um paradigma tecnoldgico permite estabelecer uma visdo
compartilhada entre os agentes sobre qual a tecnologia-base a ser explorada, sobre como deve ser o
processo de busca e quais as possiveis aplicagdes dessa tecnologia. Nesse sentido, o paradigma tecnoldgico
atua enquanto um direcionador dos esforcos inovativos das firmas, auxiliando no enfrentamento a
incerteza, mas sem elimina-la, como discutido a frente. E, como também exposto por Dosi (1988), esse
paradigma é acompanhado por mudancas institucionais que vdo permitir sua exploragdo e reproducao
econbmica, como mudancas organizacionais das firmas, na formacdo de mao-de-obra etc. (NELSON;



SAMPAT, 2001)°.

Uma vez estabelecido esse paradigma tecnoldgico, o desenvolvimento de uma tecnologia tende a
ocorrer ao longo de uma dada trajetéria tecnoldgica, guiada por trade-offs econémicos e tecnoldgicos
estabelecidos por esse paradigma (DOSI, 1988, 2006). Atrelando essa trajetoria com a ideia do ciclo de
vida do produto, a incerteza técnica e/ou mercadoldgica vai sendo reduzida conforme a tecnologia avancga
da sua etapa introdutdria para suas fases de crescimento e, por fim, de maturidade ou declinio. Nesse
processo, ganha-se em escala, padronizacgéo, criagdo de instituicbes de suporte a uma nova tecnologia e,
também, sdo acumulados conhecimentos sobre o comportamento e performances técnicas e
mercadologicas desta (FREEMAN; SOETE, 2008).

Um redutor importante dessas incertezas em uma nova trajetoria tecnoldgica é a selecédo e o
estabelecimento de um “design dominante”. Design dominante pode ser entendido como um design
especifico de uma tecnologia que é adotado pela maioria dos produtores e que estabelece uma “arquitetura
estavel” a partir da qual a indastria consegue focar seus esforgos (SCHILLING, 2006).

Para Anderson e Tushman (1990), esse design é estabelecido justamente como resposta a
necessidade de redugdo das incertezas apos a introducdo de uma inovacao disruptiva (ou descontinua).
Para os autores, essa introduc@o inaugura uma “era de efervescéncia” (era of ferment), marcada por elevada
variedade de tecnologias correlatas a essa inovagdo disruptiva, mas que sdo possivelmente incompativeis
e com elevadas incertezas quanto as suas caracteristicas, usos e perspectivas de avangos. Essa incerteza é
provocada, por exemplo, pela auséncia de um conhecimento comum entre 0s experts sobre como a nova
tecnologia opera, qual sera seu padrdo e quais seus limites de performance técnica ou mercadoldgica
(ANDERSON; TUSHMAN, 1990).

O estabelecimento desse design dominante proporciona, em alguma medida, o estabelecimento
desse conhecimento comum e inaugura uma “era da mudancga incremental”. Nesta, as tecnologias ganham
em padronizacéo e escala, onde as firmas focam suas a¢des em melhorias ao redor desse design dominante,
realizando um processo de learning by doing mais intenso — adquirindo mais conhecimento sobre a
tecnologia em questdo — mas, também, construindo relacdes mais estaveis e confiaveis com seus
fornecedores e clientes (ANDERSON; TUSHMAN, 1990).

Assim, a introducéo do design dominante permite uma reducdo da incerteza mais forte, presente
na era anterior, favorecendo a obtencdo de conhecimentos sobre a tecnologia em questdo, permitindo a
firma construir e definir melhor suas expectativas quanto ao progresso desta e, por consequéncia,
direcionar mais e melhor seus recursos. Essa focalizacdo dos recursos e expectativas ocorre mesmo que
esse design dominante ndo represente necessariamente a tecnologia com melhor performance técnica no
momento do seu estabelecimento??, dada a cumulatividade desse processo inovativo e um possivel efeito
lock-in (DOSI, 1988).

Por fim, um terceiro fator que auxilia na reducdo das incertezas enfrentadas pelas firmas sdo as
politicas de inovagdo. Estas incluem tanto politicas explicitas — como linhas de fomento setorial de
natureza fiscal ou crediticia— quanto implicitas (HERRERA, 1995), como a estratégia nacional mais ampla
e politicas regulatérias ou macroeconémicas. Para Coutinho (2005) e Souto e Resende (2018),
fundamentos macroeconémicos mais volateis tendem a refletir em maiores incertezas para os negécios das
firmas em geral (FREEMAN; SOETE, 2008), acarretando em menores esfor¢os ou resultados inovativos.
Ja Anderson e Tushman (1990) argumentam que a regulacdo econdmica pode induzir a selecdo de um
design dominante. Rocha (2019), por sua vez, defende que as compras publicas podem atuar na redugdo
dessas incertezas, ao definir uma demanda especifica, dando um direcionamento para os esforcos
inovativos das firmas. Ja Cavalcante, Rapini e Leonel (2017) ponderam que diferentes etapas do processo
inovativo vao enfrentar incertezas distintas e, por isso, demandardo tipos diferentes de financiamentos
publicos para enfrenté-las. Esse efeito das politicas publicas de inovacao sobre a incerteza observada pela
firma é discutido na secdo 5.

® Naturalmente explorar paradigmas tecnoldgicos alternativos também constitui caminhos possiveis de escolha por
parte da firma. No entanto, ainda que tais caminhos possam possibilitar retornos esperados relativamente superiores,
essa escolha implicaria assumir um grau de incerteza muito mais elevado, até porque dependeria da adesdo futura de
outros atores e de convencimento do préprio mercado demandante, em um ambiente de concorréncia com o
paradigma tecnologico “padrdo”. Portanto, de certa forma, isso pode estar relacionado também ao “comportamento
convencional”, que é tratado na subsecéo 4.2.

10 Para Anderson e Tushman (1990), a selecdo de um design dominante ndo se da meramente por critérios
tecnoldégicos; ela reflete um conjunto de elementos técnicos, sociais e politicos, que ndo garantem que o design
selecionado representara necessariamente a tecnologia com melhor performance em todos os critérios no momento
do seu estabelecimento. Para o autor, as firmas aceitam um “pacote de inovacfes” relativamente mais bem
estabelecidos e conhecidos, em detrimento das tecnologias com melhores performances, justamente para reduzir as
incertezas tecnolégicas em seus processos inovativos (p. 617).



4.2 Enfrentamento da incerteza na abordagem pos-keynesiana: animal spirits e o
comportamento convencional

Voltando para a abordagem pods-keynesiana, esta assume, de forma resumida, que as decisdes de
investimentos dos agentes sao baseadas no calculo da eficiéncia marginal do capital (EMC). Esta é definida
por Keynes “como sendo a taxa de desconto que torna o valor presente do fluxo de anuidades das rendas
esperadas desse capital, durante toda a sua existéncia, exatamente igual ao seu preco de oferta” (KEYNES,
1985, p. 101). E a partir dessa EMC e sua relagio com a taxa de juros corrente que o agente compara suas
opcdes de investimentos, verificando se o investimento se justifica ou ndo, sendo a manutencao da riqueza
em moeda — com seu prémio de liquidez — uma destas opgdes.

Entretanto, ¢ importante destacar que essa EMC se baseia em rendimentos futuros esperados e,
portanto, ¢ fruto de estimativas hipotéticas que podem ndo se confirmar. Essas estimativas podem ser
instaveis e sujeitas a grandes mudancas, conforme o cenario econdmico, em maior ou menor grau, se altera
de forma imprevisivel, modificando, portanto, o ambiente em que foram previstos os valores esperados
anteriormente (CARVALHO, 1992).

Para Keynes, os empresarios tomam suas decisdes de investimento a partir de uma base de
conhecimentos e fatores presentes, pois sdo estes que estdo disponiveis no momento das suas decisdes.
Entretanto, o autor também destaca que essa “base de conhecimento” tende a ser precaria para a construcao
de tais expectativas, principalmente de longo prazo, seja pela simples inexisténcia ou falta de informagdes
suficientes e relevantes sobre o futuro ou pela auséncia de garantia de que as variaveis relevantes
permanegam constantes ao longo do tempo. Contudo, apesar das expectativas serem construidas de forma
precaria, o investimento acontece, sendo este uma estratégia arriscada de acumulacdo de ativos iliquidos
para os agentes. E nesse ponto que Keynes traz os conceitos de animal spirits e de “comportamento
convencional” enquanto determinantes para o enfrentamento dessa incerteza, a formagdo das expectativas
de longo prazo e, portanto, as decisdes de investimento (CARVALHO, 1992).

O conceito do animal spirits é definido por Keynes (1985) como uma espécie de espirito
empreendedor que tornaria possivel a realizacdo do investimento em um ambiente incerto e avaliado a
partir de uma base precaria de conhecimento sobre o futuro. Para Shackle (1979), essa base de
conhecimento precaria seria complementada por “figments of imagination”, isto é, pela “imagina¢ao” do
agente. Neste sentido, o investidor tem consciéncia da fragilidade da sua base de conhecimento e toma sua
decisdo baseando-a no grau de confianga que advém do peso da evidéncia para cada expectativa formada.
Assim, dois investidores podem ter “imaginagdes” distintas, o que os levam a atribuirem pesos e graus de
confianga também diferentes para determinada evidéncia e expectativa, fazendo com que eles ajam de
forma diferenciada em um mesmo contexto (CARVALHO, 1992). Isso é similar ao ja citado argumento
de Rosemberg (2006) ou Penrose (2006) de que, diante da incerteza, empresarios podem ter expectativas
muito distintas sobre o futuro e as mesmas oportunidades tecnoldgicas.

Ja o conceito de “comportamento convencional” sugere que os individuos formam suas
expectativas com base em uma cren¢a dominante e compartilhada por um grupo de agentes (CARVALHO,
2014). Estes utilizam tais crengas como um “guia” para reduzir as incertezas futuras e direcionar suas
decisBes de gasto e alocacdo de riqueza no presente (RESENDE, 2019). Portanto, a esséncia do
comportamento convencional reside em aceitar, por suposi¢ao, que a “situa¢do existente dos negocios
continuara por tempo indefinido, a ndo ser que tenhamos razdes concretas para esperar uma mudanga”
(KEYNES, 1985, p. 163).

Ainda que essas crencas, compartilhadas socialmente, ajudem a reduzir as incertezas enfrentadas
pelos agentes, elas ndo a eliminam. Essas crencas podem ser frageis e volateis, visto que ndo existem
mecanismos que assegurem a sua permanéncia, reforcando o fato de os agentes formarem suas
expectativas sob incerteza e a partir de uma base relativamente fragil (CARVALHO, 2014; RESENDE;
TERRA, 2018a ¢ 2018b). O Estado pode agir sobre essas convenc¢des na medida que suas atuagdes — e.g.
via investimento publico — afetam as situa¢des correntes, as quais podem influenciar a confianca sobre a
base de conhecimento e a constru¢do das convengdes, afetando, portanto, as expectativas sobre o futuro
(CARVALHO, 1992; RESENDE; TERRA, 2017).

A sec¢do 5 discute como essa ideia de convengdes — ou crenga compartilhada — também esta
presente quando se trata de investimentos em atividades inovativas, tentando mostrar como as politicas
publicas podem ajudar a criar essas convencdes no ambito dos investimentos em tecnologia e inovagao.



5. Enfrentamento da incerteza nos investimentos inovativos: notas introdutorias
para uma sintese entre as abordagens neoschumpeterianas e pos-keynesianas

Essa secdo busca uma sintese entre as abordagens neoschumpeteriana e pds-keynesiana no ambito das
decisoes das firmas, descrevendo-as em um contexto marcado por incertezas, mas que também conta com
mecanismos para enfrenta-las durante as decisdes quanto aos investimentos inovativos. Para isso, a
discussdo se divide em dois grandes pontos. Primeiramente sdo discutidas algumas similaridades (ou
complementariedades) em como as duas abordagens enxergam o funcionamento da economia e as decisdes
dos agentes para, em seguida, estabelecer tal relacdo quanto ao enfrentamento da incerteza nas duas
abordagens. Nesta Ultima, dar-se-4 enfoque para os (1) aspectos intrafirma, (2) construgdo de convencdes
e crencas e (3) politicas pablicas.

Sobre o primeiro ponto, Similaridades quanto ao funcionamento da economia e das decisdes dos
agentes, estas estdo sintetizadas no Quadro 2.

Quadro 2 - Sintese das similaridades entre as duas abordagens quanto ao funcionamento da
economia e das decisdes dos agentes.
Similaridade Conceitos Pos-keynesianos Conceitos ou exemplos Neoschumpeterianos
A) Decisdes
econdmicas sao,
até certo ponto,
irreversiveis

Temporalidade e Nao
Ergodicidade Cumulatividade e Path Dependence (DOSI, 1998)
(CARVALHO, 1992)

Exploracéo de uma tecnologia hoje implica em
desenvolver capacidades no entorno desta,
levando a uma certa “Especializagdo” ou Lock-in

Conjuntos de Inovagdes iniciam um Novo
Paradigma tecnol6gico

B) Presenca de Decisdes cruciais
Histerese (SHACKLE, 1959)

Ambito do individuo:

C) Decisoes Animal spirits (KEYNES,  Ambito do individuo: Servigos penrosianos
econbmicassdo  1985); “Imaginagdo” (PENROSE, 2006)

marcadas por (SHACKLE, 1979)

“incertezas Ambito organizacional: rotinas e capacidades
subjetivas” (NELSON; WINTER, 1982; COHEN,;

LEVINTHAL, 1990)

Fonte: Elaboragdo propria.

Em primeiro lugar, ambas as abordagens enxergam as decisGes econdmicas como, até certo ponto,
irreversiveis, seja pela sua temporalidade e ndo ergodicidade (CARVALHO, 1992) ou pelo seu carater
cumulativo e dependente da trajetdria (DOSI, 1988). Essa irreversibilidade implica em outra similaridade
entre as teorias que € a presenca de histerese, onde, por exemplo, ao decidir investir em uma nova
tecnologia hoje, a firma tende a desenvolver capacidades no “entorno” dessa tecnologia, ficando
“especializada” ou até aprisionada nesta e, portanto, tornando custoso — ou impossivel — o seu retorno a
condicdo inicial (pré-decisdo de investir) (DOSI, 1988)™. Isso também guarda semelhangas com o conceito
de decisdes cruciais, em que decisdes tomadas hoje levam a transformacoes irrefutaveis — e incertas — da
realidade futura (SHACKLE, 1959). Um exemplo dessas transformacdes irrefutaveis e incertas é a
imposi¢do de uma inovacdo radical que induza ao estabelecimento de um novo paradigma tecnoldgico, o
qual altera substancialmente — e de forma imprevisivel — a atuacdo de forcas cientificas, sociais e
produtivas do progresso tecnoldgico (CROCCO, 2003; DOSI, 1988; FREEMAN; SOETE, 2008).

Essa I6gica de incerteza quanto ao futuro também é outro ponto em comum nas abordagens e nao
se restringe a situagdes de mudancas extremas (como a imposi¢do de um novo paradigma tecnoldgico). Os
préprios Freeman e Soete (2008), em sua discussdo sobre o papel da incerteza na avaliacdo de projetos,
citam autores comuns a literatura pos-keynesiana para defini-la, como Knight, Shackle e o proprio Keynes.

11 Como ja destacado, esse argumento n&o exclui a possibilidade da firma em mudar de trajetdria, mas sim ressalta
o carater cumulativo do processo inovativo que leva a esse possivel “aprisionamento”. Firmas que buscam mudar
de trajetdrias enfrentardo incertezas substancialmente elevadas, dada a auséncia — ou a insuficiéncia — de
conhecimentos e capacidades prévias nessas trajetorias, demandando estruturas e recursos especificos para isso
(TUSHMAN; O’ REILLY, 1996).



Em ambas as teorias, os agentes ndo detém todas informacdes e conhecimentos necessarios para,
no momento da decisdo do seu investimento, construir distribuicGes de probabilidades ou fazer calculos
maximizadores quanto aos resultados desse investimento (DEQUECH, 2011). E, como discutido, essa
auséncia de conhecimento perpassa as diferentes dimensGes de uma inovacdo (e.g. dimensdes
tecnoldgicas, mercadoldgicas ou quanto ao ambiente macroecondmico em geral'?) (FREEMAN; SOETE,
2008).

Nesse sentido, em ambas as teorias, as incertezas percebidas pelas firmas possuem um elevado
contetido “subjetivo”. Essa subjetividade é tanto no &mbito do empresario — enquanto um individuo dotado
de animal spirits (KEYNES, 1985), “imaginagdo” (SHACKLE, 1979) ou servigos empreendedores
(PENROSE, 2006)** — quanto no ambito organizacional, com as firmas possuindo diferentes rotinas e
capacidades que restringem e direcionam seu escopo de busca. Firmas distintas, com diferentes recursos,
rotinas e capacidades organizacionais, vao avaliar as mesmas oportunidades tecnolégicas e de crescimento
de formas diferenciadas, construindo expectativas diversas sobre as mesmas (NELSON; WINTER, 2005;
PENROSE, 2006)**. O mesmo raciocinio vale no ambito do individuo: individuos com distintos animal
spirits, imaginacdes e servicos empreendedores vdo enxergar as mesmas oportunidades de forma
diferenciada, dando pesos distintos a elas, 0 que resulta em expectativas e rea¢es também distintas perante
as opcoes de investimento?®. A passagem abaixo reflete essa incerteza sobre o processo de decisdo, unindo
elementos das duas abordagens:

As incertezas que cercam as inovagles significam que, entre as possibilidades de
investimentos alternativos, os projetos de inovagdo dependem de forma inusitada dos
“impulsos instintivos” [i.e., do animal spirits] (p. 429) (...) A maioria das firmas € incapaz
de fazer célculos muito racionais sobre qualquer projeto, devido a incerteza inerente a este
processo; falta de informagBes necessarias para 0 comportamento racional; e a falta de
tempo e inclinacdo para se obterem ou se usarem métodos de avaliagdo muito complexos.
Isso significa que o crescimento é confuso e ninguém prevé muito claramente o seu proprio
resultado (FREEMAN; SOETE, 2008, p. 453)

Esses elementos intrafirma — seja ao nivel do individuo ou ao nivel organizacional (da firma) —
abrem o segundo grande ponto sobre sinergias entre as abordagens: mecanismos de enfrentamento das
incertezas.

Conforme Keynes (1985) ja destacava, apesar da incerteza e da incapacidade dos agentes em
prever os resultados dos seus investimentos, eles os realizam e, para isso, necessitam de meios para
enfrentar — ou amenizar — as incertezas observadas nestes. No ambito das firmas, o primeiro elemento que
funciona como “amenizador” dessas incertezas sao as rotinas e capacidades intrafirma. Estas atuam como
“heuristicas™® a0 processo inovativo, direcionando o mesmo e fazendo com que o “cardapio de escolhas”
das firmas sejam idiossincraticos a elas (NELSON; WINTER, 2005). Nesse sentido, novas oportunidades
de investimentos tecnolégicos mais similares as que a firma ja realiza (ou realizou) tendem a ser melhor
avaliadas pelas rotinas — e capacidades — existentes e, portanto, serem percebidas como menos incertas ou
terem expectativas mais confiaveis sobre (COHEN; LEVINTHAL, 1990; NELSON; WINTER, 2005). Em
termos mais pos-keynesianos, firmas com distintas capacidades e rotinas prévias vao atribuir pesos

12 Essas duas Ultimas dimensdes receberam mais destaque pelos pés-keynesianos, enquanto a primeira, pelos
neoschumpeterianos.

13 Uma oportunidade de pesquisa é compreender a relagéo entre esses trés conceitos e seus efeitos sobre a construcéo
de expectativas perante oportunidades tecnolégicas e de investimento.

14 Penrose (2006, p. 136) afirma que: “Muitas mudangas do mundo exterior sio apropriadamente tratadas como
mudancas ambientais que afetam a taxa de crescimento das firmas através de seus efeitos sobre as expectativas
empresariais a respeito das possibilidades produtivas. Tenho enfatizado o significado dos recursos com os quais a
firma trabalha e o desenvolvimento da experiéncia e dos conhecimentos do pessoal de uma firma por que estes séo
os fatores que determinardo em boa parte as repostas da firma as mudangas no mundo exterior, assim como aquilo
que ela “vé” no seu entorno.”

15 Freeman e Soete (2008) destacam como a selegdo de um projeto de P&D intrafirma se dd como um processo de
disputa de poder intrafirma e que, em termos penrosianos, diferentes agentes, com diferentes experiéncias e bases de
conhecimento prévias vao avaliar as oportunidades externas de forma diferenciada (PENROSE, 2006) e, portanto,
pressionar, intrafirma, para reagdes distintas perante determinado projeto. Para um exemplo do papel do individuo
na selecdo, avaliacdo e exploracdo de conhecimentos e oportunidades externos, veja Ter Wal, Criscuolo e Salter
(2017).

16 Para Nelson e Winter (1982 [2005]), uma heuristica é qualquer principio ou instrumento que contribui para a
reducdo do tempo ou escopo da busca por solugédo



distintos as mesmas evidéncias e oportunidades de investimento, 0 que acarretard em expectativas
distintas, seja em termos de “valor” ou de confian¢a na mesma. Portanto, as firmas tendem a investir em
tecnologias mais similares as quais ja possui ndo apenas por aspectos meramente técnicos ou de “coeréncia
organizacional” (PRAHALAD; HAMEL, 1990), mas, também, pelo maior grau de confianca nas
expectativas e na menor incerteza observada nestas.

Para Freeman e Soete (2008), esse direcionamento pode ser alterado quando o governo financia
ou induz algo diferente, seja por uma estratégia explicita de politica cientifica nacional ou por politicas
implicitas, como consideracdes diplomaticas ou de prestigio nacional (HERRERA, 1995). Nesses casos,
o governo aceita e compartilha riscos mais elevados, garante mercado ou permite ignorar “juizos
comerciais e de senso comum” (FREEMAN; SOETE, 2008, p. 431). Esse papel do governo em auxiliar
no enfrentamento das incertezas sera retomado abaixo.

Além de fatores intrafirma, ha elementos externos a ela que também auxiliam no enfrentamento
da incerteza. Na perspectiva pds-keynesiana, as convengdes sdo importantes mecanismos para tal
enfrentamento e elas estdo presentes em ao menos dois conceitos neoschumpeterianos discutidos na se¢do
4: paradigma tecnolédgico e design dominante. Para Dosi (1988), o paradigma tecnoldgico gera uma “visao
compartilhada” entre a comunidade de engenheiros sobre as necessidades do mercado e sobre o qué e
como melhorar uma dada tecnologia-base. J& Anderson e Tushman (1990) argumentam que o
estabelecimento de um design dominante permite a constru¢do de um “conhecimento comum” entre os
experts sobre o desempenho e possiveis melhorias em uma dada tecnologia. Nesse sentido, esses dois
elementos ajudariam a criar uma espécie de “convengdo tecnoldgica” (CARVALHO, 2014), ao
proporcionar um conhecimento “comum” e compartilhado sobre os avangos em tecnologias correlatas a
essa tecnologia-base ou design dominante, auxiliando a reduzir principalmente as incertezas tecnolégicas.

Entretanto, um ponto importante sobre essa “convengao tecnoldgica” ¢ que sua construgdo pode
ser um resultado das proprias acdes das firmas, seja de forma intencional ou como resultado da
concorréncia e sele¢do do mercado. Isto é, a0 mesmo tempo em que as firmas constroem suas expectativas
tecnologicas baseando-se nas convengdes existentes — e.g. em um design dominante ou observando os
dispéndios em P&D dos seus concorrentes (FREEMAN; SOETE, p. 443) —, suas a¢Ges também podem
modifica-las. Esse “molde” das convengdes tecnoldgicas pode ocorrer de diferentes formas, como: (a) pela
participacdo das firmas em organizagdes definidoras de padrGes industriais (LEWIN; MASSINI,
PEETERS, 2011); (b) pela influéncia das opinides de lideres industriais nas demais empresas (FREEMAN;
SOETE, 2008, p. 303); (c) pela propria concorréncia entre as firmas na definicdo de um design dominante
(ANDERSON; TUSHMAN, 1990), especialmente nas etapas iniciais de uma trajetéria tecnolégica (DOSI,
1988); (d) pelo elevado ritmo da mudanca tecnoldgica imposto por elas (ROSENBERG, 2006)*’. Em suma,
as firmas podem tanto apenas reagir as condi¢cdes do ambiente — e.g. seguindo as convengdes existentes —
como também podem atuar para molda-las ao seu interesse (PENROSE, 2006). Isso dependera das suas
estratégias inovativas. Ao mesmo tempo, as proprias convengdes sao resultadas dos esforgos inovativos
das firmas e da competicdo entre elas, seja quanto aos efeitos sobre as expectativas do ritmo da mudanga
tecnoldgica ou na definicdo de um design dominante. Assim, é possivel supor que o estabelecimento dessa
“convengado tecnologica” seja tanto um resultado do proprio processo de selegdo (NELSON; WINTER,
2005) quanto das acOes especificas da firma. Essa relagdo entre convencgdes e processo de selecdo é algo
ainda a ser explorado.

Outro ponto importante sobre tais “convencdes tecnologicas” ¢ que diferentes setores (ou
tecnologias) se desenvolvem a partir de diferentes bases de conhecimentos, tem diferentes “comunidades
de experts” e possuem dinamicas inovativas e competitivas peculiares. Isto é, diferentes setores possuem
“modos de inovar” distintos (DOSI, 1988; PAVITT, 1984). Essa observacdo condiz com o fato de grandes
bancos e financeiras terem individuos (ou areas) dedicadas a tecnologias e/ou setores especificos. Assim,
é possivel que diferentes setores ou tecnologias compartilhem diferentes bases de conhecimentos e
“convengdes tecnoldgicas”, exigindo certa especializacao das institui¢Oes financeiras para acompanha-las.
Essa relagdo entre o conceito de convencdes tecnoldgicas e padrdes setoriais inovativos também é algo
que ainda carece de maiores discussdes*®.

17 Esse ponto d ¢ ilustrado na seguinte passagem: “Naquela época [antes de 1900, nos primérdios da fabricagdo de
equipamentos elétricos], as expectativas de um rapido melhoramento técnico estavam firmemente entrincheiradas
nas mentes dos compradores potenciais, e tais expectativas serviram para reduzir a demanda corrente”
(ROSENBERG, 2006, p. 174).

18 Freeman e Soete (2006, p. 443) trazem insights sobre isso ao sugerir que os dispéndios em P&D tendem a ser
uniformes em determinado ramo na medida em que as firmas aprendem qual a quantia “normal” de gastos em P&D
que provavelmente a ajudaré a crescer e sobreviver no mercado. Esse aprendizado advém tanto da experiéncia prépria
quanto da observagdo dos seus concorrentes.



Por fim, outro elemento que ajuda a enfrentar a incerteza s&o as politicas publicas (FREEMAN,;
SOETE, 2008), seja financiando as diferentes etapas do processo inovativo (CAVALCANTE; RAPINI;
LEONEL, 2017), compartilhando riscos (ROCHA, 2019) ou fomentando a criagdo de uma convengéo
favoravel a inovacdo, o que contribuiria para a decisdo de buscar inovacgdes ao influenciar as expectativas
de longo prazo. Especificamente sobre esse Gltimo aspecto, ele pode ocorrer de diferentes formas, como:

° financiando universidades e pesquisas basicas que atuem enguanto focusing devices e “antenas”
(ALBUQUERQUE, 1999);

. através de normas e regulagdes que estabelecam designs dominantes (ANDERSON;
TUSHMAN, 1990);

. a partir de politicas de inovagdo implicitas — como interesses diplomaticos — que permitam

ignorar restri¢des técnicas ou mercadoldgicas iniciais (FREEMAN; SOETE, 2008; HERRERA,
1995), induzindo esforgos privados na direcdo de uma tecnologia especifica ou ajudando a
estabelecer um design dominante (ANDERSON; TUSHMAN, 1990);

. e, de forma correlata, estabelecendo “missdes” que sinalizem, incentivem e financiem as
empresas privadas a incorrerem em maiores riscos € serem mais ‘“ambiciosas tecnologicamente”,
mas com um enfoque ou direcionamento mais especifico (MAZZUCATO, 2018).

Portanto, as politicas de inovagao sdo essenciais para reduzir as incertezas observadas pelas firmas
e, com isso incentiva-las a buscar inovagdes mais radicais e incertas. Entretanto, isso ndo ocorre apenas de
forma “direta” — via diferentes formas de apoio financeiro — mas, também, de forma indireta, através de
regulacdes, financiamentos a ciéncia e estabelecimento de “missdes” que ajudem na construgdo de
“convencgdes tecnoldgicas” acerca dos rumos da mudanga tecnoldgica, auxiliando, portanto, a reduzir ao
menos as incertezas técnicas observadas pelas firmas.

Dada essa importancia das politicas para a constru¢do — ou fortalecimento — das convencdes
tecnologicas, um aprimoramento desse estudo pode buscar associar essas convengfes com a ideia de uma
“convengdo de desenvolvimento” (ERBER, 2010), pressupondo a relevancia da dimensdo tecnoldgica para
o desenvolvimento. Para Erber (2010), essa convengdo tende a ser apresentada enquanto um “projeto
nacional”, que guia as agdes dos agentes em prol das mudangas estruturais — e incertas — do processo de
desenvolvimento. Para o autor, essa “convenc¢do de desenvolvimento” revela uma disputa de poder
econdmico e politico entre os agentes locais, onde diferentes grupos tendem a possuir convengdes de
desenvolvimento quecompetem entre si. Herrera (1991) ja destacava o efeito dos interesses das elites locais
sobre o0 progresso tecnolégico enquanto politicas de inovagdo implicitas que podem reforcar ou reduzir o
efeito das politicas de inovagdo explicitas. Assim, pode-se supor que esses interesses moldam tanto as
“convengdes de desenvolvimento” quanto as “convengdes tecnologicas” que guiam as decisdes dos
agentes e tendem a se reforgar. A conexao entre esses dois conceitos pode ser um ponto de aprimoramento
do presente estudo.

Em suma, a discussdo da presente secdo auxilia a compreender os mecanismos adotados pelas
firmas para enfrentar ou amenizar as incertezas percebidas, especialmente aqueles de cunho técnicos e
voltadas aos projetos inovativos especificos. Observou-se que esse enfrentamento se da tanto através de
heuristicas intrafirma (como as rotinas e capacidades prévias), mas também por elementos externos,
especialmente as convencdes tecnoldgicas induzidas tanto pela ciéncia quanto por politicas de inovacao
(explicitas ou implicitas) ou até pelo préprio processo de avanco tecnoldgico provocado pelas firmas (e.g.
estabelecimento de um design dominante ou paradigma tecnoldgico).

6. Consideracgoes Finais

Defende-se que a discussdo exposta no presente artigo reforca a natureza incerta do processo inovativo e
auxilia a compreender 0s mecanismos adotados pelas firmas para enfrentar ou amenizar estas,
especialmente aquelas de cunho técnicos e voltadas aos projetos inovativos especificos. Observou-se que
esse enfrentamento se da tanto através de heuristicas intrafirma (como as rotinas e capacidades prévias),
mas também por elementos externos, especialmente aqueles relacionados & formagdo de convencdes
tecnologicas. Estas podem ser induzidas tanto pela ciéncia quanto por politicas publicas (explicitas ou
implicitas) ou até pelo proprio processo de avango tecnoldgico provocado pelas firmas (e.g.
estabelecimento de um desigh dominante ou paradigma tecnoldgico). Defende-se que as discussdes acima
permitem estabelecer mais um ponto em comum entre as abordagens neoschumpeterianas e pos-
keynesianas, mas agora no &mbito das decisdes microecondmicas de investimentos inovativos dos agentes.



Entretanto, ainda sdo necessarios aprimoramentos tedricos e empiricos.

Em termos tedricos, pode ser interessante aprofundar a relacdo entre o conceito de convencdes
tecnoldgicas com: (a) o processo de selecdo; (b) os padrfes setoriais de inovacgdo; (c) conceito de
convencoes desenvolvimento. Ja em termos empiricos, uma possibilidade de anélise € empregar os dados
setoriais da Pesquisa de Inovacdo (PINTEC/IBGE) para identificar quais fatores explicam, por exemplo,
a parcela de empresas que inovam em produto para 0 mundo, considerado como uma das situacdes de
maiores incertezas (CAVALCANTE; RAPINI; LEONEL, 2017). Um possivel método para isso é a
Qualitative Comparative Analysis (QCA) (RAGIN, 2009), voltada para pequena amostra e que permite
encontrar como diferentes combinagdes de condi¢bes explicam esse grau de novidade. Tais condicBes
envolveriam tanto o nivel de incerteza percebido quanto os mecanismos para enfrenta-la. Esse também
pode ser um passo seguinte dessa pesquisa.

Uncertainty in innovative investments: a Neoschumpeterian and post-Keynesian
discussion

The innovative process takes place in an environment marked by fundamental uncertainty. Therefore, it
is important to recognize the elements that help the firm to cope with it. Against the background of the
decision process to invest in a context of monetary production economics, this article seeks to theoretically
relate the mechanisms of coping with uncertainty by the agents present both in the Neoschumpeterian
and in the post-Keynesian approach. With a focus on microeconomic decision, post-Keyenesian concepts,
such as animal spirits and conventions, are related to Neoschumpeterian concepts, such as Penrosian
entrepreneurial services, routines, organizational skills, technological paradigm and dominant design. It is
argued that these last two create a kind of “technological convention”, which influences and is influenced
by companies' decisions. Finally, the role of public policies in the construction of these “technological
conventions” is emphasized, such as the financing of academic research and the construction of innovation
policies.

Uncertainty; Post-keynesian and Neo-schumpeterian approaches; Conventions.
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