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A incerteza como ela é

Rogério L. Furquim Werneck™

Esmagados, como estamos agora, por opressiva incerteza sobre o que nos reserva
o futuro, é hora de ler o instigante livro de Mervyn King e John Kay, Radical
uncertainty (Incerteza radical), recém-lancado nos EUA e no Reino Unido.

Mervyn King presidiu o Banco da Inglaterra por 10 anos, entre 2003 e 2013,
periodo em que lhe coube administrar a dificil travessia da grande crise de 2007-
2008. E professor da New York University e da London School of Economics.
John Kay é um microeconomista, professor de Oxford e renomado colunista do
Financial Times.

O argumento central do livro ndo chega a ser novo. Seu mérito esta em destacar e
dar novo alento a crucial distin¢do entre 0s conceitos de risco e de incerteza,
ressaltada por dois grandes economistas da primeira metade do século passado,
Frank Knight e John Maynard Keynes.

Nessa distin¢do, o conceito de risco estaria restrito a situacbes em que possiveis
desfechos futuros e suas respectivas probabilidades fossem previamente
conhecidos. Ja o termo incerteza ficaria referido a situacGes em que ndo se
conhecem as probabilidades e nem mesmo os possiveis desfechos futuros
relevantes.

O que os autores arguem no livro é que, ja ha varias décadas, economistas vém
ignorando essa distingdo e se permitindo tratar incerteza como risco. E, nessa
transgressdo, vém sendo alegremente seguidos por estrategistas, analistas politicos
e toda sorte de especialistas e consultores.

Trata-se de livro excepcionalmente bem escrito, de leitura agradavel, em larga
medida acessivel a leitores sem formacéo técnica especifica, em que 0s autores
fazem uso intenso e engenhoso de uma profusdo de casos concretos e situacoes
amplamente conhecidas para reforcar intuicdes e dar respaldo a seus argumentos.

Embora a versao final dos manuscritos tenha sido entregue aos editores em meados
de 2019, o livro acabou se revelando muito mais oportuno do que seus autores
poderiam imaginar, na esteira da enorme incerteza levantada, em 2020, pela
pandemia e seus desdobramentos socioecondmicos. Especialmente no Brasil, onde
a colossal onda de incerteza vem sendo exacerbada pela complexa interacdo das
crises sanitaria e econdmica com a dificil crise politica em que o Pais esta
mergulhado. O que hoje nos aflige ndo ¢é o desafio de lidar com uma elevacéo de



risco. E, sim, a brutal incerteza, cerrada e inescrutavel, que passamos a ter de
enfrentar. Um caso claro do que os autores rotulam de incerteza radical.

King e Kay acompanharam de perto, na crise de 2007-2008, os desdobramentos
desastrosos da disseminacdo da pratica de tratar incerteza como risco na
precificacdo de ativos financeiros complexos. E essa experiéncia certamente
contribuiu para lhes deixar ainda mais convictos do argumento central que deu
lugar ao livro. Mas a verdade é que os autores vao bem além disso, ao dar a tal
argumento um tratamento muito mais amplo e geral, em contraste com a pletora
de livros — varios deles, muito bons — j& publicados sobre a crise de 2007-2008.

King e Kay usam uma expressdo elucidativa: unknowable future, futuro
incognoscivel, que ndo é previamente conhecivel. Em circunstancias marcadas por
incerteza radical, de nada adianta o escapismo de atribuir, a torto e direito,
probabilidades arbitrarias a cenarios que decorrerdo de processos completamente
imprevisiveis. Ndo ha alternativa a ndo ser encarar a real natureza da incerteza
envolvida, como de fato €, em toda sua complexidade.

Os autores ponderam que, diante de incerteza radical, o que se espera dos supostos
especialistas — sejam eles economistas, analistas politicos ou epidemiologistas —
ndo é atribuir probabilidades a esmo, mas desenvolver uma narrativa coerente e
crivel que possa prover um contexto adequado para as decisdes a tomar. E com
base nessa narrativa que 0s responsaveis por organizacGes complexas bem geridas
poderdo entender com mais clareza a real natureza do problema envolvido. E
adotar solugdes que se mostrem robustas e resilientes a eventos inerentemente
imprevisiveis.
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