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QUAIS OS DESAFIOS DE UMA TEORIA DA FIRMA PARA
EXPLICAR A EMPRESA INDUSTRIAL CONTEMPORANEA:
UMA VISAO DIACRONICA

Victor Emmanuel Feitosa Hortencio?

RESUMO

O presente texto tem o objetivo de trabalhar metodologicamente a evolu¢do das diferentes
concepcbes da firma ao longo da histéria recente, reproduzindo o modelo de transformacéo
historica. Para tal fim, analisou-se as principais correntes que se debrucaram sobre os
desdobramentos originados do distanciamento da firma maximizadora, idealizada pela teoria
neoclassica tradicional, até chegar no modelo gerencial da firma contemporanea. Observou-
se que o atual contexto histérico deu origem a uma nova loégica coorporativa focada na
maximizagdo de valor para 0s acionistas, trazendo consigo 0s constrangimentos
econdmicos e sociais presentes na administracdo distante e sem preocupagfes com 0s
valores enddgenos a firma, essenciais para o crescimento tanto das empresas como da
economia como um todo.
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WHAT THE CHALLENGES OF A FIRM THEORY TO EXPLAIN CONTEMPORARY
INDUSTRIAL ENTERPRISE: A DIACHRONIC VISION

ABSTRACT

This text aims to work methodologically on the evolution of different conceptions of the firm
throughout recent history, reproducing the model of historical transformation. To this end, we
analyzed the main currents that dealt with the developments arising from the distancing of
the maximizing firm, idealized by the traditional neoclassical theory, until reaching the
management model of the contemporary firm. It has been noted that the current historical
context has given rise to a new corporate logic focused on maximizing shareholder value,
bringing with it the economic and social constraints present in distant management and
without concern for firm endogenous values that are essential for growth. companies as well
as the economy as a whole.
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1 INTRODUCAO

O contexto historico e social que afeta a estrutura produtiva e seu principal
ator autbhomo — a firma -, sofre mudangas ao longo do tempo. Desse modo, a
analise teorica da firma e de suas diferentes concep¢des deve acompanhar o

refinamento evidenciando a partir da metodologia de transformacéo histérica — como
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bem defende Lazonick (2002). Partindo dessa logica, é importante analisar o papel
da firma no processo de desenvolvimento econdmico, dando-lhe a importancia
devida como balizador de avancos tecnoldgicos (inovacfes) e de solucdes
institucionais gestadas no ambiente enddgeno a firma.

Dessa forma, € de fundamental relevancia o estudo firma como unidade
bésica de organizacdo da producdo capitalista. Pois, como ressalta Penrose (2006),
a maior parte das atividades econdmicas € realizada por intermédio de firmas. A
funcdo cultural da firma também pode ser vista nos padrées da vida econémica,
refletidos tanto no padrédo de consumo como nos de producdo, moldados, em grande
medida, pela multiddo de decisdes individuais tomadas por gestores responsaveis
pelas acfes de grandes unidades mercantis, chamadas comumente de firma.

Sendo assim, o ponto focal desse ensaio € discutir os desafios encontrados
para a compreensdo da firma contemporanea a partir das contribuices tedricas que
se distanciaram da concepc¢ao neoclassica da firma otimizadora, trazendo-a o mais
préximo possivel da realidade objetiva, termo utilizado pelo economista Karl Marx.

A partir dessa discussao, o texto que segue foi dividido em duas unidades
axiais: a primeira discute de maneira diacrbnica, ou seja, de maneira progressiva
algumas das contribuicbes mais relevantes concebidas Coase e Williamson, que
trouxeram a andlise econémica para o seio das firmas, trabalhando o conceito de
custos de transacéo; depois adentra-se nos limites do crescimento da firma (ou na
falta dele), construcdo tedrica feita por Penrose, resposta a visao tradicional rigida
que defende um tamanho 6timo para as firmas dentro de um determinado mercado;
em seguida disserta-se brevemente sobre os pontos que fundamentam a teoria
evolucionaria da firma, tendo como seus representantes Nelson e Winter. Como
Gltima analise tedrica, sdo vistas as argumentacfes da abordagem das capacidades
dindmicas, utilizando essencialmente a obra de Teece e Pisano.

A segunda unidade traz uma reconstrucdo histérica do atual padrdo de
acumulacao capitalista para consubstanciar o contexto necessario de entendimento
das bases institucionais e econdmicas da firma contemporanea, que tem como
caracteristica gerencial/corporativa a maximizacédo de valor para os acionistas. Por

fim estéo as consideracdes finais.
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2 A VISAO DIACRONICA DA FIRMA E OS SEUS DIFERENTES CONCEITOS

2.1 A visdo neoclassica: a firma como uma “caixa-preta”

De acordo com Tigre (2005, p. 191), a teoria classica tradicional foi
estabelecida baseada nos modelos de equilibrio geral e parcial; o foco de interesse
estaria circunscrito a teoria dos precos e alocacdo de recursos. De maneira que “a
firma é vista como uma “caixa-preta”, que combina fatores de producédo disponiveis
no mercado para produzir bens comercializaveis”. A modelagem econdmica
considera um ambiente de mercado altamente concorrencial, que tende sempre ao
equilibrio, no qual estdo presentes informacdes completas ou perfeitas.

De modo que a estabilidade do equilibrio (estabilidade estrutural) resulta do
ajustamento dos precos com relacdo as quantidades ofertadas e demandadas, em
determinado mercado, que funciona em concorréncia perfeita. A partir dessa
concepcao metodoldgica, a economia sempre tende ao equilibrio (no longo prazo)
como resultado direto da racionalidade (substantiva) dos agentes, e o desequilibrio,
por sua vez, é visto como uma impossibilidade tedrica. Pois, “0 desequilibrio é
ininteligivel no sentido de arbitrario, ad hoc, por ndo cumprir oS pressupostos
contidos nos fundamentos racionais, isto é, maximizacdo da utilidade e 1llarket
clearing” (POSSAS, 1998, p. 31).

Nesse contexto de equilibrio, a firma possui um tamanho “6timo”, resultado da
melhor alocacao dos fatores de producéao, presentes na funcdo — de producdo — que
combina estes com as possiblidades tecnologicas. No que tange a tecnologia,
coerente com um mercado concorrencial, a mesma esta disponivel no mercado para
todos, seja por meio dos bens de capital ou estando presente no proprio
conhecimento incorporado nos trabalhadores (TIGRE, 2005).

A preocupacao central, por conseguinte, passa a ser a alocacao eficiente dos
recursos escassos diante das necessidades multiplas e ilimitadas dos agentes,
durante determinado periodo de tempo, baseadas na racionalidade e na
maximizacdo da utilidade. Logo, na teoria da acdo adotada pela escola neoclassica
0s conceitos de utilidade e racionalidade se colocam numa posi¢cdo central.
Enquanto o conceito de utilidade fornece a explicacdo (subjetiva) para a motivagao
do agir, para os fins, o conceito de racionalidade mostra os meios para se alcancar
esses fins (GUIMARAES AUGUSTO, 2010).
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Segundo Guimaraes Augusto (2010), o conceito “classico” de racionalidade
supde que os agentes possuem capacidade cognitiva em alto grau quase ilimitadas
e que sao dotados de racionalidade perfeita. Nessa concepcéo de racionalidade, o
agente tem conhecimento de todas as alternativas que podem ser escolhidas, ou
seja, a capacidade do agente de coletar informacdes do ambiente é Otima e
eficiente, independente da complexidade e das variedades das informacdes. Assim,
o individuo decide agir na esfera econdmica consultando somente a si mesmo, dada
a restricdo orcamentaria e a regra de otimizacao.

Tomando como referéncia o ambiente acima descrito, a analise interna da
firma ndo representa uma questao relevante ou estratégica, pois numa situacdo de
concorréncia perfeita, e sem incentivos ao progresso técnico, a firma teria reduzidas
opc¢Oes de escolhas. “Sua unica fungéo € transformar insumos em produtos, e para
isso basta selecionar a técnica mais apropriada e adquirir 0S inSUMOS necessarios
no mercado, incluindo trabalho e tecnologia. O ambiente competitivo e simples e
inerte, praticamente sem incertezas” (TIGRE, 2005, p. 191). Assim, os aspectos
organizacionais ou de relacionamento com clientes e fornecedores séo totalmente
ignorados, sendo a firma objetivamente representada por uma funcéo de producéo,
descrevendo a entrada e as saidas de insumos e produtos, respectivamente (FEIJO;
VALENTE, 2004).

Dessa forma, a firma ndo € vista como instituicdo, e sim como um ator. Um
ator passivo e sem autonomia, cujas as tarefas se direcionam, somente, a
transformar fatores em produtos e otimizar as diferentes varidveis de acdo. A
tecnologia, os precos dos fatores e a capacidade organizacional sdo vistos como
dados, ja estabelecidos; s6 ha reacdo da firma diante de mudancas na oferta e
demanda por substituicdo na margem (FEIJO; VALENTE, 2004; TIGRE, 2005).

Nas palavras de Tigre (2005, p. 192):

A natureza das variaveis que a firma manipula ndo é determinada
endogenamente, mas sim pela estrutura de mercado que se impde a ela.
Considerando a disponibilidade de informacdes, a perfeita capacidade de
célculo e a incerteza probabilizada, a firma se comporta como um autémato,
programado uma vez para sempre.

Observa-se, entéo, que o debate ndo se direciona para o interior e nem para
a relacdo entre as firmas. Pois, a teoria neoclassica de competicdo perfeita focava

mais os “jogos” de precos do que a competi¢do e a organizacao das firmas em si.
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2.2 A firma e os custos de transacéo: as contribuicdes de Coase e Williamson

Coase, em seu artigo “A Natureza da Firma” publicado em 1937, fez uma
pergunta se contrapondo a concepcdo tradicional das firmas numa economia
mercado. O autor indagou: se a coordenacéao do fluxo de bens e servicos é feita pelo
mecanismo de precos, como explicar a existéncia das firmas, ou seja, por que a
producdo nido é totalmente organizada através das relacées de mercado? (FEIJO;
VALENTE, 2004; LAZONICK, 2002). Rejeitando a ideia de mecanismos de precos e
da funcdo de producao neoclassica, Coase respondeu essa questao apontando que
existem custos de uso do mercado, chamados de custos de transagéo.

Pois, aqueles que participam da economia precisam descobrir quais s&o os
precos relativos, incorrendo em custos, negociando e aplicando contratos para cada
transacdo individual no mercado, assim como, garantindo o cumprimento e a
conclusdo de cada contrato. Tais custos seriam evitados pelo estabelecimento de
firmas, portanto, a empresa surge e aumenta suas funcdes de coordenacdo e
planejamento quando o custo de organizar essas fungcdes internamente € menor do
que usar o mercado (FEIJO; VALENTE, 2004; LAZONICK, 2002). Dessa forma,
Coase introduziu novas questdes sobre a natureza da firma, considerando-a uma
forma particular de organizacdo econfmica, seria, entdo, uma forma de arranjo
institucional alternativo ao mercado, que alocaria os recursos de forma mais eficiente
— minimizando os custos — do que o préprio mercado (TIGRE, 2005).

Segundo Lazonick (2002), o objetivo de Coase era construir uma teoria da
firma que fosse concomitantemente realista e tratavel. O realismo viria da
capacidade de uma teoria de explicar a alocacéo de recursos econdémicos dentro da
firma e nao fora. Por tratavel, o autor defende que a natureza da firma poderia ser
analisada pela ferramenta marshalliana de substituicdo na margem. Logo, a
natureza da firma poderia ser entendida como um problema de otimizacdo e que,
por sua vez, a otimizagao restrita oferecia uma metodologia pertinente para observar
as condi¢cdes nas quais as firmas e, ndo os mercados, alocam 0s recursos na
economia.

Essa abordagem da firma defende que existe um maior indice de eficiéncia
guando a manutencdo do equilibrio € mantida nas maos dos gerentes ou gestores,
que respondem as forgcas do mercado, hum balanceamento constante entre usar o

mercado ou usar o0 custo da organizacédo interna da firma. Feijo e Valente (2004, p.
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356), ressaltam que ‘a firma deveria conduzir uma analise custo-beneficio
comparando a operacédo a ser feita internamente com aquela a ser feita no mercado,
e somente se o beneficio liquido da oferta interna for positivo ela devera desistir do
mercado e internalizar a produg&o”. Assim sendo, assume-se a possibilidade de ser
possivel medir tais custos de maneira inequivoca e sistematica, mesmo diante de
um ambiente inerentemente incerto, com informacdes incompletas e predominancia
de inovacdes?.

Influenciado pelas contribuicdes de Coase, Williamson procurou elaborar uma
teoria da firma que se aplicasse a organizacdo e ao desempenho da corporacdo
moderna. O autor concordava com Coase, afirmando que em uma economia de
mercado, as hierarquias e, ndo os mercados, é que poderiam organizar a atividade
econbmica. Logo, é identificado custos de transacdo ndo somente nas trocas de
mercado, mas também no interior das empresas. De maneira que para avaliar o
desempenho relativo tanto dos mercados quanto das hierarquias na alocagéo dos
recursos, é necessario comparar diretamente os custos de transacdo das duas
formas de organizacdo econdémica.

Todavia, a contribuicdo mais relevante de Williamson é de atribuir custos de
transacao a uma condicdo comportamental, conhecida de “oportunismo”, resultado
de uma condi¢do cognitiva chamada de “racionalidade limitada” (LAZONICK, 2002).
A inclusdo dessas condi¢cdes comportamentais e cognitivas como pontos relevantes
na teoria da firma, marca um avanco importante sobre as teorias tradicionais das
firmas otimizadoras, que consideravam as condi¢cdes tecnoldgicas e de mercado
como condicionantes alheios aos atos organizacionais.

O “oportunismo” seria a busca de “interesse proprio com malicia”, referindo-se
a divulgacdo parcial ou distorcida das informacées. Tomando esse conceito,
podemos observar que 0 oportunismo se torna um problema real na presenca da
racionalidade limitada. Pois, ao entrar em transacbes, 0s agentes tem acesso
incompleto as informagdes, somado a capacidade a sua capacidade limitada de
processar as mesmas. Nesse ambiente de informacdes incompletas e limitagao
cognitiva de processamento, 0s agentes tomam decisdes pretendendo ser os mais

racionais possiveis.

2 Uma realidade diversa do ambiente estatico neoclassico.
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Segundo Lazonick (2002), o fendbmeno critico que faz a ligacdo entre a
racionalidade limitada e o oportunismo € a incerteza. As possibilidades de condicdes
de disturbios no seio do ambiente econémico criam a necessidade de tomada de
decisdo adaptativa e sequencial, porém, as hierarquias e o mercado diferem na
capacidade de respostas a esses disturbios. De maneira objetiva, a resposta dos
mercados minimizaria o oportunismo devido a facilidade de mudanca de localizagéo,
operando dentro da restricdo da racionalidade limitada. Todavia, a auséncia de
especificidade de ativos viciaria grande parte dos custos econémicos de transacao.

Sendo assim, a condicdo critica que favorece as hierarquias diante dos
mercados é a especificidades de ativos. Diferente das contratagdes “sem rosto”
caracteristicas do mercado, a especificidade dos ativos vence por conta do atributo
importante de reconhecer a identidade da outra parte contratada, somada a propria
capacidade das firmas ou hierarquias de resolver as coisas de maneira mais
eficiente face o oportunismo e a racionalidade limitada. Além disso, a especificidade
de ativos de Williamson, € uma forma de custos fixos marshalliana que exige que o
ativo seja usado com frequéncia se os custos fixos totais se transformarem em
custos unitarios baixos. Observa-se, assim, que nesta estrutura a governanca das
transacfes na presenca de especificidade de ativos € imprescindivel para minimizar

os custos se “blindando” parcialmente do ambiente complexo e incerto.

2.3 Penrose e ateoria do crescimento da firma

Penrose foi a primeira autora a interpretar a firma centrada em suas
capacitacdes, se diferenciando da firma neoclassica pelo fato de reconhecer que o
uso dos recursos produtivos ndo é determinado por funcbes de producao
preestabelecidas. Segundo a autora, a firma € tanto uma organizacdo administrativa
guanto uma colecdo de recursos produtivos. Dessa forma, uma firma representa
mais do que uma unidade administrativa, tratando-se também, de uma colegédo de
recursos produtivos “cuja disposi¢do entre diversos usos e através do tempo é
determinada por decisdes administrativas” (PENROSE, 2006, p. 61).

Sobre o reconhecimento das capacitagcbes empresariais, Penrose procurou
identificar os mecanismos enddgenos para o0 seu crescimento da firma, conformando
uma teoria do aprendizado, visto que as firmas ndo s6 produzem produtos e
servigos, como também conhecimento (FEIJO; VALENTE, 2004).
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Logo, o empreendimento coorporativo moderno deve ser encarado como uma
organizagdo complexa que administra uma cole¢cdo de recursos humano e fisicos.

Nas palavras de Penrose:

Os recursos materiais de uma firma consistem de objetos tangiveis — como
instalagbes, equipamentos, recursos do solo e naturais, matérias-primas,
bens semiprocessados, refugos e subprodutos, além dos estoques nao-
vendidos de produtos de produtos acabados [...] Também ha recursos
humanos disponiveis numa firma- uma forca de trabalho qualificada ou néo,
e um pessoal de carater burocratico, administrativo, financeiro, juridico,
técnico e gerencial (PENROSE, 2006, p. 62).

Todavia, os recursos humanos sdo 0s mais criticos, iSso porque sdo capazes
de fazer contribuicdes especificas, como por exemplo, criar condicbes de gerar
produtos de maior qualidade e menor custo. O aprendizado gerado dentro de
determinada firma proporciona uma experiéncia Unica que poderd garantir
oportunidades produtivas que ndo estdo disponiveis em outras empresas, mesmo
pertencentes a0 mesmo ramo industrial, pois o conhecimento pode ser restrito
aguela empresa especifica e seus prestadores de servico (LAZONICK, 2002).
Entretanto, essas competéncias ou experiéncias levam tempo para serem
construidas e incrementadas. O crescimento da firma é, entdo um processo de longo
prazo, ou seja, os limites do crescimento da firma estdo presentes dentro dos limites
da propria empresa.

Os planos de expansao da firma sao alcancadas quando os empresarios ou
gerentes sabem tirar proveito das oportunidades mercadolégicas, a partir da
capacidade de “perceber’” o ambiente concorrencial externo. “Assim, na visdo de
Penrose, a experiéncia e o conhecimento pessoal do corpo de diretores séo vistos
como parte dos recursos internos com os quais a firma conta” (FEIJO; VALENTE,
2004, p. 360).

Segundo Lazonick (2002), a firma penrosiana é uma empresa inovadora. O
autor ressalta que o crescimento da firma para Penrose é consubstanciada por duas
suposic¢des basicas: i) tudo ndo pode acontecer de uma so vez e; ii) uma pessoa nao
pode fazer tudo sozinha. Por conseguinte, o0 acumulo de experiéncias empresariais
permite a firma crescer mais do que o “limite gerencial”, limite este defendido pela
teoria otimizadora, na qual a partir de um certo tamanho a firma ird se deparar com

custos crescentes que restringirdo o crescimento da mesma. Porém, esses
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empecilhos podem ser superados por meio de estratégias oriundas da experiéncia
de desenvolvimento, que podem permitir a transferéncia dos recursos produtivos
para novas oportunidades produtivas, inclusive remodelando o mercado de seus
produtos para gerar novas oportunidades de negocios (LAZONICK, 2002).

Assim, as empresas empreendedoras tém um incentivo continuo para se
expandir, ndo tendo limites para seu tamanho 6timo ou absoluto, contrastando
fortemente com a nogéao de tamanho “otimizado” da empresa neoclassica, defendida
pela teoria econémica tradicional.

Observou-se, portanto, que a ideia forca metodoldgica defendida por Penrose
€ a distincdo entre a empresa inovadora e a empresa otimizadora. A base
argumentativa da autora se baseia no entendimento de que, primeiro a firma importa
e, depois que a empresa € uma entidade social Unica que tem a faculdade de se
desenvolver a partir do aprendizado cumulativo e coletivo. Essa logica de
aprendizado e estratégias inovadoras podem colocar a firma numa situacdo de
vantagem competitva no caso do uso dos recursos produtivos serem
suficientemente e eficientemente utilizados — a desvantagem competitiva ocorre
exatamente na situacao oposta.

Feij6 e Valente (2004), resumem a contribuicdo de Penrose em dois pontos
centrais: i) primeiro, que a ideia de firma vai além do que a cole¢éo de individuos
com a mesma finalidade, estaria mais para uma colecdo de individuos que tem a
experiéncia de trabalhar em equipe, como meio funcional coletivo de desenvolver e
expandir a firma, nas concepcdes de recursos espacial (fisico) e humano; ii)
segundo, combina as ideias de Schumpeter de firma empreendedora com as
perspectivas analiticas tanto gerencial como produtiva, endogenizando o processo e

a competéncia de crescimento das firmas.

2.4 Uma interpretagdo neo-schumpeteriana ou evolucionista da firma

Nelson e Winter, consubstanciaram sua investigacdo tedrica apoiados em
Schumpeter e nas contribuicbes oriundas da biologia evolucionista. Diferente da
concepcao tradicional da firma neoclassica, os autores rejeitam a nocdo de
comportamento maximizador como explicacéo das regras de decisao, considerando-
as como parentes conceituais muito préximas das técnicas de producdo (NELSON;
WINTER, 2005; TIGRE, 2005).
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Quanto aos padrbées comportamentais, Nelson e Winter (2005. p. 32),

consideram que:

Nosso termo geral para todos os padres comportamentais regulares das
firmas é “rotina”. Utilizamos esse termo para incluir caracteristicas das
firmas que variam de rotinas técnicas bem especificadas para a producéo
de coisas, procedimentos para contratacdo e demissBes, encomendas de
novos estoques, ou aumentar a producéo de itens de alta demanda, até as
politicas de (P&D) ou publicidade, e estratégias empresariais relativas a
diversificac@o da producéo e ao investimento no exterior.

Logo, na teoria evolucionaria da firma essas rotinas tém a mesma funcéo que
0S genes apresentam na teoria evolucionaria biolégica. “S&o caracteristicas
persistentes do organismo e determinam seu comportamento possivel (embora o
comportamento real também seja determinado pelo meio ambiente)” (NELSON;
WINTER, 2005. P. 33). A hereditariedade nas firmas refere-se ao fato das estruturas
(fisicas, organizacionais e de rotinas) das fabricas novas terem, em grande em
medida, as caracteristicas das suas predecessoras.

Possas (2008), destaca a correspondéncia nitida entre os elementos
tipicamente evolucionarios e suas contrapartidas econdmicas. Em sintese, os
organismos individuais (fen6tipos) correspondem a firma; populacdes aos mercados
(industrias); genes (genétipos) as rotinas (regras de decisdo) ou as formas
organizacionais; mutacdes sdo as inovacdes (em sentido amplo, schumpeteriano); e
a lucratividade seria a aptiddo. Isto posto, as firmas que possuem rotinas mais
adequadas para a obtencdo do maiores margens de lucro, crescem e dominam o
mercado. Do mesmo modo, as inovagdes que tenham uma aptiddo maior para criar
rotinas mais lucrativas serdo selecionadas pela sua capacidade competitiva,
possivelmente sendo copiadas (como o passar do tempo) por outras firmas.

Dessa forma, a linguagem evolucionista ou desenvolvimentista foi usada por
economistas para representar a maneira como as estruturas das firmas mudam ou
se mantem diacronicamente. Existe um entendimento claro de que os individuos e
as organizacfes empresariais sdo entidades dindmicas que aprendem ao longo do
tempo.

Segundo Tigre (2005), a teoria evolucionista tem trés principios basilares. O
primeiro é que: i) a dindmica econémica é baseada em inovagdes tanto em produtos,
como em processos e em formas de organizacao da produgdo. Nesse contexto, as

inovagcdes ndo precisam ser necessariamente graduais, elas podem assumir um
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carater revolucionario ou radical, causando instabilidades recorrentes no mercado e
no sistema econdmico. Tigre (2005, p. 208), acrescenta que “0s conceitos de
“destruigéo criadora” de Schumpeter, de “paradigmas técnico-econémicos” de Dosi
(1982) e Perez e a analogia com a biologia evolucionista de Darwin”, criam um
amélgama tedrico que explicam a esséncia descontinua inerente ao crescimento
econdmico capitalista, calcados na inovagao tecnolégica.

O segundo principio, ii) rechaca a ideia de racionalidade substantiva dos
agentes econdmicos. Em seu lugar, os evolucionistas defendem uma firma
constituida de individuos diferentes e dotados de caracteristicas cognitivas impares.
Entéo, essa diversidade esta mais para a ideia de racionalidade procedural, ou seja,
um tipo de racionalidade que ndo pode ser mecanicamente predefinida. Entende-se,
portanto, que a racionalidade é resultado de um processo constante de interacéo (e
aprendizado) entre os agentes, os mercados e as novas tecnologias (TIGRE, 2005).

J& o terceiro ponto, iii) se contrap6e a nocdo de equilibrio de mercado em
qualquer sentido. Pois, ndo é possivel alcancar um equilibrio num ambiente coletivo
complexo, no qual ha agentes individuais com rotinas e capacitacfes distintas. Essa
ideia de diferencas extrapola o ambito do agente e paira sobre os ambientes,
incorporando o principio da pluralidade de ambientes de selec@o. Explicando a
existéncia de trajetérias tecnoldgicas diferentes e a grande diversidade de estruturas

de mercado, de caracteristicas institucionais dos quais as firmas residem e evoluem.

2.5 A abordagem das capacidades dinamicas: as contribuicdes de Teece e
Pisano

Na abordagem das capacidades dindmicas a firma € um repositério de ativos
e capacitacfes que viabiliza a valorizacdo continuada do capital investido, atravées
da interpretacdo de um processo dinamico de busca por inovagbes e,
consequentemente de maiores niveis de eficiéncia e margens de lucro em
determinado mercado.

Segundo Teece e Pisano (1994), as batalhas modernas globais entre
industrias de alta tecnologia, que comercializam servicos de informacéo,
semicondutores, software etc., tém evidenciado a necessidade de um novo

paradigma que expligue como as vantagens competitivas sdo adquiridas e mantidas.
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Dessa forma, as empresas vencedoras no mercado global sdo aquelas que
tém demonstrado capacidade de resposta rapida e oportuna no tocante a inovacao
de produtos e servi¢os. Todavia, outra questdo de grande importancia que nao deve
ser esquecida, € o aperfeicoamento e o estudo das capacidades de gestdo para
coordenar e implementar novas competéncias internas e externas de maneira
efetiva.

Em termos analiticos, o carater “dinamico” das capacidades pode ser
explicada pelo comportamento ndo-estatico e pela necessidade continua de
respostas e estratégias quando o tempo de colocacdo de mercado é critico,
associados também, ao ritmo acelerado das inovacdes e a propria natureza
dindmica da concorréncia entre empresas dentro de um mercado especifico. Ja a
nogcdo de “capacidades” enfatiza o papel fundamental da gestdo estratégica em
adaptar de forma rapida e adequada, integrando e reconfigurando as competéncias
internas e externas organizacionais.

Assim, Teece e Pisano (1994), postulam que a vantagem competitiva das
empresas advém de capacidades dinamicas enraizadas em rotinas de alto
desempenho que operam no ambiente interno das empresas, incorporados nos
processos, condicionados, sobretudo, pela sua trajetéria historica.

Estrategicamente, a formulacao eficiente de rotinas e procedimento internos —
como também de tecnologias — sdo importantes devido a ndo negociabilidade de
certos ativos, como valores, cultura e experiéncia organizacional. Criando uma
vantagem que se da tanto pela demora do aprendizado — levando anos ou décadas -
, COmMo nos casos de inovacao, pela protecdo de competéncias por meio de
patentes, conformando barreiras legais de acesso a determinada tecnologia.

Pode-se observar também, que a abordagem das capacidades dinamicas tem
uma descendéncia schumpeteriana, pois partem da nocdo de que O sucesso
competitivo surge do desenvolvimento, da exploracdo e da protecdo dos ativos
especificos da empresa. Essa protecdo é resultado da utilizacdo eficiente, por parte
dos empresarios ou das grandes empresas, das oportunidades de inovagdo. A
inovacao, portanto, proporciona uma condicdo de quebra da concorréncia ao lancar
bases para uma condicdo monopolista de acesso a tecnologia.

Entretanto, apesar da raiz schumpeteriana, a abordagem das capacidades

dindmicas emerge como um paradigma da empresa moderna de explicacdo das
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vantagens competitivas. Direcionado sua analise, até mais de que Schumpeter, aos
processos organizacionais internos das empresas, olhando para dentro da empresa
na busca de explicacbes coerentes e sistematicas das vantagens competitivas

presentes no mercado contemporéneo.

3 O CONTEXTO HISTORICO E OS DESAFIOS DE UMA TEORIA DA FIRMA
PARA EXPLICAR A EMPRESA INDUSTRIAL CONTEMPORANEA

3.1 As mudancgas estruturais do capitalismo contemporaneo: o fim dos “anos
dourados” e o “Choque Volcker”

No ambito internacional, o sucesso do acordo de Bretton Woods, instituido em
1944, se transfigurou em sua propria ruina. A rapida recuperacao das economias
europeias e o pujante crescimento do Japao, tornaram-se fatores importantes para o
progressivo desgaste das regras monetarias e cambiais acordadas no Bretton
Woods. De maneira que as antigas economias, antes decadentes, se tornaram
industrializadas e competitivas, criando um influxo crescente e um consequente
acumulo de doélares na Europa. Somado a esse fator, os EUA condicionaram um
afluxo continuo de investimentos para o resto do mundo, além de ter grandes
despesas com a Guerra Fria, conformando, assim, uma ampliacdo do déficit no
balanco de pagamentos.

O desgaste do Bretton Woods se anuncia na segunda metade da década de
1950, culminando mais tarde, na desvinculacdo do dolar com o ouro em 1971, junto
com a primeira crise do petroleo e na introducdo do regime de cambio flutuando
ocorrida em 1973. O periodo de “desordem” e ajuste internacional ocasionou o
famoso “choque de juros” deflagrado pelo Federal Reserve de Paul Volcker, em
outubro de 1979.

As consequéncias do “choque” americano foram danosas para ao resto do
mundo. A retomada do poder dos EUA se alicercou na crise da divida externa de
varios paises da periferia mundial ao passo que grandes quantidades de ativos,
devido a alta dos juros, se concentravam nas pracas de Wall Street. Segundo
Belluzo (2006, p. 36):
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Na esteira da decisdo do Federal Reserve eclodiu a crise da divida externa
da periferia. A América Latina foi atingida com especial viruléncia. Ao
mesmo tempo, engordadas pelas taxas de juros elevadas, expandiram-se
as dividas publicas dos Estados Unidos e da Europa. Com o dolar
supervalorizado, os Estados Unidos inverteram sua situacdo externa:
passaram da posicdo credora para a devedora. Os bancos internacionais
puderam se beneficiar da formidavel expansédo da divida publica americana.
Os papéis do governo americano e as taxas de juros elevadas vieram em
socorro da qualidade dos ativos e da rentabilidade dos bancos credores,
num momento em que a divida latino-americana sofria forte desvalorizagéo.

Apés a conformacdo desse cenario, € sobre o peso e a reputacdo de sua
divida que os EUA sustentam a supremacia do délar e com isso reforcam as
tendéncias a expansado de seu mercado financeiro e de capitais e a “metastase
“global” de sua grande empresa” (BELLUZO, 2006).

Assim, como consequéncia, todos os bancos internacionais se direcionaram
para Nova York, ndo apenas sobre a protecdo do FED, mas obrigatoriamente
financiando o déficit fiscal americano. Neste caso, a divida é o Unico instrumento que
os EUA tém para realizar uma captacao forcada da liquidez internacional. Sendo
assim, apesar das criticas ao déficit americano, este se tornou na préatica o Unico
elemento de estabilidade temporaria do mercado monetario e de crédito
internacional. Mostrando que o preco desta “estabilidade” resultou na submissao dos
paises a diplomacia do ddlar e o ajustamento progressivo de suas politicas
econdmicas pelo bem do “equilibrio global do sistema” (TAVARES, 1997).

O ajustamento econdmico recessivo e 0 processo progressivo de mimetismo
dos padrbes de desenvolvimento americano, criaram condicfes para uma nova
divisdo internacional do trabalho. De maneira que nas Ultimas décadas trés
movimentos centrais e sinérgicos promoveram profundas transformacfes na
economia global: i) a liberalizac&o financeira e cambial; ii) a mudanca nos padrées
de concorréncia; e iii) a alteracdo das regras institucionais do comércio e do
investimento.

Paralelamente, segundo Dooley et al. (2003), a Asia seguiu as estratégias da
Europa e do Japéo no pos-guerra, subvalorizando a taxa de cambio, gerenciando
consideraveis intervencdes cambiais, impondo controles, acumulando reservas e
estimulando o crescimento impulsionado pelas exportacdes, enviando, portanto,
mercadorias para o0 centro competitivo americano.

Dava-se origem, assim, as economias que impuseram uma nova logica na

dindmica da economia mundial, pelo seu protagonismo produtivo e 0 encadeamento
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financeiro impulsionado por este. De maneira que a rapida industrializagdo da China
e dos paises do Sudeste asiatico esta deslocado uma fracdo importante da
demanda global para os produtores de matérias-primas e alimentos. Observa-se que
0 bloco industrializado da Asia, sobretudo a China, funciona como uma engranagem
potente de transmissao entre a demanda gerada nos Estados Unidos e a oferta das
economias exportadoras de recursos naturais, como por exemplo, as economias
latino-americanas.

No outro extremo, principalmente na América Latina, a divida tornou-se uma
forca perfeita que permitiu a viabilidade da imposicdo de politicas ditas de ajuste
estrutural e o inicio de processos de desindustrializacdo em muitos dos paises da
regido. Essa condicdo de endividamento fortaleceu a antiga dominacédo econémica e
politica dos paises centrais sobre os periféricos.

Por conseguinte, todos os paises afetados pela empreitada americana se
alinharam ao ideario liberal; a busca tanto por lugares receptivos para os capitais
ociosos quanto pela eficiéncia desse mercado se chocava com o Estado nacional
regulador e social de alguns paises. Como resposta, varias medidas foram impostas,
fundamentalmente: “i) ruptura dos monopalios publicos; ii) privatizacdes; iii) abertura
comercial; iv) desregulamentacdo dos movimentos do capital internacional; V)
flexibilizagdo das relagbes trabalho/capital; e vi) cortes nos gastos sociais” (CANO,
2000, p. 27).

Na Europa, as eleicdes de Margaret Thatcher em 1979 e a de Helmuth Kohl,
em 1982, representantes dos movimento liberais-conservadores da Inglaterra e na
Alemanha, respectivamente, respaldaram a retomada hegemdnica americana,
iniciando as “restauracbes conservadoras” mais “extensas e radicais da historia
moderna, companheira inseparavel da ‘revolugdo financeira global” liderada
definitivamente pelas politicas de desregulacdo e deflacdo dos novos governos
conservadores” (FIORI, 1997, p.115).

Em linhas gerais, o alinhamento ao ideério liberal e as politicas institucionais
levaram a economia mundial a um reordenamento econdmico de globalizagédo
financeira concentrada em Wall Street. Por conseguinte, a classe rentista
relativamente controlada durante os “anos dourados” renasceu, possibilitando a

reafirmacédo do poder dos Estados Unidos como regulador desse capital.
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Tavares (1997), descreve em trés pontos 0os mecanismos de retomada do
poder americano. O primeiro, reconhece que a recuperagao da economia americana
foi feita com crédito de curto prazo e com endividamento crescente, copiando a
técnica latino-americana (Brasil e México) dos anos 1970 e japonesa (usada nos
anos 1950) de desenvolvimento (financiamento do crescimento com base em crédito
de curto prazo); endividamento externo e déficit fiscal. Porém, os EUA ndo foram
castigados com os efeitos perversos da inflagdo, porque driblaram esses efeitos com
a moeda hegemaonica e sobrevalorizada.

O segundo ponto, diz respeito a influéncia da taxa de juros sobre o
investimento. Salientando que os americanos nao estédo financiando o investimento
através do mercado de capitais. Os EUA ndo tém mercado de capitais novos, o
mercado de destaque hoje é o monetario ou o de crédito de curto prazo. Tavares
(1997, p. 39), argumenta que os EUA “estéo substituindo o tradicional endividamento
de longo prazo (através da emissdo de debéntures, equities, etc.) por crédito de
curto prazo ou utilizando recursos proprios e de capital de risco externo”.

Ja o terceiro ponto, fundamental no processo de restauracdo da posicao
hegemoénica dos EUA, aparece quando se analisa as relacbes econdmicas
internacionais. Entre os anos de 1982 e 1984, os EUA conseguiram dobrar o seu
déficit comercial a cada ano, absorvendo em contrapartida o recebimento de juros
através de transferéncias reais de poupanca do resto do mundo. Esse montante foi
direcionado para a modernizacdo da industria de ponta americana, sem fazer
qualquer esfor¢co intensivo em poupanca e investimento, sem tocar em qualquer
area estrutural (energética, transportes e agricultura). Dessa forma, os EUA
melhoraram suas relacbes de troca e seus custos internos, baseados em
importacbes baratas de equipamentos modernos e na entrada de capitais de
empréstimo e de risco vindos de muitas partes do mundo (inclusive da periferia)
(TAVARES, 1997).

3.2 Neoliberalismo, globalizagao financeira e capital portador de juros: a “Era
do Capital”
O fim dos “anos dourados” significou a quebra dos canones keynesianos,

abrindo espaco para a promoc¢ao de uma nova forma de acumulacdo e renovagao
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de poder dos capitais norte-americanos por meio do modelo de regulacéo liberal e
da acumulacgao pela via financeira (PINTO; BALANCO, 2013).

Assim, 0 mundo contemporaneo passa a apresentar uma nova configuracao
especifica do capitalismo, “na qual o capital portador de juros esta localizado no
cunho das relacbes econdmicas e sociais” (CHENAIS, 2005, p. 35). Mas por outro
lado, a forma de organizacdo capitalista mais visivel continua sendo 0os grupos
industriais transnacionais, que tem a funcdo de organizar a producdo de bens e
servicos, captar o valor e organizar a dominacao politica e social do capitalismo em
face dos assalariados. Porém, novos fatores penetraram e adquiriram importancia

na esfera da reproducéo do capital:

[..] menos visiveis e menos atentamente analisadas, estdo as
instituicbes financeiras bancarias, mas sobretudo as ndo bancarias,
gue sao constitutivas de um capital com tracos particulares. Esse
capital busca “fazer dinheiro” sem sair da esfera financeira, sob a
forma de juros de empréstimos, dividendos e outros pagamentos
recebidos a titulos de posse de acdes e, enfim, de lucros nascidos de
especulacdo bem-—sucedida. Ele tem como terreno de acdo os
mercados financeiros integrados entre si no plano doméstico e
interconectados internacionalmente. Suas operacdes repousam
também sobre as cadeias complexas de crédito e de dividas,
especialmente entre bancos (CHESNAIS, 2005, p. 35).

Esse processo de centralizacdo de capital sob a forma financeira recomeca a
tomar corpo durante as décadas de 1950 nos Estados Unidos (EUA) e 1960 na
Europa. A acumulacao financeira naquele periodo se tornou um subproduto da
acumulacgao industrial da “idade do ouro”. Chesnais (2005), descreve que durante
esse periodo as familias ricas amparadas em regulacbes fiscais favoraveis
comecaram a investir suas rendas excedentes em titulos de seguro de vida. Como
heranca deste acontecimento, pode-se ver que atualmente as companhias de
seguros ainda participam desse mercado centralizando grandes quantidades de
ativos. Concomitantemente, na década de 1960 houve uma reformulagdo da
periodicidade dos pagamentos dos salarios, tornando-os mensais, esse fator foi
acompanhado da necessidade de abertura de contas bancarias para o recebimento
desses proventos. Como resultado, uma massa consideravel de liquidez comecou a
afluir para os bancos, intensificando a escala de operacdes de crédito e aplicagdes.

Belluzzo (p. 190, 2009), ressalta que com a ruptura sistémica dos anos 1970,

a “acumulacao” de ativos financeiros ganhou forca na maioria dos paises,
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estabelecendo-se como componente importante na gestdo da riqueza capitalista,
como resultado, o rentismo se ampliou de forma generalizada. Em contrapartida,
“aceleraram-se as mutagdes na composi¢ao da rigueza social do mundo capitalista e
acentuaram-se as assimetrias de crescimento entre paises e distribuicdo de renda
interclasses”.

Esse panorama de emergéncia das finangas enquanto sindbnimo popular de
riqueza, fez com que as classes altas e médias passassem a deter importantes
carteiras de titulos e acdes — principalmente por meio de cotas em fundos de
investimento, de fundos de penséo e de seguro. A nova configuragdo do patrimonio
tipico de uma familia média passou a ser composta por ativos financeiros em
propor¢cdo cada vez maior, além dos iméveis e bens duraveis, o que mudaria
substancialmente a composicdo e a distribuicdo da renda entre salarios e rendas
provenientes de ativos financeiros.

Todavia, segundo Carneiro (2002) somente mais tarde, apdés 1979,
estabeleceu-se uma nova roupagem para a ordem econémica mundial, tendo como
elemento central o elevado grau de mobilidade dos capitais internacionais. Assim, a
globalizacdo “pode ser caracterizada como uma ordem econbmica na qual sao
progressivamente eliminadas as restricbes a essa mobilidade” (CARNEIRO, 2002, p.
116). O autor deixa sua analise conceitual mais ampla admitindo como hip6tese
central que a globalizacdo é resultado da interacdo de dois fatores basicos: i) no
plano doméstico, da progressiva liberalizagcéo financeira, e, ii) no plano internacional,
da crescente mobilidade de capitais. Outros dois aspectos auxiliares, ndo menos
importantes, sdo acrescentados: o regime cambial (estabilidade ou flexibilidade das
taxas de cambio) e o grau de autonomia da politica doméstica.

Chesnais (2005), explica que o ressurgimento do capital portador de juros nos
anos 1980 trouxe transformac¢des institucionais importantes que colocaram em
xeque uma nova categoria de mercados especializados na compra de acdes de
grandes grupos empresariais. Os proprietarios acionistas que compde esse
mercado, teriam o foco na valorizacdo de uma outra grandeza, o valor acionario.
Comumente chamados de investidores institucionais, esses conglomerados
formados por fundos de penséo, fundos coletivos de aplicacdo, sociedades seguras,
administradores de sociedades de investimentos, fizeram da centralizacdo dos

lucros néo reinvestidos das empresas e das rendas ndo consumidas das familias, o
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gatilho para uma acumulagdo financeira de alta complexidade e de grandes
dimensdes. Logo, a progresséo e o aprofundamento da acumulagéo financeira foram
estreitamente ligada a liberalizacdo dos movimentos dos capitais e a conexao
internacional dos mercados dos ativos financeiros — obrigacdes publicas e privadas,
acOes e derivativos.

De acordo com Epstein (1996, p. 243), € importante pontuar que a revolucao
na tecnologia da comunicacao facilitou a fluidez vista nos mercados financeiros e de
capitais. Pois “com o premir de um botao, o capital financeiro movimenta-se a volta
do Globo a uma velocidade tdo espantosa que 0S governos nacionais parecem
impotentes”. Contudo, salienta-se que a presséo e a forca em favor da liberalizacao
e da integracdo financeira tem sido mais de cunho politico do que tecnolégico. De
maneira que as diretrizes politicas neoliberais postas em pratica ao longo dos anos
1980 e 1990, foram responsaveis pela criagdo de um aparato institucional que
tinham como bases a liberalizacdo financeira, orcamentos equilibrados e a
flexibilizacdo do mercado de trabalho.

Gowan (2003), complementa e ratifica o conceito de mercados de capitais —
inicialmente a partir de uma visdo classica, comum — como sendo os fundos
direcionados para o funcionamento da producéo, ou seja, 0 investimento produtivo.
Aquele que financia a compra de maquinarias, matérias-primas e salarios dos
empregados; caracterizado como um mecanismo benéfico e necessario para o bom
funcionamento da economia capitalista como um todo. Entretanto, a realidade é bem
mais complexa. Atualmente, os mercados de capitais se tornaram uma alternativa ao
processo de realizacdo capitalista (D-M-D’)?, s6 que mais liquida e rapida (D-D’)*%
mais volatil e, de acordo com a observacdo histérica, mais nociva para a
manutencéo da estabilidade do sistema® (CARNEIRO, 2002; GOWAN, 2003).

No tocante a relacdo do investimento produtivo com o mercado de capitais,
Gowan (2003, p. 30), explana que:

® De acordo com a férmula classica de funcionamento da realizacdo capitalista marxista.

* Carneiro (2002), observa que a valorizacdo da riqueza aproxima-se cada vez mais da forma liquida
e abstrata, reproduzindo o esquema D-D’.

® Devido ao visivel encurtamento dos ciclos econdmicos capitalistas.
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O “mercado de capitais” € ao mesmo tempo muito mais e muito
menos do que o funil para o investimento produtivo. E muito mais
porque inclui todas as formas de crédito, poupanca e seguros, bem
como amplos e diversificados mercados de titulos de renda futura e
nao apenas créditos para investimento produtivo. E é muito menos
porque enormes fluxos de recursos de investimento produtivo ndo
possam de forma alguma pelos chamados “mercado de capital”.

Dessa maneira, 0 mercado de capitais refere-se, quase sempre, ao mercado
de valores mobiliarios, e que este, por sua vez, pode ndo ter nada a ver com a
funcdo de fornecer recursos para investimento de capital. Pode ocorrer justamente o
contrario, ter relacdo, somente, com a especulacdo na possivel obtencéo de lucros

futuros.

3.3 A configuracdo da firma contemporéanea

As mudancas estruturais no padrao de acumulacdo do capitalismo mundial,
vistas na sec¢ao anterior, gestaram transformagdes importantes na forma de como as
firmas se configuravam e se capitalizavam. Pois, durante os anos “dourados” do
capitalismo, ou seja, as décadas de 1960 e 1970, a estratégia institucional
coorporativa se baseava na antiga légica de “reter e investir’. Essa estratégia
baseava-se na retencdo dos lucros e dos empregados, no qual os lucros eram
reinvestidos em capital fisico e humano, respectivamente (LAZONICK; O’'SULLIVAN,
2000). Todavia, esse modelo deparou-se com dois problemas: i) a excessiva
expansao das firmas e; ii) o acirramento da concorréncia com o surgimento de novas
e maiores empresas. Assim, o crescimento desordenado das empresas criou
constrangimentos na manutencdo da coordenagdo administrativa, bem como
deixaram mais dificeis as decisdes referentes as quais estratégias inovadoras seguir
e, mediante o tamanho e a complexidade das megafirmas, se havia condicbes de
implementa-las.

Com a derrocada do modelo fordista de producdo e a emergéncia da
acumulacdo predominantemente financeira, nos anos 1980, tomavam-se forca os
argumentos a favor da administracao coorporativa baseada na maximizagao de valor
para os acionistas. Logo, mediante o baixo desempenho das empresas americanas
na década anterior, irrompia uma nova configuracdo de disciplina gerencial

direcionada aos interesses dos investidores coorporativos (acionistas). De maneira
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gue a taxa de retorno sobre as acbes e a maximizagcdo de valor para 0s acionistas
seriam os principais objetivos (LAZONICK; O’'SULLIVAN, 2000).

Essa nova configuracdo da composicdo do capital empresarial € baseada em
estratégias financeiras e comercias que buscam ampliar a taxa bruta de retorno
econdmico relativo ao capital inicialmente empregado. Esse objetivo tem sido
edificado pela combinacdo de dois fatores relacionados as transformacgfes
estruturais caracteristicas da globalizacao financeira e das politicas neoliberais que
estdo em curso no moderno contexto histérico®; seria, entdo, a reducdo tanto dos
custos com fatores de producéo, principalmente o fator trabalho — elevando os niveis
de lucratividade, logicamente — quanto da poupanca de capital produtivo.

A partir da expansdo do modelo valorizacdo financeira americana, esse
principio de governanga coorporativa encontrou suporte politico e institucional
(juridico) necesséario para sua consolidagdo em ambito mundial. O redirecionamento
da participacdo acionério das familias para instituicbes gestoras de fundos e
companhias de seguros, proporcionaram uma potencializacdo do poder de influéncia
os valores dos mercados de agdes e seus rendimentos (LAZONICK; O’'SULLIVAN,
2000).

Esse contexto histérico fomentou um crescimento substancial do investimento
baseado em carteira de a¢cbes, desembocando em dois movimentos sinérgicos: i) o
crescimento e a predominancia de atividades de investimento, por meio de emissao
de obrigacdes, focando a geracdo de ganhos de capital por meio de aquisicdes de
titulos corporativos e governamentais; e ii) o0 aumento da fluidez das informacdes a
partir das inovacdes tecnolégicas ligadas a informatica e a comunicagéo
(LAZONICK; O’'SULLIVAN, 2000).

No tocando as incorporacdes e aquisicdes, de maneira visivel, houve uma
mudanca na légica gerencial de controle coorporativo, com o intuito de potencializar
a maximizacdo do valor para os acionistas, se necessario fosse, demitia-se
trabalhadores e vendia-se ativos fisicos, com o horizonte claro e objetivo de atender
as novas obrigacdes financeiras das corporagfes proprietarias e de simplesmente
empurrar para cima o valor das acdes dessa novas aquisicdes (LAZONICK;
O’SULLIVAN, 2000).

® Politicas como a remodelagem da divisdo do trabalho, terceirizacdo, flexibilizacdo das leis

trabalhistas, etc.
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4 CONSIDERAQ@ES FINAIS

A firma se caracteriza por ser a unidade basica da organizacdo produtiva
capitalista. Todavia, enxerga-la dentro de um ambiente estatico, fundamentado no
equilibrio e na racionalidade dos agentes é um erro metodolégico que poda toda a
sua importancia para o desenvolvimento econémico. Isso se deve ao fato de que é a
firma e, ndo o mercado (como defende a visdo neoclassica), o principal arranjo
institucional que planeja e coordena os recursos de forma mais eficiente, balizando
de forma mais racional possivel — dentro das limitagdes humanas - as possibilidades
de minimizar os custos de transacao.

Do mesmo modo, € no ambiente enddgeno a firma, e nado fora dele, que se
encontram os recursos produtivos capazes de inovar tanto em termos fisicos como
procedurais. Criando condi¢gbes gerenciais empreendedoras que potencializam o
crescimento das firmas de forma ilimitada, como defende Penrose (2006). Dessa
forma, a firma funciona como um organismo vivo, que estd em constante processo
evolucionario, 0s genes corresponderiam as rotinas, as inovacdes seriam as
mutacbes que ocorrem recorrentemente e rompem a estabilidade sistémica em
busca de fatias maiores do mercado — o famoso monopdlio temporario descrito por
Schumpeter.

Observa-se, entdo, que o ambiente real externo as firmas € complexo e
dindmico, se distanciando brutalmente das visdes simplistas neoclassicas e que, por
outro lado, as contribuicdes das modernas teorias das firmas fazem um esforgo
consideravel e visivel de aproximar a teoria econémica da realidade objetiva vista no
entrincheirado complexo dos mercados.

Quanto ao contexto histérico que ampara a firma moderna, baseado na
liberalizacdo financeira e cambial, na mudanca dos padrbes de concorréncia e nas
alteracbes das regras institucionais do comércio e do investimento,
progressivamente descolado da esfera produtiva; observa-se o aprofundamento da
configuracdo mobilidria, por meio da administracdo coorporativa baseada na
maximizagdo de valor para o0s acionistas. Esse modelo contemporaneo,
correspondente a nova concepc¢ao de valorizacdo popular da riqueza tendo como

objetivo precipuo a taxa de retorno sobre o capital ficticio investido.
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Diante dessa discussédo, deve se atentar sobre a sustentabilidade social
endogena a esse modelo de valorizagcdo empresarial, que tem como plano
estratégico o ataque ao fator essencial de producdo, o trabalho. Como também
subverte a l6gica a funcao social das firmas como um ambiente fértil na criacdo de
desenvolvimento econdmico e social, através da geracdo de empregos e da criagdo
de inovacgdes tecnoldgicas.

Outras questbes importantes também podem ser discutidas no ambito da
dualidade existente em firmas ou empresas que sao parcialmente do Estado,
todavia, sdo administradas pela l6gica do MVA; pois pode-se haver um conflito
prejudicial entre os interesses dos proprietarios acionistas e o Estado Nacional.
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