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RESUMO

A formulacéo de estratégias empresariais € uma tarefa multi-dimensional e é
funcado da alta administragcao das empresas. Os principios de gestédo e a estratégia
a serem adotados por uma empresa sao escolhas profundamente relacionadas.
Antes de se aplicar técnicas e modelos de planejamento estratégico € essencial
que se tenha uma compreensao das caracteristicas basicas de cada empresa e
de suas trocas com os diferentes atores nela interessados. Os desenvolvimentos,
principalmente apdés a década de 1970, do pensamento econémico sobre a
empresa deram lugar ao que se convencionou chamar de Nova Teoria da Firma
(NTF) e que proporcionaram um novo entendimento das vantagens e problemas
inerentes as organizagbes em geral. Este trabalho, apdés uma apresentagéo
sumaria de algumas dessas idéias, procura apontar elementos importantes
fornecidos pelas mesmas para a formulagdo de estratégias e para a orientagdo
gerencial.
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ABSTRACT

Strategy formulation is a multi-dimensional task that should be the company’s
board responsibility. It should be noted that both management and strategy are
interrelated. Preceding the choice of strategic planning techniques it is necessary
to grasp the basic characteristics of each companies and its exchanges with its
shareholders and stakeholders in general. After the seventies the evolution of the
economic studies of the organizations resulted on the emergence of ‘The New
Theory of the Firm (NTF)’, an important tool for reaching a better understanding of
the advantages and problems related to the existence of the firms. Here, after a
summary presentation of these ideas, are pointed out some notions that may be
useful for strategic planning and management.

Key words: New Theory of the Firm, Transaction Costs, Principal-Agent Theory,
Strategy, Management



1. Introducgao

As causas da existéncia da firma', sua légica e suas caracteristicas, requerem
para seu entendimento uma visao multidisciplinar que examine, pelo menos, os
aspectos econdmicos, financeiros e juridicos, as relagdes com seu meio ambiente
e os inter-relacionamentos entre os individuos que nela atuam. Ela € uma entidade
essencial na vida econdmica, juridicamente constituida e regulada, assim como,
parte de um tecido social.

Do ponto de vista especifico do pensamento econdmico sobre as organizagdes,
algumas evolugdes que tiveram um grande impulso apds os anos 70, formando o
que se convencionou chamar de Nova Teoria da Firma (NTF)?, reformularam a
abordagem simplificada adotada nos modelos neoclassicos, voltados
essencialmente para o sistema de precos e o comportamento dos mercados. As
contribuigdes trazidas pela NTF, embora refletindo apenas o angulo econémico,
tém sido capazes de enriquecer muito a visdo hoje existente sobre as firmas. Esse
novo entendimento é essencial tanto para o desenho das estratégias
empresariais como para o estabelecimento dos principios basicos de gestao.
Conforme ¢é apontado por Milgron e Roberts (1992) a escolha do desenho
organizacional, do tipo de gestao e da estratégia adotada, sdo interdependentes.

Parte-se aqui do principio que antes de se optar por instrumentos e técnicas de
planejamento e gestdo € necessario ter-se uma visdo conceitual dos fundamentos
que caracterizam as firmas, essencial, também, para o tratamento das questdes
organizacionais correlatas envolvendo a estruturagdo interna das empresas, o
desenho corporativo, a forma de governancga e a estrutura de propriedade.

O exame das firmas pela NTF esta voltado, principalmente, as sociedades
empresariais com fins lucrativos, e, entre elas, mais especificamente, as
sociedades andnimas, devido a sua importancia econémica. Entretanto, a maioria
dos temas enfocados sdo pertinentes acerca de qualquer tipo de organizagéo,
que, de um modo geral, sdo entidades baseadas na cooperacao e no esforgo
conjunto para fins comuns, como por exemplo, além das firmas, cooperativas,
entidades sem fins lucrativos, organizagdes governamentais e religiosas, etc.

E objetivo do presente trabalho sumariar alguns dos principais conceitos que tem
sido formulados pelas diferentes correntes de pensamento que formam a NTF e, a
partir deles, discutir aspectos estratégicos e gerenciais. E importante assinalar que
nao se pretende aqui realizar uma revisdo sistematica dessa teoria, mas sim

! Usa-se aqui indistintamente, com o mesmo sentido, os termos firma e empresa.

2 A NTF pode também ser considerada parte da “Nova Economia Institucional”, conforme
denominagédo proposta por Williamson (1975) englobando estudos que reconheciam: (i) o poder e
a utilidade da microeconomia mas, também, que esta operava em nivel muito alto de abstragao o
que dificultava o tratamento de algumas questdes, e (ii) a importancia focal das transagdes entre
os agentes. O estudo da firma também tem sido referido como parte de uma “Economia das
Organizagbes”, conforme Milgron e Roberts (1992)



apontar a sua importancia para o desenho de estratégias e para a gestao das
empresas em geral.

No que se segue, resume-se inicialmente algumas das principais linhas de
reflexdo dessas correntes, partindo-se da visdo neoclassica da firma. A seguir,
descreve-se algumas contribuicbes da NTF para um melhor tratamento das
questdes estratégicas, tais como as questdes de propriedade e de dimenséo das
empresas. Finalmente, procura-se relacionar alguns principios gerenciais que
refletem caracteristicas inerentes a existéncia das firmas e que podem ser
inferidos diretamente da NTF.

2. A Nova Teoria da Firma
A visdo neoclassica e a revisao de algumas de suas hipoteses

A abordagem neoclassica pressupde uma concepgdao do homem como ser
racional que maximiza o seu interesse préprio e onde os individuos respondem a
incentivos, tanto pecuniarios como nao pecuniarios, alterando seu comportamento
se isso conduzir a um aumento de sua satisfagdo. Assim, essa racionalidade leva
a que compradores tentem comprar o mais barato possivel e tendam a diminuir
seu consumo quando o preco sobe, enquanto que vendedores procurem vender
com maximo lucro e a reduzir sua produg¢ao se o preco baixa.

Nessa formulacdo, a firma aparecia simplificadamente® enquanto que o objetivo
maior da analise se centrava na compreensao dos mercados e dos mecanismos
de pregos. Mesmo assim, alguns aspectos importantes ja eram indicados,
destacando-se as economias e deseconomias de escala que dao origem a curvas
de custo convexas em U para as firmas, incluindo a percepcédo de que entre as
razdes das deseconomias esta o aumento de possibilidades de erros gerenciais
quando uma empresa cresce.

Inicialmente, para a firma tipica, a utilizagdo da capacidade instalada leva a
ganhos de escala e a curva de custo marginal de curto prazo cai a medida que o
custo fixo vai sendo diluido pelo aumento de produc¢do. Depois de um certo ponto,
esgotados esses ganhos, volta a subir, invertendo também o sentido da curva de
custos médios que volta a crescer, devido, seja a dificuldades gerenciais trazidas
pelo crescimento, seja a limitagbes na capacidade de produgdo ou no acesso ao
mercado de capital, seja ao aumento de pregos dos insumos ou, mesmo, seja a
questdes de natureza tecnologica.

® Hart (1996) descreve essa concepgao como: “A teoria neoclassica vé a firma como um conjunto
de planos de producéo viaveis. Um gerente preside sobre essa produ¢do, comprando e vendendo
insumos e produtos no mercado spot e escolhendo o plano de produgédo que maximiza o bem estar
dos proprietarios . O bem estar é usualmente representado pelo lucro, ou, se o lucro € incerto, de
modo que a maximizagao de lucros fique mal definida, pelo valor presente liquido esperado dos
lucros futuros (possivelmente descontado pelo risco) ou pelo valor de mercado”.



Diversos tipos de criticas foram feitas a visao sobre as firmas adotada pela teoria
neoclassica. Excluidas as consideragdes necessarias para fazer o esbog¢o de uma
curva de custos tipica, as empresas em geral eram tratadas de forma bastante
simplificada, vistas como entidades que assumiam um comportamento
maximizador de lucros, com acesso pleno a informagdo e ao conhecimento,
atuando de forma homogénea como se fossem atores individuais (e n&o espacos
onde diversos atores interagem), com implicagdes sobre a modelagem da atuagao
e dos objetivos das mesmas.

Estas simplificagdes néo se restringiram as firmas, mas também a modelagem do
comportamento humano. Assim, entre as principais hipoteses que tem sido
modificadas procurando tornar os modelos econémicos da firma mais realistas,
algumas se referem a natureza humana, cabendo citar especialmente duas novas
consideragdes: sobre a “racionalidade limitada” e sobre o “oportunismo”, ambas
desempenhando papel chave na NTF.

A economia neoclassica trabalha com a hipotese de pleno conhecimento e
informacé&o perfeita. Isto poderia ser assumido como verdade, apenas se todos os
custos relevantes fossem conhecidos pelos agentes, ou seja, ndo pode ser
mantida na firma real. Informacao é cara de se obter e existem limites até onde
uma firma pode estar informada sobre o seu ambiente atual e suas perspectivas
futuras. O reconhecimento dos limites e dos custos envolvidos na obtencdo das
informagdes e as limitagdes no conhecimento formam um ponto central na nova
visdo da firma e estdo na raiz de diversas reflexdes, inclusive na das duas
consideragdes acima citadas.

Uma hipotese conhecida como “racionalidade limitada” (bounded rationality).
Simon (1961), supde que os atores pretendem ser racionais, mas o sdo apenas de
forma limitada, ja que ndo detém toda a informagao relevante sobre a situagao.
Simon vai ainda mais longe, afirmando que as nossas limitacbes para resolver
problemas complexos racionalmente, nos fazem substituir um comportamento
maximizante pela busca de solugdes satisfatorias (satisficing behaviour). Esse
comportamento poderia ser observado em gestores que buscam objetivos acima
de algum padrao de aceitagdo minimo, mas abaixo do 6timo ideal.

Uma visdo mais realista que a implicita nos modelos neoclassicos, distingue
também diferentes niveis de interesse proprio. O mais forte deles € chamado de
“oportunismo”. Por oportunismo entende-se a busca do interesse proprio a
qualquer custo, incluindo, nos casos mais extremos, o uso de recursos como a
mentira, o roubo, a trapaca e a fraude. A propensao das pessoas (e firmas) a se
comportarem de maneira oportunista ndo apenas dificulta a modelagem do
comportamento da empresa, como € responsavel por uma série de problemas
gerenciais, afetando diretamente as relagbes contratuais.

O oportunismo geralmente esta relacionado a distorgdo ou sonegagao deliberada
de informagdes. O fato da informacado estar assimetricamente disponivel a
diferentes agentes no interior da firma e/ou no mercado, conduz a dois tipos de



problemas, conforme o uso dessa informacao privilegiada (private information) ser
feito antes ou depois da transagéo ser contratada. Se antes do contrato (ex-ante)
pode-se ter uma “selecdo adversa”, se depois (ex-post) tem-se o chamado “risco
moral” (moral hazard).

Um importante conjunto de criticas ao modelo neoclassico da firma refere-se a
extrema simplificacdo implicita na hipotese de que as mesmas operam
maximizando seus lucros. Admitindo como pressuposto que o objetivo da firma € o
de gerar valor para seus proprietarios, essa visdo coincide com a hipotese
neoclassica que as firmas procuram maximizar seus lucros o que corresponderia a
uma maior eficiéncia alocativa para toda a sociedade (desde que em ambiente
competitivo). Isto entretanto, ndo é tdo simples e o comportamento das firmas no
mundo real pode se afastar bastante desse modelo ideal.

A adocdo da hipotese de racionalidade limitada, e o abandono da suposi¢cado de
informacdo e conhecimento perfeitos, afetam a hipétese de que as firmas
maximizam seu lucro, j& que isso nem sempre € possivel e nem sempre é
efetivamente perseguido. Alguns dos problemas que mostram, também, que a
maximizagdo de lucros pelas firmas ndo pode ser assumida de forma absoluta
envolvem os fatos de que: (i) Os proprietarios também podem ser supridores de
insumos e/ou consumidores e podem preferir ter ganhos dessa forma, (ii) Os
proprietarios podem ter taxas de desconto diferentes (como o mercado de capitais
néo é perfeito), (iii) Outros participantes tem interesse na firma e podem conduzir o
desempenho a resultados diferentes (stakeholders - empregados, consumidores,
financiadores, etc.) devido a conflitos entre seus objetivos; os financiadores, em
particular, em caso de risco, podem ter interesses bastante diferentes dos
proprietarios, ja que esses ultimos podem querer arriscar mais do que seria o
interesse da firma como um todo.

Desenvolvimento da NTF

A visédo simplificada da firma, como elemento de estudo do sistema de precos,
suscitou criticas, reflexdes e estimulou novos desenvolvimentos nessa area,
capazes de refletir melhor a realidade das empresas. Alguns trabalhos pioneiros
foram publicados na primeira metade do Século XX com destaque o livro de
Knight (1921), “Risk, Uncertainty and Profit’ e, principalmente, o trabalho
fundamental de Coase (1937),”The Nature of the Firm”, chamando a atencao para
a existéncia e importancia dos custos de transagao”.

Apds um periodo de relativa obscuridade, esses estudos s6 vieram a tomar
impulso nos anos 70, onde diversas linhas de raciocinio foram seguidas,
construindo o que se convencionou chamar de “Nova Teoria da Firma”. Dois
enfoques marcaram historicamente esse processo, baseados, respectivamente,
na identificacdo da existéncia e importancia dos custos de transagao e das
relagcdes principal-agente e custos de agéncia, conforme discutido mais adiante.
Essas idéias, que sdo na verdade convergentes, retiraram a firma e o mercado do



mundo ideal da teoria neoclassica, introduzindo elementos essenciais de
realidade, mesmo que nem sempre trataveis com o mesmo rigor matematico dos
neoclassicos.

Algumas outras abordagens, complementaram e reforcaram as duas linhas
apontadas, ao longo das quais a teoria evoluiu no Século XX, incluindo, entre
outros, estudos dando prioridade as questbes de especializagao, trabalho de
equipe, acumulagcdo de conhecimento, aspectos dindmicos, direitos de
propriedade, relagdes contratuais, etc.

E importante destacar que a reflexdo sobre a firma tem gerado um grande nimero
de pesquisas e publicacdes e que nao se dispde ainda de uma sintese que reuna
todas estas linhas e enfoques, até mesmo porque estdo em continuo
desenvolvimento. Alguns trabalhos abrangentes de analise e revisdo de diversos
aspectos da NTF e de construgdo de uma visao integrada incluem, entre outros,
Buckley, P.J. e J. Michie (1996), Demsetz (1992, 1993), Foss, Lando e Thomsen
(2000), Furubotn e Richer (2000), Hart (1996), Milgrom e Roberts (1996) e
Williamson (1993).

No que segue, sem a pretensdo de se varrer o tema, sao apresentados alguns
aspectos das principais linhas identificadas, com impactos sobre as questdes
estratégicas e gerenciais. Embora diversos modelos matematicos de apoio
tenham sido desenvolvidos (por exemplo, veja-se Grossman e Hart (1986), Hart
(1995), Jensen (2000), e Jensen e Meckling (1996)) procurando dar um tratamento
mais formal a essa teoria, eles ndo sdo aqui discutidos.

Custos de transagao

O artigo que talvez tenha provocado o maior impacto na formagdo da NTF,
abrindo toda uma nova linha de raciocinio sobre a natureza da firma, sua logica
econdmica e sua dimensao 6tima foi o trabalho de Ronald Coase (1937), cuja
importancia sé veio a se fazer sentir duas décadas mais tarde. E significativo que
ele s6 veio a ser agraciado com o Prémio Nobel em Economia em 1991. Coase,
em 1937, ressaltou que o foco da teoria neoclassica estava nos mecanismos de
mercado, apontou a auséncia de um desenvolvimento similar pela ciéncia
econdmica no que concerne a teoria da firma e trouxe a baila a questao se as
operagoes produtivas devem ser feitas dentro das firmas ou através do mercado.

Se o0 mercado é considerado eficiente na alocagcdo dos fatores de producéo,
porque existem firmas, onde o sistema de precos € substituido pela fungcdo de
coordenacao dos administradores? pergunta Coase. E explica que a resposta esta
no fato que as operagbes de mercado (as transagdes) também incorrem em
custos e a questao passa a ser saber 0 que é mais barato, os custos de transagao
ou os custos de gestéo através das firmas.



A percepcao de Coase que as transagdes de mercado tem custos e que esses
custos sao essenciais na definicdo da fronteira das firmas foi marcante para todo o
desenvolvimento posterior da NTF. A prépria légica da existéncia da firma, para
ele, estava fundamentalmente no fato dela economizar custos de transacdo. A
resposta as questdes entre “fazer ou comprar”, terceirizar ou nao, tinha que partir
da comparagao dos custos de transagdo no mercado com os custos de gestao
internos.

As dificuldades e custos para coordenar via contratos de mercado um determinado
sistema produtivo, fazem com que seja mais barato reunir um grupo de pessoas,
com contratos bastante gerais de trabalho, sob a coordenagao de algumas delas,
para realizar as tarefas necessarias - forma-se a firma. Assim a caracteristica
basica das firmas ¢é que dentro delas as decisbes sao tomadas pelas pessoas que
a administram. Entre estas decisdes esta a alocacéo dos fatores de produgdo em
geral, particularmente, da for¢ga de trabalho as diversas tarefas. Os funcionarios,
com base em um contrato abrangente, dentro de certos limites (“zona de
indiferenga” na linguagem de Barnard (1938)), aceitam a coordenagdo de seus
trabalhos em troca de uma remuneragéo estavel.

No mercado, grande parte das transagdes mais relevantes se d&ao regradas por
relagdes contratuais e entre os custos associados a realizacdo de transacgdes
estdo: (i) o custo de identificar (e medir) os precos e os custos relevantes (nem
sempre sao identificaveis), (ii) o custo de negociar e de estabelecer os contratos
entre os agentes, e (iii) o custo de fiscalizar o andamento da transagao e de fazer
valer o contrato. Com as operacdes sendo realizadas dentro da firma, estes custos
ainda existem, mas se reduzem significativamente, com a diminuicdo do numero
de contratos especificos a serem assinados (principalmente com o pessoal).

Alternativamente, Milgrom e Roberts (1992) classificam os custos associados as
contratagdes em dois grandes grupos: (a) os custos associados a informagao
assimétrica e incompleta - as partes na transacdo nem sempre dispbe das
informacgdes necessarias — sendo que muitas transagdes nao se realizam por isso;
e (b) os custos associados a um envolvimento imperfeito (imperfect commitment) -
ou seja, a falta de compromisso das partes com um dado comportamento e
cumprimento de obrigagdes futuras (nos contratos). Ambos s&o tipicamente
ligados as limitagdes dos contratos, ou seja, a impossibilidade pratica de escrever-

se “contratos perfeitos”.

Vale destacar que, ainda assim, a quantidade e relevancia dos contratos
(explicitos e implicitos) firmados por uma firma com os empregados, diretores,
supridores, compradores, financiadores, acionistas, reguladores, etc., faz com que
alguns autores considerem a capacidade (legal) de firmar contratos diversos a
principal caracteristica da firma e a definam com um “nexo” de contratos.

Na base da escolha para a realizagao de atividades produtivas entre um ou outro
modelo, ou seja, entre a firma e o mercado, estdo os custos e também os riscos
envolvidos nas transacdes. Em algumas situagdes, devido ao nivel de incerteza



quanto ao futuro, agir somente em relagdo a mecanismos de precgo e contratos de
curto prazo pode se tornar muito caro, sendo melhor operar com base em
contratos de longo prazo relativamente amplos. Como prever toda a sorte de
eventualidades futuras nos contratos pode ser muito dificil, pode ser mais
conveniente recorrer-se a contratos mais genéricos e a agao de administradores
para gerirem aqueles fatores de produgao, organizados, assim, dentro de uma
firma.

Na verdade, tem-se um continuo de opcbes para a alocacdo dos fatores de
producdo que vai da firma monolitica, abrangendo toda uma ampla gama de
atividades, até, no limite, a diversas firmas altamente especializadas, negociando
através do mercado (contratado ou spot), passando por diferentes tipos de
relacbes contratuais e de aliangas, incluindo operagdes integradas de firmas em
Joint ventures.

Em sintese dois pontos chave apontados por Coase reformularam a visdo da
firma: (1) o entendimento de que uma de suas caracteristicas basicas € a adogao
de contratos amplos de emprego em lugar de um “impossivel” (caro) conjunto de
contratos especificos no mercado com todos os trabalhadores e demais agentes e
com todas as tarefas e pagamentos bem identificados; e (2) o entendimento de
que o mercado também tem custos - os chamados “custos de transacéo”.

Visbes modernas da NTF incluem a abordagem de Coase dentro de uma
categoria baseada na nog¢ado de “contratacdo incompleta” que admite que €
impossivel realizar-se contratos nos quais todas as possiveis situacdes futuras
sejam previstas e reguladas.

Enquanto o conceito chave de “custos de transagao” foi formulado por Coase, sua
formalizacdo e detalhamento foi feita, principalmente, por Williamson (1975, 1979,
1985, 1993, 1996), que entre outros pontos destacou algumas dimensbes das
transacdes (de bens e servigos) cujas caracteristicas afetam seus custos, entre
elas: a complexidade da transacgao, o grau de incerteza sobre a situacao e sobre
comportamento futuro envolvido, a especificidade dos investimentos necessarios
para se efetuar a transacgao, a frequiéncia com que transagdes similares ocorrem e
a duracao do intervalo entre elas e a dificuldade de se medir o resultado da
transacao (qualidade do desempenho).

Especializagdo e ganhos de produtividade

Antes de se aprofundar o exame das firmas, deve-se destacar que a explicacao
da existéncia (vantagens) da firma com base nos custos de transagdao, embora
relevante, ndo cobre todas as razdes que deram origem ao surgimento das firmas.
Um aspecto apontado como central por Demstez (1997), pg. 1-14, sob o titulo
“The firm of the theory: its definition and existence” refere-se a questdo da
especializacao e da divisdo do trabalho. Uma das caracteristicas mais marcantes
da firma é que nela se da producédo para consumo de outros, em contraste ao



modelo de auto-produgdo para consumo proprio. Esse ponto alias, conforme
lembra Demsetz, ja estava implicito na abordagem neoclassica.

A teoria da especializagao traz perspectivas diferentes, incluindo diferengas na
conceituacdo sobre o que € uma firma. Coase, na verdade, pensava,
implicitamente, na firma de diversos empregados. Ja Demsetz entende a firma
como fruto da divisdo de trabalho e de especializagao - sua principal caracteristica
e que a define € que ela produz para outros - e, assim, uma firma pode existir
com uma unica pessoa. Porém, qualquer que seja o numero de empregados de
uma firma, entre os fatores que justificam sua existéncia, certamente estdo os
ganhos de produtividade que se pode obter com a especializagao.

Face as questdes de interesse desse trabalho esta se focando aqui na firma com
diversos empregados para a qual, além das vantagens oriundas da divisdo de
trabalho e da especializacdo, agregam-se as que podem ser obtidas pela
cooperagao e que, no seu conjunto, estdo na raiz da existéncia das organizagdes
em geral.

Ao se concentrar na analise da firma de diversos empregados esta se examinando
o problema da coordenac&o hierarquica pela agao gerencial, em contraponto a
operagdes no mercado onde a coordenacao do processo produtivo se faz com o
apoio do mecanismo de pregos, e envolvendo, conforme a analise de Coase, 0s
custos de transacéo.

Relagées principal-agente, custos de agéncia e trabalho em equipe

O livro de Berle e Means (1932), “The Modern Corporation and Private Property”
questionando a situacdo da maioria das empresas norte-americanas da época,
onde os administradores das sociedades anénimas geriam as empresas com total
autonomia, praticamente sem controle por parte do acionistas em empresas com
capital disperso e com conselhos de administracdo dominados pela prépria
diretoria das empresas (vide Sa (2001)). No debate que se travou sobre o0 assunto
cunhou-se a expressao “separacgao entre propriedade e controle” e provocou um
exame mais aprofundado das relagdes de propriedade. Esse debate conduziu a
uma investigacao sobre as relagdes entre acionistas e administradores sobre os
diferentes incentivos que motivam o comportamento dos mesmos, questao essa
que, retomada nos anos 70, deu origem ao desenvolvimento da Teoria da
Agéncia.

Conforme Furubotn e Richer, o termo principal-agente se origina do trabalho de
Ross (1973). Em uma relagdo entre pelo menos dois atores econdmicos, o
principal delega uma tarefa de seu interesse ao agente, para executa-la em seu
nome, em geral em troca de algum tipo de remuneracéo. Essa delegacao pode-se
dar tanto em relagdes hierarquicas como em acertos contratuais no mercado.
Desse modo, o principal transfere algum grau de autoridade para tomadas de
decisdo e alocacdo de recursos ao agente. Como as ag¢des do agente ndo sdo,



total ou parcialmente, observaveis pelo principal, esta assimetria de informacdes
da espacgo a agdes oportunistas por parte do agente (risco moral) e a delegagao
passa a exigir do principal algum nivel de monitoramento e controle. A perda de
eficiéncia resultante forma os chamados custos de agéncia.

Além do monitoramento o outro instrumento disponivel ao principal para lidar com
esse problema é a busca de alinhamento de interesses do agente com os seus.
Isso pode ser perseguido desenhando-se o sistema de remuneragao deste ultimo
em conformidade com os resultados que ele obtenha e que sejam de interesse do
principal. Um problema inerente a essa opgdo é que usualmente alguns dos
resultados obtidos pelo agente dependem n&o apenas de seus esforgcos mas de
eventos fora do controle do mesmo e ndo € provavel que se consiga mensurar
com clareza o seu papel nos resultados obtidos.

Embora esse tipo de relacdo tenha gerado muito interesse devido a relagéo
acionistas-administradores, ela se repete em inUmeras situacbes e se reproduz
nos diversos niveis hierarquicos das firmas em que alguma(s) pessoa(s)
executa(m) acdes delegadas por outra. Esta também presente em diversas
contratagdes externas de servigos.

Um caso especifico desse tipo de problemas aparece quando alguém (principal)
delega tarefas a um grupo de pessoas (os agentes) que devem trabalhar em
equipe e onde dificuldades de mensuracado do desempenho dos atores individuais
cria problemas adicionais. Surge a possibilidade de algum individuo reduzir seu
trabalho e se aproveitar dos resultados obtidos pelos demais. E o problema do
“carona” (free rider) onde algum dos agentes faz “corpo mole” (shirking). Os custos
desse caso sao, porém, a contrapartida das vantagens também inerentes a esse
tipo de trabalho em grupo.

Alchian e Demsetz (1972) destacaram que os ganhos obtidos pelo trabalho em
conjunto, juntamente com os ganhos oriundos da especializagdo, sdo importante
fonte de produtividade e uma das raizes que justificam a existéncia das firmas.
Segundo estes autores, o trabalho em equipe tem um ganho de produtividade que
se adiciona ao oriundo apenas da especializagdo. As equipes sao capazes de
poder gerar um produto superior ao que poderia ser obtido pelo somatério dos
produtos possiveis de serem gerados pelos seus membros individualmente. A
empresa se caracteriza pela figura de um “contratante central” e pelo processo
produtivo em equipe.

Face as dificuldades de mensurar o produto marginal de cada membro
isoladamente, a solugéo organizacional passa pelo monitoramento, que através da
observacado continuada tem uma maior capacidade de reduzir o fenbmeno do
shirking. Se o ganho do trabalho em equipe supera os custos de monitoramento, a
firma se torna a solugdo organizacional mais adequada, para viabilizar esse tipo
de sistematica, que a contratagdo no mercado.
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Custos de transacao e de agéncia e direitos de propriedade

Uma firma se relaciona com um grande numero de atores, com alguns através de
transagdes de mercado, como com seus supridores e seus compradores, com
outros através de outras formas de relagdes contratuais, como com seus
empregados e seus financiadores, e com outros, ainda, por relagbes de
governanga direta como com seus proprietarios. Se ampliarmos, porém, o
conceito de transacéo (e de custos de transacdo) todos esses relacionamentos
podem ser vistos por esse mesmo enfoque.

Williamson (1975), assim como alguns autores mais modernos, ddo um tratamento
mais genérico e integrado aos custos de transagdes, juntando hierarquias e
mercado. Para ele: “Uma transacdo ocorre quando um bem ou servigo é
transferido através de uma interface tecnologicamente separavel. Um estagio de
atividade termina e outro comecga”. Assim, essa transferéncia pode se dar através
do mercado ou dentro da firma e se poderia falar de transagdes “internas”, e
“‘externas”, fruto da divisdo do trabalho e da especializacdo. Mais ainda, todos os
relacionamentos da firma acima referidos podem ser considerados como
envolvendo “transagbes”. Por exemplo, com esse enfoque, os custos de agéncia
existentes nas relagdes acionista-administradores seriam exemplos de custos de
transagao.

O exame das transacdes entre a empresa e os diferentes atores econdmicos, leva
a analise das solugbes organizacionais e da forma juridica adotada por cada
organizagdo, como sociedades andnimas, sociedades, entidades sem fins
lucrativos, cooperativas, etc. Conforme a solugao organizacional, diferentes custos
de transacéo (no sentido amplo) estardo envolvidos e o tipo de organizagdo que
for capaz de minimizar esses custos tem vantagens competitivas e deve, em
condigdes isonomicas, dominar o mercado. Fama e Jensen (1983a, 1983b), e
Hansman (1996) sdo alguns dos autores que tem tratado dessa questdo. Em
Pimentel (2003) essa abordagem é aplicada ao universo dos fundos de pensao no
Brasil.

O conceito de “transacao” esta diretamente ligado aos direitos de propriedade.
Para Commons (1934), por exemplo, transacdes “sdo as compras e vendas entre
individuos de direitos futuros de propriedade”, ou seja, lidam com a transferéncia
de recursos, mas em um sentido legal, com a transferéncia de “direitos de
propriedade”.

Grossman e Hart (1986) e Hart (1995) aprofundam a analise da questdo da
propriedade e buscam nesses direitos a logica da integracdo de diferentes ativos
em uma mesma firma. Para isso contrastam o uso de um determinado grupo de
ativos por uma firma através de uma relagdo contratual, com o uso dos mesmos
ativos através da propriedade direta dos mesmos. No primeiro caso, como nao €
possivel escrever-se um contrato capaz de prever todas as contingéncias, esses
autores separam entao os direitos de propriedade em relagédo aos referidos ativos
em direitos especificos e residuais, sendo os primeiros governados pelo contrato e
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os segundos permanecendo em poder dos proprietarios dos ativos. Como esses
ultimos direitos residuais podem passar a assumir importancia econdmica
significativa, pode ser mais conveniente que os ativos estejam sobre a
propriedade direta da firma que os vai utilizar, do que terem seu uso apenas
suportado por um contrato.

Informagao, Conhecimento e Custos de Produgao

O enfoque de Demsetz (1993) enfatiza os custos de produgéo propriamente ditos,
ao lado dos de transacéo e gestdo. Ao reexaminar as idéias de Coase, Demsetz
destaca a importancia seminal da contribuicdo de Coase, mas, ndo obstante,
observa que ela esta ainda incompleta. E lembra que: “uma teoria da firma mais
completa deve dar mais importancia aos custos de informacéo do que na teoria de
Coase e nas teorias de “shirking” e do “oportunismo”, porque os custos de
informacgé&o sao parte significativa dos custos de transacgao.

Mais ainda, Demsetz ao destacar a importancia dos ganhos de produtividade
oriundos da especializagdo e, também, dos ganhos inerentes a produgdo em
equipe, ja chamava a atencao para os custos de produgdo. Em Demsetz (1993) é
assinalado claramente que a questdo que se coloca, ao se optar entre firma e
mercado, se baseia na comparagdo entre a soma dos custos de gestdo e
producdo interna com a soma dos custos de transacdo e de compra no mercado,
retomando a preocupagao com os custos de produgédo, par a par com os custos de
transacao e de gerenciamento.

Tanto os custos de informagdo envolvidos nas transagdes e na gestéo interna,
como os custos de produgdo conduzem para a importancia da questdo do
conhecimento, que é obtido a partir do processamento das informacdes e que é
base das operagbes de produgdo. Ligado intimamente a questdo da
especializacdo esta a percepcao da importancia do conhecimento para as firmas.
Conhecimento, ndo apenas no sentido de busca de novas tecnologias e produtos
€ processos, mas no sentido do dominio do “como fazer”.

Demsetz (1992, 1995) destaca que o conhecimento custa caro para se produzir,
manter e usar, no que a firma tem vantagens. Um individuo pode desenvolver
conhecimento especializado, mas para sua utilizacio, freqientemente precisa de
outras pessoas nao especializadas, assim como de outros especialistas, ou seja,
trabalhar com outras pessoas de forma coordenada. Em uma cadeia de produgcao
dentro da firma o conhecimento fica encapsulado e apenas os trabalhadores que
necessitam aquele conhecimento precisam ser treinados, evitando custos
desnecessarios.

Também a necessidade de conhecimento especializado dos gestores para

administrar um negdcio, tem papel relevante nos limites de crescimento de uma
firma. A teoria neoclassica trabalha com a hipétese de pleno conhecimento dos
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precos, tecnologias, etc. Na realidade informacgéo é cara e nem sempre disponivel;
o conhecimento, detido pelos gerentes é fator importante no mundo real.

O conceito de “competéncia” de uma organizagdo esta ligado a sua base de
conhecimento, e € o conhecimento de saber fazer, o “know how’, o como fazer
algumas coisas. Algumas destas competéncias tem carater estratégico para a
organizagado e sao as chamadas competéncias centrais ou “core competencies”,
maior fonte de competitividade da organizagdo. A experiéncia obtida seja no
desenvolvimento, na produgdo ou na comercializacdo de algum bem ou servigo
reforca estas competéncias. Note-se que habilidades obtidas pela repeticdo
muitas vezes de uma tarefa sdo também uma forma de economia de escala. Uma
vez desenvolvidas elas se tornam uma vantagem futura para novos produtos.

Langlois e Foss (1998) destacam a importancia das competéncias para o
entendimento das firmas; para eles a énfase dada aos custos de transacao pela
NTF, obscureceram um pouco o lado da “producédo” e a retomada da perspectiva
da importancia das competéncias (“capabilities”) da firma é um complemento
necessario aos novos enfoques sobre a firma. Ao focar no lado produtivo da firma
retomam a questdo do conhecimento produtivo e o dividem em dois tipos: (1) o
conhecimento sobre como produzir - as “competéncias” (2) o conhecimento sobre
como ligar o conhecimento produtivo de uma pessoa / unidade / organizagdo com
outra - a “coordenacéo” do conhecimento.

As dimensdes “conhecimento” e “coordenacdo” (incluindo a integracdo do
conhecimento de cada uma das partes) do processo produtivo sdo importantes
elementos para a existéncia e dimensao das firmas. As dificuldades que uma firma
enfrenta para deter e coordenar diferentes competéncias € um dos fatores que
influi na definicdo de suas fronteiras. Em muitos casos, mesmo com os problemas
inerentes as relagdes contratuais € mais eficiente contratar competéncias em
outras firmas que gerencia-las internamente.

O conhecimento nao pode ser sempre facilmente articulado via imagens e
palavras para ser transmitido; em muitos casos ele requer a experiéncia direta
(“aprender fazendo”) em um processo que envolve tempo; Langlois e Foss (1996)
chamam esse de um conhecimento tacito. Uma outra caracteristica do
conhecimento € que ele é usualmente um “conhecimento distribuido” dentro de
uma firma, detido em partes por diferentes pessoas requerendo coordenacgao e,
muitas vezes, so implementavel através de trabalho de times.

Visao Evolucionaria
Entre os diferentes enfoques tedricos que vém desenvolvendo uma moderna
compreensao do que é uma firma, pode-se citar também a chamada “visdo

evolucionaria da firma” que da uma especial atencdo as mudancas vividas pela
firma ao longo do tempo.
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Para a visdo evolucionaria a firma executa diferentes funcdes, implementando
mecanismos de coordenagado interdependentes que interagem entre si de forma
complexa e que podem ser classificados em: (i) mecanismos de coordenagao
propriamente ditos que articulam as ac¢des individuais para que se alcance fins
comuns, (ii) mecanismos de incentivos que estruturam os pagamentos aos fatores
de produgdo para que os esforgos se orientem em determinadas diregdes, e (iii)
mecanismos cognitivos que promovam a formagao de uma base de conhecimento
comum e que incluem os mecanismos de trocas de informagdes internas e com o
meio ambiente destacando a importancia desses ultimos.

A visao evolucionaria da firma (vide Cohendet, Llerena e Marengo (1998)) nao se
constitui, ainda, em uma linha tedrica uniforme, entretanto, dois tragos
importantes, caracterizam a maioria dos trabalhos que se abrigam nessa linha de
pensamento. Primeiro, se preocupam com uma visdo dinamica da firma, entendida
como em permanente processo de mudanga. Segundo, priorizam a importancia do
conhecimento e os mecanismos cognitivos, sendo o tratamento da informagéo e o
processamento do conhecimento o ponto focal das organizagdes.

Para Cohendet, Llerena e Marengo, “uma teoria evolucionaria da firma é uma
teoria que explica a estrutura e o comportamento da firma a partir da dindmica da
interacdes entre suas partes constitutivas da firma entre si e com seu ambiente”.
Estrutura da firma aqui € considerada no sentido dado por Simon, ou seja, a
definicdo de que decisbes estdo a cargo de cada pessoa na organizagao e de
como fluem as informacgdes, e que caracteriza as “regras do jogo” da organizacéo.

O aprendizado esta na base do processo evolutivo, que é dirigido pela busca por
melhor desempenho. O novo nasce das possibilidades de variagao, o que ressalta
a importdncia da heterogeneidade e diversidade entre as firmas em suas
caracteristicas e desempenho. O processo de aprendizado das organizagdes gera
uma tensao entre o novo e a base existente da firma. Através dele a empresa
modifica sua base de conhecimento comum, desse modo as competéncias séo
aprimoradas (ou surgem novas) e, em consequéncia, o conjunto de rotinas
utilizados pela empresa € alterado.

Considerando uma visao mais macro, quando mudang¢as no ambiente da empresa
geram novas oportunidades de ganhos e estas exigem uma configuracdo de
competéncias diferente da vigente, podem se dar mudangas na organizagao
empresarial. Se o setor em foco é formado por empresas especializadas que se
relacionam pelo mercado, ou reformulagdes contratuais ou a integracao vertical de
competéncias em uma empresa unica podem viabilizar o aproveitamento da nova
oportunidade. Em caso contrario, se as competéncias anteriores estiverem
estruturadas em grandes empresas verticais mais rigidas, novas solugdes
empresariais podem suplantar as antigas empresas em um processo de
destruicao criativa.
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3. Estratégia Empresarial
Referencial estratégico

Ao se pensar sobre estratégias € fundamental ter-se claro que o referencial
estratégico basico é de responsabilidade da alta administragdo das empresas. E
nos conselhos de administracdo e nas diretorias, onde, detendo-se uma visao
ampla da organizacdo e com a participagdo direta ou, pelo menos, com a
representacdo de seus proprietarios, se pode tracar os objetivos a serem
alcancados e os caminhos para atingi-los.

Uma estratégia empresarial se baseia em uma visdo de futuro a ser definida nos
altos escaldes da empresa e que deve ser, na medida do possivel, compartilhada
por todos. O trabalho do técnico € o de dar suporte analitico ao processo
decisério, embora questdes de impacto estratégico possam fazer parte do dia-a-
dia dos gerentes e dos funcionarios em geral. Para o sucesso de sua
implementagcdo, uma estratégia, formulada no topo da piramide hierarquica,
precisa ter seus tragos comunicados e absorvidos pela organizagéao.

Antes de se adotar qualquer técnica ou instrumento que sistematize e detalhe as
rotas a serem perseguidas € necessario que se faga uma reflexdo sobre a
natureza da empresa e suas especificidades, para o que, a compreensao de
conceitos basicos sobre a firma é fundamental. Nessa construcdo de uma visao
que oriente a evolugdo da firma, um amplo espectro de questdes devem ser
tratadas. Levando em conta as vantagens e desvantagens da organizagao, seu
meio ambiente, e suas perspectivas futuras alguns pontos chave devem ser
examinados, envolvendo, sem pretender esgota-los*: (a) seus produtos,
quantidades, tipos e pregos, estratégias mercadoldgicas, (b) suas fronteiras, tanto
em termos de integragdo vertical como horizontal, e seu relacionamento com
outras empresas na cadeia de producdo, (C) sua organizagao corporativa e
interna, e (d) sua estrutura de propriedade, suas estratégias financeiras e sua
estrutura de capital.

A listagem dos pontos acima, serve de ilustragcdo para mostrar a vasta gama de
questbes que devem necessariamente ser consideradas no desenho de uma
estratégia empresarial. Para diversos desses topicos, o entendimento dos
fundamentos levantados pela NTF pode ser essencial. Em particular a questdo da
dimensao 6tima da empresa e sua estrutura de propriedade que serdo abordados
aqui. Alguns aspectos onde a estratégia e a gestao se interpenetram, serdo vistos
no item seguinte. Toda a reflexdo estratégica deve ser feita partindo-se do
principio que os diferentes atores estdo sujeitos a limitagdes de informacéo,

* Besanko, Dranove e Shanley (2000) apresentam essas idéias em forma ligeiramente diferente;
esses autores destacam a necessidade de que quatro tipos de temas sejam tratados na
formulagcado e implementacdo de uma estratégia empresarial: as fronteiras da firma; a analise do
mercado e da concorréncia; a posi¢ao e a dinamica da firma; e a organizagao interna.
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conhecimento e racionalidade, assim como sao passiveis de assumirem
comportamentos oportunistas.

Estrutura de propriedade

Um dos primeiros pontos que o enfoque dos custos de transacao e de agéncia
permite que se elabore um posicionamento estratégico adequado é a questéo da
propriedade e da forma legal da organizagcdo. Dependendo do tipo de negdcio a
ser explorado, a alocagéo da propriedade a algum tipo de agente — fornecedor de
capital, empregados, detentores de algum conhecimento chave, etc. — implica na
adogao de uma forma legal que minimiza os custos de transagédo. N&o € provavel
que dois tipos de organizagdo — por exemplo: cooperativas e sociedades
anbénimas — tenham as mesmas vantagens e desvantagens para operar em um
determinado ramo. Para uma empresa atuando em um determinado ambiente, a
analise de sua estrutura de propriedade e consequente forma legal, em
comparagdao as de seus concorrentes, indica vantagens e desvantagens
comparativas e € parte fundamental do desenho da estratégia mais conveniente.

Uma organizagao € um nexo de contratos escritos ou n&o entre os proprietarios
dos fatores de producgao e seus clientes, que especificam os direitos de cada ator,
os critérios de desempenho pelo qual serdo avaliados e o sistema de
remuneragao de cada um. Dependendo da estrutura de direitos e deveres dos
atores configuram-se diferentes possibilidades e intensidades de manifestagoes
de oportunismo que, atendendo preferéncias pessoais, geram solugdes
ineficientes para a organizacao. A forma de organizacdo mais eficiente deve ser
aquela que minimiza o conjunto de custos de producao (inclusive gestao) e de
transagao com todos aqueles que se relacionam com a entidade. A maior parte
desses atores tem seus riscos limitados através de contratos, com a excegao clara
de seus proprietarios.

Atendidas todas as obrigacdes legais e contratuais, remanescem dois tipos
principais de direitos residuais: (i) direitos residuais sobre o fluxo de caixa apos
todos os direitos contratados terem sido atendidos e que resultam da diferenca
entre as receitas e as saidas de caixa contratadas (fluxo de caixa livre); e (ii)
direitos residuais de decisdes que sao aqueles que restam depois de todas as
obrigag¢des contratuais e legais terem sido cumpridas. Nesse sentido uma relagéo
de propriedade, em termos econdmicos, se caracteriza pela detengcdo simultanea
desses dois conjuntos de direitos residuais - ao fluxo de caixa e as decisdes
(estas, pelo menos formalmente) -, que contrabalangam os riscos assumidos.

Entre os principais atores detentores de direitos - exigibilidades (claims) - em
relacdo a uma firma, pode-se relacionar: fornecedores de capital de risco
(dividendos); financiadores (juros e principal); administradores (salarios e bonus);
empregados (salarios); fornecedores (pagamento) e clientes (entrega dos
produtos). A alocagao da propriedade a uma determinada classe de atores com os
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quais os problemas de contratagcéo (falhas de mercado) sdo os mais sérios pode
reduzir os custos de transagao totais.

Conforme Hansmann (1996), os principais custos ligados a propriedade sdo os
custos de governancga e os custos associados ao capital investido. Entre os custos
de governanga destacam-se os: (a) custos de agéncia entre acionistas e
administradores, que incluem os custos de monitoramento e os custos de
decisbes erradas por interesse pessoal dos administradores; (b) custos inerentes
ao processo de decisdes coletivas, incluindo os erros e atrasos nas decisdes e
perdas de oportunidade devido a conflitos de interesses entre os proprietarios; (c)
custos decorrentes da “racionalidade limitada” dos decisores, incluindo os custos
de decisdes erradas por falhas no processo decisério. Os custos associados aos
riscos do capital investido sdo os: (d) custos suportados diretamente pelos
proprietarios e referem-se a capacidade dos mesmos de se proteger contra os
riscos do investimento feito, seja pela diversificacdo seja pela constituicao de
“hedges”; note-se que estes custos vao se refletir diretamente sobre os custos da
firma pois comporao seus custos de capital.

Entre os custos de contratagao relacionam-se: (e) os custos de monitoramento do
contrato, de renegociacao e de disputa judicial se for o caso; (f) os custos de “lock-
in”, onde as partes ficam presas pelo contrato e sem flexibilidade perdem outras
oportunidades alternativas, ndo podendo mais sair da transacdo sem custos, além
de cada parte ficar sujeita ao risco de oportunismo da outra parte, (g) custos
devido a informacdo assimétrica, quando alguns agentes, estdo melhor
informados que outros e a contratacdo pode se tornar cara para compensar riscos
dos menos informados; (h) custos oriundos dos riscos de contratos de longo-
prazo, exigidos para compensar riscos significativos que podem surgir quando as
circunstancias mudam (i) caso ainda a contratagao seja com monopolista tem-se
o0 pagamento de pre¢o de monopdlio e os custos social do sub-consumo devido a
produgao menor gerada pelo monopolista.

Para o desempenho de cada tipo de atividade uma determinada forma de
organizacgao tende a se adequar melhor, balanceando a alocagdo desses custos
de propriedade e de contratagdao entre os atores que transacionam com a firma.
Por isso mesmo, atividades diversas sdo conduzidas através de organizagdes
distintas e acredita-se que, na auséncia de restricdes legais, a concorréncia deve
levar a que as formas de organizagdo mais adequadas sobrevivam, para cada tipo
de atividade, fornecendo o produto demandado pelos consumidores a menores
custos.

Integracao horizontal, fronteiras e dimensédo das empresas
Também o tamanho das empresas varia muito entre os diferentes setores, assim
como, dentro de um mesmo setor € comum conviverem firmas de dimensdes

bastante diferentes. Qual a l6gica que leva a estas diferentes solu¢cdes? Existe
uma “dimensdo 6tima” para uma dada firma? Ou para as firmas de um dado
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setor? Estas perguntas sao de dificil resposta com argumentos e evidéncias em
diferentes dire¢des. Embora ndo se possa responde-las com clareza, pode-se
fazer algumas reflexdes uteis sobre a questdo. A opgao pelo tamanho étimo de
uma firma e sobre suas fronteiras € talvez uma das questbes mais complexas a
serem enfrentadas por sua administragao, com implicagdes significativas quanto a
sobrevivéncia da mesma e que devem ser incorporada em sua visao estratégica.

Como principio geral, uma firma deve crescer se o crescimento conduz a obtengéo
de um retorno maior que seu custo de capital. A dificuldade é que isso tem que ser
pensado em termos de futuro, ou seja considerando o valor presente do fluxo de
caixa livre ao longo do tempo.

No exame das alternativas de expansao, as maiores dificuldades nascem, entao,
da incerteza, das limitagdes de conhecimento sobre o futuro e, ainda, de possiveis
comportamentos distorcidos dos analistas e propositores da expansao, face aos
conflitos entre seus interesses e os dos proprietarios. Note-se que as razdes de
crescimento, podem ndo ser racionais, e serem fruto de distor¢des provocadas
pelas conflitos de interesse tipo principal-agente. Em muitas situagées constatam-
se crescimentos impulsionados por suas diretorias e gerentes, mesmo sem que 0s
investimentos para o crescimento se justifiquem em termos de retorno para os
proprietarios. E comum decisées justificadas como “estratégicas”’, em nome de
ganhos futuros virtuais, se revelarem, posteriormente, errbneas.

Numa perspectiva de longo prazo as firmas sé devem sobreviver, se, pelo menos,
conseguirem cobrir seus custos de capital. Em um horizonte menor, todavia,
podem estar se remunerando abaixo do minimo necessario. Nessas situagdes, em
que a sobrevivéncia da organizagéo (e dos empregos) esta em jogo os riscos de
erros nos processos decisorios sdao ainda maiores, ja que os administradores
podem estar ainda mais tentados a arriscar o patriménio dos proprietarios em
busca da preservagao da empresa.

Em muitas situagdes importantes a racionalidade que sustenta a expanséo pode
ser mais claramente identificada. O crescimento de uma empresa, numa
perspectiva de obtencgao efetiva de ganhos, pode estar motivado (1) pelos ganhos
de escala (via integragao horizontal) ou escopo, com redugao dos custos unitarios;
ou (2) por ganhos oriundos da integragao vertical englobando novas atividades
(e/ou firmas) ao longo de sua cadeia de producao; ou (3) pela apropriacdo de
rendas monopolistas.

As economias de escala podem ser internas ou externas e ambos os tipos devem
ser examinados. Entre as internas pode-se ter: redu¢des de custo obtidas com o
aumento da produgao; ganhos com a especializagéo; uso continuo das maquinas.
Entre as externas: reducdes de custo pela redugao dos precos dos insumos obtida
com o aumento da produgado; ganhos de escala dos produtores dos insumos
repassados para a firma, etc. Ja as chamadas economias de escopo sdo um tipo
especial de economia de escala que existem quando a firma consegue reduzir
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seus custos unitarios aumentando sua producao via maior variedade de produtos
e servigos produzidos.

Enquanto as possibilidades de ganhos monopolistas ou de escala exercem uma
forte pressdo para o crescimento das firmas, a observacdo empirica nos mostra
que devem haver outras forcas que o impedem. Diversos fatores, do ponto de
vista dos proprietarios, fazem uma firma parar de crescer. Com o crescimento,
pode-se ter retornos decrescente de escala para a fungdo do administrador, ou
seja, os custos de organizar mais transag¢des dentro das firmas comegcam a
crescer. A medida que aumenta o numero de transagdes a serem organizadas, 0
empreendedor comega a errar mais. Em alguns casos, também, o preco de
compra dos insumos comega a crescer com o aumento da firma. No mundo real
um outro aspecto relevante para a dimensao das firmas a ser considerado é o
tributario; por exemplo, dependendo da estrutura dos impostos uma determinada
atividade pode ser mais convenientemente executada em uma firma ou em mais
de uma.

O exame das fronteiras da empresa coloca questdes quase que permanentemente
na vida de qualquer empresa. Sua base tedrica deve ser o quadro de referéncia
formulado por Coase com a inclusdao expressa dos custos de producao e de
compra no mercado, conforme Demsetz, e com a preocupacido adicional de
manter internamente ou ndo o conhecimento necessario para as tarefa tarefas em
consideracao.

A analise do crescimento das empresas dentro da mesma linha de produtos,
apenas pelo crescimento de seu mercado, com ou sem uma maior expansao
geografica de sua area de atuagdo, se centra no exame das economias e
deseconomias de escala e escopo. Aqui as vantagens de seu crescimento se
opbdem, muitas vezes, a maior dificuldade gerencial quando o centro decisorio vai
ficando mais afastado da periferia da empresa retardando e encarecendo a
tomada de decisdes, piorando o fluxo de informagdes e gerando ineficiéncias.

Quando o crescimento da empresa implica em expansao de atividades diversas
pode-se estar ou ndo aproveitando vantagens especificas com economia de
escopo. No extremo, empresas se aventuram em ramos de negocios
completamente diferentes do seu, chegando até mesmo a formacédo de
conglomerados empresariais. Podendo ser de menor impacto econémico, a
decisdo de crescimento envolve as questdes de “fazer ou comprar” seus insumos,
assim como, similarmente, as de terceirizar ou n&o atividades exercidas por ela.

Integracgéao vertical
Se decompusermos os processos produtivos em “atividades” (ou em estagios), a
forma de articular estas diversas atividades nos leva a diferentes formas de

organizacdo empresarial. Muitas sdo similares e dependem do mesmo tipo de
“‘competéncias”. Outras, podem ser complementares e devem ser coordenadas
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em uma cadeia de producdo na mesma firma ou em firmas diferentes. Atividades
similares e atividades muito complementares tendem a ser executadas pela
mesma firma. A integracdo vertical implica na absor¢do na mesma empresa de
diversas atividades sequenciais que poderiam de outro modo serem executadas
por firmas independentes que negociariam seus produtos via mercado. Esse tema
tem sido muito discutido na literatura econémica e algumas referéncias relevantes
sdo: Coase (1937), Williamson (1975), Joskow (1993), Klein (1993), Hart (1989) e
Demsetz (1995).

Na analise da questdo de verticalizagdo unem-se consideragbes ligadas aos
custos de transacao e ao de risco moral dos contratos e também aos problemas
de conflitos de interesse (principal-agente). Em um caso tipico, a questdo da
verticalizacdo € saber se uma firma que tem por sua principal atividade o
fornecimento de insumos a uma outra deve ou ndo ser absorvida pela firma
compradora (ou vive versa). Caso uma firma absorva a outra, o gerente da firma
que absorve tera autoridade sobre a firma absorvida mas passara a ter que
incorrer, possivelmente, em maiores custos para organizar as operagdes. Em caso
contrario, mantendo as firmas separadas ele tera que contar com mecanismos de
mercado (e pagar seus custos) para coordenar a integracéo da produgao das duas
firmas.

Williamson, Klein e outros autores, produziram uma explicacdo da integracao
vertical baseada na necessidade de se evitar o oportunismo, possivel em uma
relagdo contratual de longo-prazo, que em ultima instancia implica em substituir
custos elevados de transacéo pelos de gestédo. Colocar os ativos sob uma mesma
propriedade, sujeitando-os a uma coordenacgao interna, é visto como um meio
efetivo para eliminar a propensdo de diferentes proprietarios de ativos
cooperativos de se comportarem de maneira oportunista, uns em relacdo aos
outros.

Joskow mostra que o problema de oportunismo se agrava quando uma das firmas
em relacionamento vertical faz investimentos em ativos especificos cuja unica
utilizacdo econémica depende da outra firma. A relagcado entre essas firmas pode
ter que enfrentar diferentes contingéncias dificeis de serem previstas nos
contratos entre as partes. Williamson identificou quatro tipos principais de
especificidades nos investimentos: de local, de ativos fisicos, de ativos humanos e
ainda as proveniente da existéncia de ativos dedicados - investimentos gerais que
um supridor nao faria se nao fosse para atender aquela demanda de insumos.
Quando a especificidade vai crescendo a firma tende a ir se tornando mais
econdmica que o mercado.

Para estimular investimentos ex ante, algum método deve ser encontrado para
limitar a exposi¢cdo de uma das partes a uma exposigdo ao poder de “chantagem”
(hold-up) da outra. A solugao passa, entdo, por uma de duas opgdes: ou pela
integragcéo das empresas, ou pela realizagao de contratos de longo prazo, embora,
reconheca-se que estes ultimos sao “imperfeitos”, ja que nao & possivel antecipar-
se todas as situagoes futuras possiveis.
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Embora o problema do oportunismo nos dé uma importante explicacdo para a
verticalizacdo, Demsetz discorda da énfase dada a esta explicagao lembrando que
diversos outros fatores também entram nessas decisbes e destaca que antes
dessa explicagao ser levantada, os argumentos mais usados se apoiavam “...nao
na natureza da firma, mas sim nos imperativos da discriminagcdo de precos,
monopodlio sucessivo e no desejo de levantar barreiras a entrada”. Acrescenta
entdo outras possiveis fontes que sdo: as economias nascidas da continuidade
das operagdes e as vantagens informacionais oriundas da coordenagao
hierarquica dos processos verticalizados. As economias nascidas da continuidade
das operacdes feitas pelas mesmas pessoas, refletem aspectos tanto fisicos
quanto mentais. A quebra de continuidade de determinadas operag¢des pode trazer
custos elevados e sempre que isso ocorrer a verticalizagao do processo pode ser
a melhor solugcdo. A coordenacao hierarquica dos processos verticalizados traz
vantagens informacionais, ja que o conhecimento de todos os detalhes de cada
etapa do processo ficam disponiveis internamente, enquanto que, se as atividades
fossem executadas por firmas separadas grande parte das operagdes nao seriam
observaveis de fora. Qualquer que seja a importancia desses diversos outros
fatores para explicar a dimensdo O6tima das organizagbes, certamente a
comparagao das alternativas de expansdo da gestdo hierarquizada versus a
realizacdo das mesmas operagdes por mecanismos de mercado € sempre
fortemente afetada pelos custos de transacgao e pelo oportunismo.

Os processos de verticalizagao (ou desverticalizacdo) foram examinados até aqui
como fruto de uma decisdo empresarial. Em algumas situagdes, porém, eles séo
determinados externamente pela legislacdo ou regulamentagdo, em nome de
objetivos mais abrangentes de eficiéncia econdmica. Um caso tipico é o de
mudangas regulatorias buscando ampliar o grau de concorréncia nos mercados de
determinados bens ou servicos, que tem provocado a desverticalizagdo de
empresas (e também redugao de escala ou de escopo) de setores tais como os de
telecomunicag¢des e de energia elétrica. Cabe notar que a maioria dos trabalhos
de reestruturacao setorial tem passado ao largo da discusséo teorica e pratica das
implicagdes desses processos sobre os custos e riscos envolvidos para as
empresas.

Especializagao e diversificagcao

Uma das questbes complexas relacionados a dimensao e fronteira das firmas é a
da escolha entre a especializacdo e a diversificagdo em diversas atividades e
produtos. Nessa escolha pesa fortemente a questdo da gestdo do conhecimento,
ou seja, das competéncias.

As dificuldades de coordenacéao e de integracao de diferentes competéncias pode
favorecer a que as mesmas sejam exercidas pela mesma firma ampliando seu
espectro de atuacao e diversificando suas atividades, ja que, a integracdao de
competéncias diferentes com base em contratos no mercado podem dar origem a
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elevados custos de transagao devido a: (i) a especificidade do conhecimento que
pode dificultar a que firmas diferentes se entendam, tanto por conta da elaboracao
de contratos, como pelo encarecimento da transmissdo de conhecimento aos
potenciais parceiros; e (ii) a assimetria de conhecimentos que pode aumentar as
possibilidades de oportunismo nas relagdes contratuais.

Por outro lado, contrapde-se o fato de que ganhos de especializagado fazem com
que as firmas tendam a se concentrar em um menor numero de competéncias a
serem exercidas diretamente por elas. Com a especializagdo tendem a se reduzir
0s erros gerenciais e a alta administragcdo pode-se concentrar em um numero
menor de temas e problemas No balango de vantagens e desvantagens que
definem as fronteiras das firmas, deve-se assim levar em conta também as
questdes ligadas as competéncias. Um aspecto estratégico relevante é que firmas
que estejam buscando oportunidades de expansdo tendem a ser mais bem
sucedidas quando se aproveitam de competéncias previamente desenvolvidas,
embora a percep¢ado de em que negocios expandir usando as competéncias de
uma firma, nem sempre seja simples.

A forma de organizagdo da produgao adotada pelas firmas - ou seja seu modelo
organizacional - tem passado por significativas mudangas impulsionadas pelas
mudangas tecnoldgicas do sistema de producédo e distribuigdo de bens e servigos
e pela expansdo demografica. Acompanhando os textos de Chandler (1977,
1990), pode-se examinar alguns aspectos da evolugédo das formas de organizagao
das empresas norte-americanas, nos Séculos XIX e XX, em funcdo da propria
expansdo da produgao e dos mercados, impulsionada pela evolugéo tecnoldgica.
Chandler mostra como, ao longo do Século XIX, a empresa tomou o lugar do
mercado como mecanismo de coordenacdo das atividades econdmicas e de
alocagdo de recursos — ou seja a mao visivel dos gerentes substituiu a mao
invisivel das forgas de mercado, quando pequenos negocios e intermediarios
foram sendo sucessivamente absorvidos por empresas maiores, dando origem as
grandes corporagdes dos dias atuais.

Contraditoriamente, Adam Smith (vide Stiegler (1968)) predizia que se teria um
aumento da especializacdo e da divisdo do trabalho a medida que as firmas
crescessem. Os ganhos de produtividade oriundos da especializagao deveriam,
segundo Stiegler, levar a que as empresas procurassem crescer e se especializar
continuamente, ganhando eficiéncia e escala em seu “core business”. Essa
possibilidade pode nao se viabilizar, porém, e fica limitada pelo tamanho do
mercado em que a empresa atua, o que impde imites a especializagado e impede a
terceirizacao de diversas atividades.

Na evolucdo empresarial descrita por Chandler, embora o mercado estivesse
crescendo, outros fatores devem ter atuado, de tal forma que as firmas também
cresceram, em grande parte absorvendo verticalmente intermediarios e atividades,
em vez de se especializar. Entre estes fatores estdo as redugdes de custo trazidas
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pela revolugéo tecnoldgica gerada pela introdugao do trem, do telegrafo e do navio
a vapor.

Ja no final Século XX, observaram-se outras mudangas tecnoldgicas de grande
influéncia, principalmente nas redugdes de custo do processamento de dados e de
comunicacdo. Nesta fase, para Langlois (2001), “...As for¢as descritas por Adam
Smith podem estar superando as descritas por Chandler ... a producédo esta se
tornando crescentemente modular e coordenada através dos mercados .... a mao
visivel estd desaparecendo em uma fantasmagoria translucida”. No periodo
descrito por Chandler as tecnologias para coordenagao através do mercado nao
haviam acompanhado as demais mudancas e inviabilizaram a coordenacéo pelo
mercado; nos dias atuais com a expansao do mercado e com o desenvolvimento
destas tecnologias a especializagao estaria voltando a se viabilizar.

O auge do processo de diversificagao talvez tenha se dado com a formagao dos
grandes conglomerados no Século XX, principalmente por uma onda de fusdes e
aquisicdes nos anos 60 nos Estados Unidos. Ja a partir dos anos 70 uma outra
onda de reestruturacdes empresariais nos paises desenvolvidos voltou a quebrar
muitos desses conglomerados, valorizando uma orientagdo em prol da
especializagao e concentragao nas competéncias centrais.

A explicagao sobre a légica que justificou a formacao dessas organizagdes gerou
muitas controvérsias. Williamson (1975) destaca que entre os conglomerados
encontram-se situagdes muito diversas e que as tentativas de generalizagao
devem ser cuidadosas e feitas com a ressalva que estas organizagdes requerem
exames mais especificos, caso a caso. De uma maneira geral, do ponto de vista
de seu impacto, divide os conglomerados em trés tipos: os que tem impactos
positivos, os que tem impactos negativos e os neutros quanto a concorréncia e a
eficiéncia do mercado. Quanto aos que predominam impactos negativos, acredita
que so6 existem por alguma falha legal que acaba por sendo revista e eles tendem
a desaparecer. Para os demais casos, 0s conglomerados eficientes, sua
existéncia parece se justificar por falhas do mercado de capitais. Os
conglomerados com maior acesso a informagédo, podem nesses casos ser mais
eficientes que o controle externo exercido pelos investidores através do mercado
de agbes diretamente, o que justificaria a formagdo e existéncia desses
conglomerados bem sucedidos. Conglomerados seriam como “pequenos
mercados de capitais” que substituem a acado direta do mesmo. Aceitando essa
tese, poder-se-ia entdo dizer que quando o mercado de capitais fica mais
eficiente, esses conglomerados tendem a desaparecer.

4. Gestao Empresarial

A logica que explica a existéncia das firmas e que determina suas caracteristicas
basicas é fonte tanto de vantagens como de dificuldades potenciais inerentes a
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essas organizagdes e cujo entendimento € fundamental para balizar o papel de
seus gerentes e sua forma de organizagao interna.

As firmas refletem e envolvem a divisdo do trabalho. Sua esséncia esta na
especializacao, em particular na separacao entre consumo e producao, esta para
uso externo a firma. As firmas se especializam em determinadas tarefas, assim
como, internamente, se aproveitam da especializacdo para a realizacdo mais
eficiente de suas diversas atividades. Se utilizam, também, do trabalho de equipes
para a realizacdo de tarefas que requerem multiplas habilidades para serem
executadas, aproveitando-se da especializacdo de seus membros individuais.

Ao se focar nos aspectos gerenciais e organizacionais chaves inerentes a
natureza das firmas, trés grandes grupos de questbes se destacam. Primeiro,
diretamente vinculada a divisdo do trabalho esta a necessidade de coordenacao,
tanto a nivel macro do sistema de producdo e consumo, como internamente as
organizagbes hierarquicas. Segundo, as diferencas de interesses entre os
individuos, as assimetrias de informacdo entre eles e as dificuldades na
observacdo de comportamentos, tornam necessario que se tenha os incentivos
adequados para que os esforcos dos individuos se alinhem com os das
organizacgdes. Terceiro, a importancia do conhecimento faz com que sua gestao
seja ponto critico para as empresas. Em sintese, aproveitando a abordagem de
Cohendet, Llerena e Marengo (1998) trés processos sao cruciais na gestdo das
firmas, em funcédo da prépria natureza das mesmas, os de: (i) coordenacao, (ii)
gestao dos incentivos, e (iii) gestdo do conhecimento.

Coordenacgao

A especializagdo, associada a divisao do trabalho, nos leva imediatamente a um
primeiro problema, o de coordenacdo das atividades que, na auséncia de um
sistema de precos internos, € uma das principais tarefas gerenciais de uma
estrutura hierarquica. Note-se que a coordenagao pode ser vista em dois niveis:
(a) coordenagédo do trabalho em equipe, e (b) coordenagdo do trabalho das
diversas unidades (equipes). Dado que se tenha definido claramente os objetivos
e a estratégia a ser perseguida e dada uma estrutura organizacional adequada, a
primeira fungdo gerencial critica € a de coordenar as diferentes tarefas e os
diferentes conhecimentos para o alcance daqueles objetivos.

Coordenar as atividades em uma firma implica em planejar os projetos e
atividades integrando as diversas areas da empresa e acompanhar e promover as
corregbes e adaptagdes necessarias ao longo do tempo. Prever as demandas,
estabelecer prioridades, distribuir as tarefas entre os diferentes grupos e
individuos, delegar responsabilidades, organizar as compras de insumos,
estabelecer os sincronismos e as relacbes de precedéncia necessarias,
acompanhar o andamento e corrigir eventuais desacertos, fazem parte da tarefa
de coordenacéo.
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Mais ainda, além da articulagdo das atividades mais usuais, as imperfeicdes
organizacionais e mesmo as mudangas com que as organizagdes tem que
enfrentar fazem, no mundo real, com que costumem existir tarefas necessarias
mas com responsabilidade indefinida, ndo previstas inicialmente na fase de
planejamento, e que vao requerer, também, um esforgo maior de coordenagao
para que as mesmas sejam identificadas e executadas a contento.

Incentivos e monitoramento

A gestdo dos mecanismos de incentivos, aliada ao monitoramento do
comportamento dos atores, sdo as respostas gerenciais necessarias aos
problemas gerados pelas delegacdes principal-agente. Enquanto que no mercado
a propriedade sobre os bens e servicos funciona como incentivo, em relacdes
contratuais amplas e fixas como nas empresas, novas formas de incentivo tem
que ser pensadas.

Essa questao se agrava pelo fato de grande parte das atividades serem realizadas
de maneira coletiva, onde os resultados dependem do esfor¢go de todos e nem
sempre, se distingue com nitidez as contribui¢des individuais de cada um e tem-se
custos de agéncia gerados pelos conflitos (de interesses) entre as fungdes
utilidades dos gerentes, que delegam, e as de seus subordinados que executam
as tarefas. Essas equipes sao, por muitos, entendidas como uma das fontes de
produtividade da empresa, mas, tem como contrapartida as desvantagens
inerentes a esse tipo de delegacdo de tarefas. As equipes trazem o incentivo
econdbmico errado para individuos maximizarem suas fungbes “utilidade”,
reduzindo seu trabalho, de forma negativa para a empresa como um todo. Seu
movimento € para escapar de fazer algo, de uma responsabilidade, de um dever,
em um comportamento oportunista que esta ligado a uma situagdo de néao
observabilidade. Comportamentos “escondidos” dos agentes dificimente podem
ser observados sem custos para o principal.

Um outro problema, parte integrante do problema identificado pela teoria da
agéncia, envolve a questdo do chamado “consumo no emprego” (on-the-job
consumption) que é também consequéncia da busca da maximizagéo das fungdes
utilidades individuais dos empregados em contraste com o interesse da empresa.
Esse consumo se da tanto no usufruto de bens materiais, e confortos adicionais
em viagens, uso pessoal de bens da empresa, etc. como também, no usufruto
externamente do prestigio e poder gerado pela posigdo da pessoa na empresa.
Deve-se notar que esta forma de consumo pode ser negociada e fazer parte de
um pacote de remuneragdo indireta, caso seja do interesse do acionista. Em
alguns casos, em que o proprietario € também administrador, passa a ser uma
questao de escolha de como quer se remunerar; a situagcdo se complica, todavia,
quando existem outros socios, e mais ainda quando estes sao minoritarios.

Devido as agdes gerenciais de monitoramento o problema se coloca em maior
escala nos niveis hierarquicos superiores, que tém inclusive, maior autoridade
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para autorizar gastos de interesse pessoal, nem sempre respaldados pelo
interesse da empresa.

A solugao tanto para o problema do “shirking” e do desestimulo ao desempenho
individual, como para o do “consumo no emprego” passa, basicamente, por uma
dupla frente de atuacdo envolvendo, por um lado, um esforco maior de
monitoramento do trabalho pelos gerentes, e por outro lado, pelos programas de
incentivo (remuneragéo variavel) com um pacote compensatorio que se apoie no
resultado liquido da unidade.

A empresa necessita produzir incentivos a um comportamento honesto e dedicado
por parte de seus empregados. Um dos mecanismos é um tipo de “desincentivo”
ao comportamento desonesto - ou seja a ameaga de demissdo. Nesse sentido
empregados que s&o bem pagos (acima dos valores de mercado) tem maior
receio de perderem seus empregos, OUu Seja um maior incentivo para um
comportamento produtivo. Assim, uma alternativa ao sistema de remuneragéo
variavel associado ao desempenho do empregado é o pagamento de um salario
capaz de eliminar os comportamentos desonestos. O minimo salario capaz disto &
chamado de “salario eficiente” (efficient wage), vide Milgron e Roberts (1992), que
envolve o0 pagamento de uma “quase-renda” que € uma importancia excedente
sobe 0 pagamento minimo que seria necessario para que o empregado nao deixe
a empresa. Esse excedente torna o risco de perder o emprego grande demais de
modo a desestimular o “shirking”.

Firmas, porém, que oferecem salarios acima do mercado para alguns de seus
empregados, podem se defrontar com uma exacerbacao do problema dos “custos
de influéncias”, ou seja, os custos inerentes as atividades em que os empregados
se envolverao para influenciar o processo de fixagdo de seus salarios, incluindo os
custos gerados pelas distor¢gdes e/ou sonegacgido de informagdes que possam
afetar negativamente uma avaliagdo de desempenho. As decisbées da organizagao
tendem a ser entendidas a luz das consequéncias que elas gerardo para 0s
empregados em termos de posicionamento e oportunidades, os potenciais
ganhadores e perdedores fardo todo o possivel para influenciar o resultado
daquelas decisdes. Uma das maneiras de reduzir os custos de influéncia é o de
reduzir os diferenciais salariais na organizacdo, mas, o que pode ter efeitos
contraproducentes em termos de incentivos. Um outro meio é o de reduzir ao
minimo que as informagdes sobre os salarios circulem na organizagéo; o que de
forma absoluta é praticamente impossivel, mas, pode ser conseguido em parte.

Quando se entra, particularmente, na questdo de pagamento dos dirigentes da
empresa, que deve ser definido pelos acionistas, as questdes de alinhamento de
interesses face aos custos de agéncia, somado aos problemas trazidos pelos
custos de influéncia, em um quadro fortemente marcado pela assimetria de
informacdo se torna um problema especialmente sério para a eficiéncia da
organizagdo. De uma maneira geral, hoje em dia, grande parte dos pagamentos
dos dirigentes das empresas é feito através de bdnus variaveis associados aos
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resultados das empresas - a légica desse sistema esta ligada diretamente a idéia
de alinhar os interesses de proprietarios (acionistas) e administradores.

Efeitos negativos, todavia, dos bénus elevados aos dirigentes associados a agdes
da empresa e a opgdes de compra dessas agdes estdo: (1) numa maior énfase
nos resultados nos anos proximos em que estas opgdes podem ser concretizadas
e as agdes comercializadas, em detrimento de uma visdo de prazo mais amplo
das empresas; (2) numa tendéncia a sonegar informag¢dées e mesmo a falsea-las
(vide falsificacdo de balangos). Uma descricdo bastante elucidativa desses
problemas, ocorridos principalmente nos Estados Unidos na década de 90, pode
ser vista em Stiglitz (2003). A necessidade de alinhamento de interesses implica
no uso de incentivos, mas sua escolha, balanceando suas vantagens e riscos, &
um desafio a ser enfrentado.

Gestao do conhecimento

Deve-se observar que os problemas gerados pela informag&o/conhecimento
imperfeito e pelos conflitos de interesse que afetam as transa¢gdes no mercado,
também afetam a escolha das possibilidades de producdo a serem adotadas,
assim como a sua operacionalizacdo. E necessario reconhecer que o
conhecimento sobre “como produzir” ndao é “perfeito”, assim como, o sobre como
ligar uma unidade de produgdo com a outra, ou seja, coordenar a produgéo,
também nao é “perfeito”. As formas institucionais das organizagdes, ou seja, sua
estrutura organizacional, suas normas e seus procedimentos devem, ndo apenas
buscar restringir o comportamento nao-produtivo dos agentes, mas, também,
facilitar possibilidades de busca produtiva de renda para a empresa através da
ampliacdo de sua base de conhecimento, ou seja, estimular a busca de
alternativas que tragam redugdes de custo e/ou ganhos de qualidade ou inovagéo.

A importancia do conhecimento como fator de producdo, faz com que a firma
tenha que se preocupar com a preservacdo e transmissao interna dos
conhecimentos que detém, e com a busca permanente da geracdo de novos
conhecimentos. A gestdo desse conhecimento inclui os processo de aquisicao e
troca de informacgdes, assim como, de absor¢cdo e processamento destas
informacdes, transformando-as em conhecimento.

O conceito de “competéncia” de uma organizacdo esta ligado a sua base de
conhecimento, e € o conhecimento de saber fazer, o “know how”, o como fazer
algumas coisas. Esse conhecimento é um conhecimento coletivo, da organizagao;
ele se cristaliza nos sistemas, normas e rotinas que sdo uma espécie de memoaria
do mesmo. Ele pode ser adquirido e é algo que modifica a capacidade de
processamento de informacdo e as possibilidades de comunicagdo. Todavia,
considerando a racionalidade limitada dos administradores e empregados, em um
mundo em que os agentes tem percepcgdes diferentes da realidade e onde a
comunicagcdo e a aquisicdo de informacdo e de conhecimento sdo caros e
limitados, a sua coordenagao s6 pode ser alcangada se apoiada por um conjunto
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de regras e cddigos que sejam bem entendidos e partilhados por todos os
membros da organizagéao.

Rotinas, procedimentos e regras tornam-se assim essenciais ndo s6 como
repositorio de conhecimento mas como forma de transmissdo do mesmo dentro da
organizacdo. Dois conceitos chave sdo focados pelas teorias evolucionarias da
firma que sdo, assim, os de aprendizado e de rotinas. Conforme Cohendet,
Llerena e Marengo (1998), “em cada instante de tempo uma firma pode ser
caracterizada por uma base de conhecimento produtivo que foi desenvolvida e
implementada através de um conjunto de rotinas” e “essas rotinas estdo mais
baseadas na interpretacdo do passado que nas antecipacao do futuro”. As rotinas,
mantém alguma regularidade e previsibilidade no comportamento individual,
necessarias para o trabalho coletivo. Os processos de aprendizado, por sua vez,
sdo entendidos como raiz das possibilidades de mudanga das organizagbes e
pode-se dizer que o aprendizado implica na modificagdo das rotinas. As rotinas
face a experiéncia se alteram por dois processos principais: (i) por tentativa e erro
- uma rotina se preserva, se seu uso conduz a resultados positivos; as demais
tendem a ser abandonadas e substituidas; (ii) por um processo de descobertas em
que novos métodos e procedimentos sdo buscados formando novas rotinas que
vao substituindo antigas.

Conhecimento e processo decisorio

Simon (1961) procura entender as organizagdes em termos de seus processos
decisérios que ele considera fazendo parte do “coragdao” da administracdo. As
estratégias balizam e ao mesmo tempo sdo construidas através de processos
decisorios e a gestao, por sua vez, € um processo permanente de tomadas de
decisdo. O comportamento de uma organizagdo é uma complexa rede de
processos decisoérios, todos apontando sua influéncia sobre os “operadores”, ou
seja, aqueles funcionarios que executam as tarefas da organizagéo Para Simon “a
anatomia da organizagao pode ser encontrada na distribuicdo e alocacdo das
funcdes de decisdo”, e “a fisiologia da organizagdo pode ser achada nos
processos pelos quais a organizagao influencia as tomadas de decisdo de cada
um de seus membros, suprindo as premissas necessarias para estas decisdes”.

O crescimento das organizagdes obriga a que a autoridade tenha que ir sendo
delegada no interior das firmas, propagando com cada delegacado custos de
agéncia. A transferéncia de direitos de decisdo nas empresas cria a necessidade
de um sistema de regras internas para particiona-los (descricdo de cargos e
normas), assim como amplia o problema do controle (para lidar com os custos de
agéncia) que envolve o desenho de um sistema de medida e avaliacao de
desempenho, e de prémios e punigdes.

Jensen e Meckling (1990) destacam que a distribuicdo de conhecimento em uma

firma é fator essencial para a distribuicdo dos direitos de decisdo dentro da
mesma. Em sua analise esses autores distinguem o que chamam de

28



“conhecimento especifico” como aquele conhecimento cuja transmisséo € cara (e
requer tempo) para diferenciar do “conhecimento geral” cuja transmissdo n&o é
cara. Devido a existéncia de custos de agéncia, seria ideal para os acionistas que
o poder de decisdo ficasse o mais centralizado possivel. Por outro lado as
decisbes tendem a ser melhores quando o decisor detém as informacdes
necessarias para a tomada de decisdo. Como é caro se transferir conhecimento,
na maioria dos casos a unica solucido é a descentralizacdo dos direitos de
decisdo. Na verdade, os conhecimentos especificos estédo distribuidos ao longo da
firma, sendo que os de natureza mais estratégica estdo no topo. Os
conhecimentos especificos podem ter custos (e tempos) de transmissdo téao
elevados que nao tornem viavel sua transferéncia. A distribuicdo 6tima dos direitos
de decisao vai, entdo, envolver um balango entre “os custos de agéncia” e os
custos de “transferéncia de conhecimento” somados aos de “tomadas erradas de
decisao” por conta de informagdes e conhecimento insuficientemente transmitidos.

5. Sumario

Em sintese, a nova compreensao sobre as empresas e sobre as organizagbes em
geral trazida pela NTF, incorpora as hipéteses de informagdo e conhecimento
imperfeito, de racionalidade limitada dos agentes e da possibilidade de
comportamentos oportunistas, assim como, reconhece a importancia da
especializagédo e da cooperagdo como causas dos ganhos de produtividade. Leva,
ainda, em conta os custos gerados pelas relagdes principal-agente tanto
internamente, como nas relagcbes contratuais e de propriedade com atores
externos as firmas. Na delimitacdo das fronteiras das organizacgdes, contrapde os
custos de produgéo e gestéo hierarquica, incluindo os de gestdo do conhecimento,
aos custos de transacao nos mercados.

Acredita-se que a NTF fornece contribuigbes cruciais para que se chegue a uma
percepgao clara dos fundamentos que dao origem as vantagens competitivas,
assim como, aos problemas potenciais de qualquer organizagao. Essa percepg¢ao
€ essencial tanto para seu posicionamento estratégico como para a definicdo de
seus principios gerenciais e para seu desenho organizacional.

Estratégia em seu sentido amplo envolve uma multiplicidade de questdes que
devem ser tratadas e cuja definicdo sé pode ser feita pela alta administracdo das
empresas, onde se detém o conhecimento integrado das mesmas e onde se
envolvem ou se representam os seus proprietarios. Entre alguns dos aspectos que
devem ser considerados na formulagcdo de estratégias e onde contribuicoes
especificas da NTF devem ser aproveitadas, relacionou-se aqui as relativas a

estrutura de propriedade e sua forma legal, e a dimensdao da empresa,
considerando as possibilidades de integragédo horizontal e vertical.

A estrutura de propriedade e a forma legal correspondente que promovem com

maior probabilidade a sobrevivéncia de uma organizagdo em ambiente competitivo
devem ser aquelas que minimizam os custos de transacgao, definidos de maneira
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ampla, considerando todos os atores que com ela se relacionam. Quanto a
dimensao é preciso balancear fatores que promovem seu crescimento contra
outros que se opdem. Entre os primeiros estdao as possibilidades de ganhos de
escala e escopo, assim como de obtencdo de rendas monopolistas. Riscos de
oportunismo nas relacbes com supridores ou compradores, podem também
promover a expansao de empresas via verticalizacdo. Opondo-se ao crescimento,
estao diversos fatores que aumentam tanto o custo de compra de insumos como
os custos internos de gestdo e producdo. Em particular, as dificuldades e custos
na transmissao de informagdes e conhecimento tendem a encarecer os custos de
gestdo quando as organizagdes crescem.

A visdo gerencial tem que partir do aproveitamento das vantagens da
especializacdo e da cooperacao e da resolugao dos problemas inerentes a firma.
Uma classificacdo adotada pela visdo evolucionaria e apontada neste trabalho
relaciona trés aspectos gerenciais principais, envolvendo: a necessidade de
coordenacao, o desenho e gestdo dos mecanismos de incentivos e a importancia
do conhecimento. A necessidade de coordenacéao é fruto direto da especializagao
e divisdo do trabalho. Os mecanismos de incentivo sdo necessarios face aos
conflitos de interesse, a assimetria de informacdes entre os individuos e a nao
observabilidade de acdes no interior da firma. O conhecimento esta na base dos
ganhos de especializagdo e entre os instrumentos para sua gestdo estdo as
normas, sistemas e rotinas e a promogao de processos de aprendizado e de
inovagdes.

Alguns dos principios da NTF tém, ainda, impacto direto sobre a organizagao
empresarial, como os relativos aos processos decisérios em torno dos quais as
firmas sdo moduladas. A caracterizagcao das estruturas hierarquicas se apoia nas
delegacdes de poder decisorio que, além de levar em conta os custos de agéncia,
devem considerar os custos de transmissdo de conhecimento e os causados por
decisbes pouco informadas.
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