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Resumo: A teoria da firma surgiu como forma de explicar a empresa para aléem da
concepgdo neoclassica de empresa como local de ajuste e alocacdo de recursos do
sistema econémico. Entre tedricos focados no problema da transacdo ou aqueles que
destacam a inovacéo e a produgéo, a firma toma maior autonomia frente ao mercado e
passa a ser estudada como agente ativo no sistema. Neste artigo, fazemos uma revisao
deste debate, abrindo espaco para pensarmos 0s novos limites e possibilidades da firma
como ator numa entre rumos contraditoriamente articulados no sistema econdémico: a
pulsdo da inovacdo frente a valorizacdo financeira da riqueza.
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Abstract: Summary: The theory of the firm emerged as a way to explain the company
beyond the neoclassical conception of enterprise as a place of adjustment and resource
allocation of the economic system. Among theorists focused on the transaction problem
or those who highlight innovation and production, the firm becomes more autonomous
from the market and is now studied as an active agent in the system. In this article, we
make a review of this debate, opening space to think about the new limits and
possibilities of the firm as an actor among contradictory articulated directions in the
economic system: the innovation drive against the financial valorization of wealth.
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1. Introducéo: Horizonte geral para a teoria da firma

A firma como objeto teérico per si surgiu por meio de uma processo longo de criticas aos
pressupostos neoclassicos que lhe concediam um papel pouco significativo no todo explicativo do
processo econdmico. Observando o sistema como equilibrio geral e/ou parcial, os tedricos da economia
neoclassica compreendiam a firma como simples agente funcional do sistema, realizando uma tarefa de

transformacéo de insumo em produto.

Dadas a auséncia de relevancia do progresso técnico, a perspectiva da concorréncia perfeita e
auséncia de assimetria de informacdo, ndo haveria qualquer possibilidade ou necessidade de pensar a
firma, como agente autbnomo, de participacdo ativa na ordenacdo do processo produtivo. Sua operacéo é
escolher uma funcéo de producdo, adquirir 0s insumos necessarios e proceder a realiza¢do da criagdo de
mercadorias para serem vendidas no mercado (TIGRE, 1988).

A partir crescente incapacidade explicativa do paradigma neoclassico vis a vis a realidade da
firma, uma série de autores comegcam a questionar, um a um, Seus pressupostos ou, a0 mesmo, colocar-
Ihes restricdes de validade tedrica. E o caso para a questdo da racionalidade perfeita dos agentes, para a
racionalidade procedural® e o problema da estrutura de decisdo®, a permanéncia histérica dos monopélios
para além dos fatores naturais de determinacéo® e a prépria dendncia dos criticos da economia politica

sobre a hip6tese de harmonia do sistema.

A partir destas primeiras observacGes de carater geral do problema da firma, o percurso deste
artigo é discutir o que ficou conhecido na literatura econdmica como Teoria da Firma, que se apresenta
em duas direcdes que simultaneamente se opGem a caixa-preta da firma neoclassica: a teoria dos custos
de transacdo e a teoria da firma inovativa, apontando um enfoque critico a esta ultima.

Na segunda se¢do, “Firma e determinagdes tedricas: uma bifurcagdo de caminho” apresenta-se, de
forma geral, estes dois grandes paradigmas interpretativos, destacando o campo de ideias fundamentais de
cada um deles e seus autores mais destacados.

Na terceira se¢ao, intitulada “ A rota da inovagdo”, o artigo parte diretamente de uma discussao da

firma como instituicdo voltada para o crescimento, onde o papel da inovacdo tem prevaléncia na

*Ver Simon (1976).
% Ver Tversky e Kahneman (1981)
® Ver Tigre (1988)



('\

Semana de

ECONOIV!JA

~< >
—>8J

/t\//'

< e Homia da U

3 de novembro de 20\9

N
L__ 4 =

compreensdo do comportamento, capacidade de acdo da firma, tanto quanto de seu entorno. Sendo esta a
discussdo para onde dirigem-se as aten¢des no texto, ou seja, o objeto central de analise.

Por fim, a quarta e Gltima secdo sdo dedicadas a discussdo da firma inovativa frente a um fato
novo. Partindo do arcabouco tedrico desenvolvido nas secdes anteriores, utiliza-se 0 método historico
dedutivo’ para uma critica a0 pensamento da teoria da firma inovativa, frente a0 modelo de acumulagéo
liderado pelas financas; considerando este ultimo como um fato novo que nasce e se desenvolve a partir
da crise do regime de acumulagéo fordista.

A dindmica da ruptura, do fato novo, é colocada como o problema teoérico de observar a firma e
seu entorno para além das contendas de muitas abstracdes, categorizacGes e abordagens conceituais que
foram tipo ideais de um tempo passado, ainda que muitos imaginam poder encontrar, sobre moinhos de
ventos de antigas teorias, um inimigo com o qual travar uma contenda de desvelamento do real.

Inicia-se, entdo, a proxima secdo com o intuito de trazer a luz um grande oculto da teorias

neoclassica: o conceito de firma, nestes caminhos que brevemente expomos nesta introducao.

2. Firma e determinacdes tedricas: uma bifurcagdo de caminho
H4&, como fora mencionado na introdugdo deste ensaio, uma bifurcacdo tedrica sobre a natureza da
firma, uma vez descontada a teoria neoclassica que ndo tem um status tedrico proprio para a participacao

da empresa®.

De um lado, ha os que defendem que o sistema econémico € equilibrado e as firmas se colocam
como forma alternativa de gerenciamento, dadas as falhas ou precos necessarios para a utilizacdo dos

mecanismos de mercado. Estamos, portanto, no terreno das teorias do custo de transacdo com Coase

7 Sobre 0 método histérico dedutivo ou “método dos fatos histéricos novos” ver Bresser (2009).

8 Tigre (1988) concebe o primeiro paradigma da Revolucdo industrial britdnica como modelo coordenado pelo mercado e a
firma da teoria neoclassica como representativa deste tempo histérico, afirma que a validade da teoria esta naquilo que se
poderia sensorialmente ver no sistema, em sua aparéncia, naquele momento. E depois, pela irrup¢do de novas tecnologias entre
o final do século XIX e come¢o do século XX é que pode se perceber que a inovagdo tem algo a dizer para a firma, ou mesmo
que a firma passa a ter alguma relevancia, além de um modelo unitério de ajuste do sistema. Talvez seja pertinente considerar a
sério, com Marx, que 0 processo de competicdo no capitalismo ocorre ndo por meio de uma relagdo de tro ca e ganhos entre
compra e venda de mercadorias, mas pela transformacdo do valor, no que vai corresponder, no tempo, em processos de
concentragdo e centralizagdo de capital. O que da sentido histdrico a mudanca da firma, ndo é a percepcdo dos tedrico e
omundo em que viviam, mas a reordenacdo do processo de geracdo e ampliacdo do valor, onde a pressdo do conhecimento
cientifico passa a ser continua sobre a producéo e racionalizacdo do modo produtivo. O momento em que nasce, do ponto de
vista de Boyer (1987), o modo de desenvolvimento de “acumulagdo intensiva”.
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(1937) e Williamson (2001); d& nova economia institucional, North® (2000) ; Fama; Jensen (1983) da
teoria da agéncia.

De outro modo, ha o reino das teorias focadas no eixo da producéo, riqueza e inovacgdo, derivadas
de Marx e Schumpeter (Tigre, 1988) , que teve participacdo de Penrose (1995), com a teoria do
crescimento da firma; Chandler (1987) com a questdo da geréncia (a méo visivel da geréncia); Nelson e
Winter (2002) com a teoria neoschumpeteriana; Lazonick (2002), a organizagdo integral, entre outros,
que admitem o sistema como instavel, marcado por rupturas e a firma levada por um impulso endégeno

de crescimento.

A teoria dos custos de transacdo se configura como uma das perspectivas mais relevantes para
andlise da firma como um agente protagonista no processo de producdo. Segundo esta perspectiva, a
organizacdo do processo produtivo no interior de uma firma € uma solucéo subo6tima, que se justifica pela
existéncia de custos de utilizacdo do mecanismo de precos para realizacdo de uma transacdo. Os custos de
transacdo surgem porque 0 acesso ao mercado se d& em ambiente com assimetria de informacdes,
oportunismo e racionalidade limitada (WILLIANSOM, 2000). Pensadas assim, as firmas ndo sé&o
consideradas como mediacGes dialéticas de interconexdo entre um conceito abstrato, de mercado, e sua
realizacdo, mas sdo a representacdo de um custo de acesso a um tipo ideal de substancia do processo de
trocas do sistema. Do modelo ideal a concretude das distor¢bes que se tornam patente na realidade, estas

teorias tendem a colocar estagios de ordenamento do sistema®

N&o é outra coisa, sendo isto, o que propde Williamson (2000), no que ficou conhecido como
Nova Economia Institucional, em que, basicamente, afirma que, até entdo, os estudos sobre a firma
estavam focados apenas na alocacdo dos recursos pelos mercados, uma visao neoclassica marcada por
incompletude. Williamson percebe a firma como um agente relevante no processo econdmico e entende
que o sistema produtivo esta submetido a quatro niveis de analise: um primeiro nivel, mais impassivel a
mudanc¢as no curto e médio prazo , constituidos pelas instituicdes informais, consubstanciadas em
costumes, tradicBes, normas e principios; um segundo nivel, formado pelo ambiente institucional, formas

e regras do jogo — com a politica, o poder judiciario, a burocracia , a questdo do direito de propriedade e

S Que enfatiza inclusive a necessidade de pensar o mercado como instituicéo, pensa-lo para compreender seu ordenamento no
tempo, que é diferenciado a partir das dindmicas de outras instituicoes.

10 A unidade basica deste tipo de analise é a transacdo, a troca, e nao a producédo. De tal modo que a sintese da existéncia da
firma é sua formacao hierarquica, organizada como nexo de contratos, que se coloca como alternativa a utilizagdo anarquica do
préprio mercado (COASE, 1937), dados 0s custos de organizacdo da operacao de trocas no sistema (WILLIAMSON, 2000).
Pela existéncia da firma, trocam-se direitos de propriedade através de transferéncias de recursos, reduzindo, em determinados
casos, o custo da realizag8o das transaces.
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da teoria politica positiva — ; o terceiro nivel composto pela governanga, a forma de “play the game” e um

ualtimo nivel, este sim destacado aos problemas de alocacao de recursos no sistema.

H& uma influéncia de parte a parte entre os varios niveis na andlise dos autores dos custos de
transacdo, mas aqueles aos quais Williansom quer que prestemos atencdo séo o segundo e o terceiro. Ou
seja, a maneira como uma sociedade define a protecdo e organizacdo da propriedade, com as derivagdes
do direito positivo e as diferentes formas com que os agentes podem estruturar 0 gerenciamento da

propriedade, utilizando-se dos mecanismos de mercado ou da firma como estrutura hierarquica.

Por derivacdo, ha alguns modos de flexibilizacdo do modelo neoclassico na abordagem
disciplinada (the carnegie triple) de Williansom: o ambiente econémico € incerto, a racionalidade €
limitada e os agentes podem incorrer ao risco do oportunismo. Logo, para manter o edificio do
mecanismo de mercado funcionando ndo basta apelar para animismos da méo invisivel ou qualquer outra
abstracdo, nem mesmo aos calculos matematicos e estimativas econométricas das curvas de custo e de
demanda de auto-equilibrio dos modelos neoclassicos. O sistema deve contar com formas de intervencéo
ativa para constranger a constante tendéncia de fratura resultantes do interesses e do egoismo.

O problema da teoria, tomada por si mesma, ndo é que o autor considere como dadas as
tecnologias, o comportamento e as condicBes tecnoldgicas da relagcdo estrutura-conduta- desempenho,
como enfatiza Lazonick (2002), porque néo € sobre as condi¢6es de producdo que Williamson se debruca.
Mas sim que sua atencdo esteja unicamente voltada para pensar 0s mecanismos de coordenacdo que
garantam a coeréncia maxima da estrutura de direitos de propriedade do capitalismo e sua eficiéncia de

gerenciamento, nas variadas formas com que estes niveis de analise tomam com o tempo.

Nesta perspectiva, dentro da Nova economia Institucional, quem melhor conseguiu demonstrar a
relevancia das instituicGes e organizacGes para o problema dos custos de transacdo e da alocacdo de
recursos (opcdes), ou seja, quem melhor conseguiu pensar em termos dindmicos a estrutura de coeréncia

do sistema é Douglass North.

Do ponto de vista de North (2000) as instituicdes regulam tanto a reducdo do custo de transacéo
entre individuos, quanto criam maior aderéncia aos compromissos por meio da estrutura politica da
sociedade, definem as opcOes de acdo num determinado tempo e as regras do jogo. Como ha um
componente ideologico nas instituicdes, podemos afirmar que o autor as estabelece como uma forma

bipartida entre convencimento e disciplina.

S6 é possivel compreender a dindmica das mudangas institucionais, percebendo os pontos de

relevancia que estimulam sua alteracdo, que fundam os desequilibrios, a saber: a mudanca nos precos
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relativos; a concepcdo, entre os individuos, de que ha uma situacdo melhor — em termos da teoria dos
jogos, ndo ha 6timo de Pareto — e a capacidade do marco institucional de coordenar, internamente, as
vontades de transformacdo (NORTH, 2000). Observe que as institui¢des, vistas assim, sdo um palco de
contencdo e/ou orientacdo das mudancas nos direitos de propriedade, nas formas de regulamentacéo,
praticas, nos cddigos de organizacao da atividade produtiva, da distribui¢do dos recursos, na organizacdo

entre capital e trabalho, entre outros fatores.

Seguindo na outra diregdo dos caminhos da referida bifurcacdo, é possivel uma maior
aproximacdo na abordagem da empresa na questdo sugerida. Recordando a problematica destacada: uma
empresa comprometida com o crescimento econémico, onde a inovacdo tem papel central, de derivacéo
explicitamente schumpeteriana, dado que para os marxistas é a transformacdo do valor o eixo

fundamental, a valorizacdo do capital.

Lazonick (2002) é o autor que propBe construir esta ideia como paradigma de interpretacdo, para
tal, faz um esforco de sintese entre diferentes abordagens da firma que avalia como parte desta
proposicdo: com Penrose, Chandler, Teece e Pisano, Nelson e Winter. Analisar-se-4 alguns pontos destas

abordagens, assim como se procedeu com a teoria dos custos de transacao.

Penrose (1995), foi a primeira a quebrar o bloco de dominio tedrico do apagamento da firma, da
um novo tratamento a ideia limite para o crescimento da firma!, comumentemente associado com uma
dimensdo de firma como caixa-preta, limitada por uma dada organizacao tecnoldgica e sistema de precos.
Sua concep¢do de firma passa pela ideia de que o que a caracteriza é a existéncia de servigos

empresariais.

Mas 0 que sdo estes servicos? S&0 novas ideias, novos recursos gerenciais, transformacéo na
organizacdo administrativa, visdo de oportunidades. Mesmo a figura do empresario é associado a ideia de
servigos empresariais, é parte e ndo encarna mais o todo e pode ser, nesta ideia, substituido por um

gerente, seu rendimento pode vir de uma renda de servico, ndo da exploracdo do trabalho.

10 oy - _ « . . -

A ideia do limite gerencial € superada pela nogdo de que a empresa é capaz de acumular aprendizagem e esta meméria de
rotinas, praticas e capacidades, permite a empresa aproveitar oportunidades que, por sua vez, gerardo a necessidade de utilizar
servicos produtivos antes ndo colocados em operagdo. Este esforco ird requerer, no decorrer do processo, aumento de
capacidade produtiva e de gerenciamento, o que formara demanda para novo investimento, criando assim uma estrutura de
crescimento continuo da firma, governada apenas pelas oportunidades que as mesmas sdo capazes de perceber e utilizar. A
regra para o crescimento da firma é, portanto, a sua capacidade de organizar a aprendizagem por meio de sua estrutura
gerencial e no alcance de novas oportunidades através dos seus servigos operacionais, recursos produtivos (PENROSE, 1959;
LAZONICK, 2002).
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O avanco de Penrose ndo estd estritamente no empresario, figura que perdera, no decorrer do
tempo, apds o ultimo capitdo da industria (Henry Ford), significativa relevancia em prol de uma viséo
mais orgénica da firma, como institui¢cdo. A contribuigdo de Penrose e sua teoria sobre o crescimento da
firma, foi demonstrar que a empresa ndo tem um tamanho 6timo, sendo, de fato, governada ndo por uma
determinacdo de ajuste do mercado, mas pelas oportunidades produtivas que é capaz de obter, dados o

uso dos seus recursos/servicos gerenciais e produtivos.

Chandler (1987), por sua vez, nos permite um entendimento do que chama de empresa
industrial moderna (EIM), os grande monopdlios. O destaque deste autor para o surgimento da EIM é a
estrutura gerencial da empresa, que, tanto como Penrose, avalizam a organizacdo da capacidade e da
aprendizagem. Trés sdo 0s movimentos que, com a profissionalizacdo do gerenciamento, permitiram as
empresas se expandirem: o investimento em producdo visando obter ganhos de escala e de escopo
(utilizacdo de recursos), o investimento em marketing e o investimento em geréncia (DE PAULA, 2002).

Uma integracdo organizacional da firma (LAZONICK, 2002).

Em sintese, 0 avanco destas duas abordagens tedricas € demonstrar que a firma ndo tem um limite,
um tamanho 6timo, dada a sua capacidade de gerenciamento e aproveitamento de oportunidades. Inclui-
se, de tal modo, o que até entdo ndo era tematica do discurso sobre a firma: a capacidade de
aprendizagem, o papel da rotina, o poder de extensdo a partir do uso de seus préprios recursos, que lhe

rendem servigos.

O problema, destaca Lazonick (2002), é que ambas as abordagens ndao permitem compreender
dinamicamente a integracdo organizacional da empresa, ou seja, seu movimento interno e integral, bem
como o movimento da contraparte externa de sua operacdo’?, seu meio ambiente, as conexdes que

restringem, ampliam e generalizam a capacidade de aprendizagem, promovem cooperacao.

Focados no modelo de empresas americanas da primeira metade do século XX, uma empresa
hierarquizada, com capacidade gerencial de oportunidades, ainda ndo se pode compreender, baseados
unicamente nestes autores, como a firma responde ao problema do oportunismo e como enfrenta a

racionalidade limitada que funciona como freio a ampliacdo da aprendizagem organizacional.

12 56 no periodo de acumulagdo extensiva, a inovagao era exterior a firma e ao proprio sistema capitalista, neste, descrito por
Chandler e Penrose, o sistema introjeta os ganhos da ciéncia e da técnica no modo de organizagao e crescimento da empresa. A
questdo central, no entanto, € que na dindmica do crescimento organizada pela inovagdo como “blanco movil”, na expressdo de
Carlota Pérez (2001) toda a empresa tem de estar organicamente estruturada para rapidamente responder aos desafios e
oportunidades surgidas na dindmica do movimento do sistema.
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Para Lazonick (2002) ndo é sé necessario, a0 modo dos tedricos da transacdo, mostrar a firma
como forma alternativa ao mercado, numa dindmica entre comprar ou fazer uma mercadoria, mas como
ela pode ser um melhor eixo organizador do alcance de cooperacdo da producdo que leva ao progresso,
inovacdo e crescimento. Uma coerente organizacdo estruturada para perseguir o crescimento através da

instabilidade da inovacdo, no que pode obter vantagens no processo de concorréncia.

Esta é, alias, a contribuicdo chave que as teorias neo-schumpeterianas e evolucionistas dao a esta
discussdo: avaliar como esta organizacao é capaz de, no tempo, desenvolver-se como sistema integrado
de capacidades, aprendizagens, rotinas, inovac@es; quais as limitaces historico-temporais e como estas

séo ou podem ser enfrentadas.

Né&o é de todo modo um equivoco compreender que a principal questdo levantada por Lazonick é a
forma de coesdo da firma como uma instituicdo, a historia de transformacdo da firma para perceber
como a mesma se move num sistema que ndo € estatico, mas dinamico, ou seja, ndo caminha para uma
posicdo de repouso definida, mas recria, na seu crescimento e pelas inovagdes, novos pontos de

ordenacéo sistémica®

Seré feito, na proxima se¢do, um esforco de avancar um pouco mais no que se relacionar a firma,
seu movimento e sua coesao no paradigma do “crescimento e inovagdo”. A discussdo realizada até aqui
serviu para demonstrar dois modelos gerais de organizacdo da empresa, que respondem por sua funcéo no

sistema e forma de ajuste interno.

Relembrando: o primeiro, dos custos de transacao, que se preocupa em demonstrar como o arranjo
da firma pode lidar com o0s custosos processos de costura dos agentes para melhor aproveitar o
dinamismo do mercado: a empresa como forma de acesso ao sistema produtivo de mercado. O segundo,
por sua vez, com o foco na firma como uma instituicdo que atravessa o vendaval de um sistema
constantemente marcado pelo desequilibrio, por rupturas, ndo tendo como foco nenhum acoplamento a
um sistema de precos norteador, mas fundando sobre si uma dinamica prépria de ajuste e avango

autodeterminado.

3. Arrota dainovacao

13 x . . . «

Em termos de problema, ndo estamos, de tal modo, muitos distantes da teoria dos custos de transa¢do, como forma de
coesdo da superestrutura (direito de propriedade) e estrutura (firmas), para o alcance de melhor utilizar os recursos no reino do
mercado. Ambas fazem parte de um debate tipico de teorias que buscam descobrir como estabilizar uma ordem contraditdria
de interesses.
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Num primeiro passo claudicante, far-se-4 uma breve mencdo a contribuicdo da teoria das
capacidades dindmicas (Resource-based strategy). Esta abordagem tedrica, ainda que tenha em sua
estrutura muitas ligagdes com o que observamos em Penrose, a questdo das capacidades, da firma como
uma conjunto de recursos/servigos interconectados numa determinada estrutura administrativa, visa
compreender porgque algumas firmas adquirem bases de recursos unicos, como estabelecem barreiras a
entrada e como tais instrumentos podem permitir melhor desempenho (LAZONICK, 2002). Ou seja, a

conduta ndo altera a estrutura, mas permite melhorar o desempenho.

Numa trajetoria mais préxima da inovagdo como processo em si de criacdo, Teece e Pisano (1994)
definem uma teoria das capacidades dindmicas™* como o processo de acumulagéo de ativos tecnolégicos
somado a capacidade gerencias e de organizacdo da atividade com o fim de rapida adaptacdo as mudancas

no ambiente.

Trés categorias compdem as capacidades dinamicas da firma, a saber: 0 processo, a posi¢ao e 0s
caminhos. Gerenciamento e organizacao de processos refere-se as préaticas, as rotinas e ao aprendizado no
interior da firma. A posicdo é referente a atual dotacdo de tecnologia, ativos financeiros, locacionais e
propriedade intelectual, a cadeia de clientes da empresa, seus canais de fornecedores. Os caminhos, por
sua vez, sdo todas as estratégias que a firma pode seguir, dados os seus recurso. Os ativos de interesse
estratégico sdo todos aqueles que ndo podem ser obtidos pela compra no mercado. N&o se trata de uma
escolha entre comprar ou fazer, como na teoria do custo de transacéo, mas da prépria necessidade de fazer
para obter vantagem competitiva (TEECE, PISANO, 1994).

Esta abordagem tedrica é bastante Util para ajudar a compreender o ajuste das empresas em
mercados mais dinamicos. Casos onde a mudanca do ambiente sistémico desafia as empresas a rapidas
reestruturacdes, e ndo o contrario, por isto, principalmente, ainda ha incompletude desta teoria em relagédo

ao paradigma inovativo, que tem também na empresa um eixo endégeno de dinamizac&o.

O acirramento da competicdo, a busca por novos espacos de valorizacdo de capital e as novas
tecnologias — tecnologia da informacdo - trazem novos problemas para os teoricos da firma no quadro de
implementacdo de um novo paradigma tecnoeconémico, ou seja, um novo sistema tecnolégico em que ha

um meta-paradigma, no sentido de Kuhn (PEREZ, 2004). Onde se define a técnica de busca dominante,

14 Essa ideia das capacidades dindmicas esta ancorada na necessidade de identificar as vantagens tecnolégicas e gerenciais que
sejam dificeis, para uma concorréncia, imitar ou emular. A importancia destas capacidades da firma tem que ver com um tipo
de recurso que lhe é estratégico, porque desenvolvido por habilidades internas a empresa, ndo estando disponivel para a
aquisi¢do no mercado.
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os principios fundamentais que a todos deve interpelar no quadro produtivo e cientifico-técnico, ha a

necessidade de pensar como a firma inovativa pode se estabelecer™

Neste proposito, é relevante a contribuicdo da teoria evolucionaria neoschumperiana, que busca
apresentar uma apreensdo da dinamica integral do sistema a partir do progresso técnico e de sua difusdo.
O problema central é entender o comportamento das firmas num ambiente dindmico, de mudancas; a
segunda, de maneira complementar, busca-se compreender o avango tecnoldgico e o crescimento
econdmico dirigido pela inovacdo (NELSON, WINTER, 2002). A analise se da pelo movimento, as vezes

coetaneo, entre estrutura tecnolégica e firma inovadora.

Nelson e Winter (2002) compreendem que a inovacao é a chave da luta pela competitividade.
Assinalam, ainda, que a dindmica de mudanca pode vir de ambiente externo a firma, no que esta teria
como funcéo captar as oportunidades e torna-las comercializaveis, ou seja, da ciéncia a técnica, da técnica

a0s Processos € produtos.

No que se refere aos produtos decorrentes de inovacdo — uma mercadoria, uma industria, um
processo - Nelson e Winter (2002) pensam o “ciclo de vida industrial”: uma tecnologia nova ou seu
processo de desenvolvimento gera incerteza de como adapta-la, de como e se € possivel proceder a
comercializaco, torna-la mercadoria. E um momento de intensas tentativas e erros, até que, deste
processo de busca, surge um forma dominante. Por determinado periodo, ha a prevaléncia de determinada
firma com uma “tecnologia temporalmente superior”, que logo apds ¢ esta posicdo questionado pelas

tentativas de demais empresas de retirar-lhe a posi¢éo de vantagem.

Nesta dinamica da corrida competitiva pela construcdo da inovacdo, em técnica e, posteriormente,
tecnologia, que Dosi (1982) classifica como partes de conhecimento teérico e pratico, como know-how,
procedimentos, métodos, frutos das experiéncias, como mostramos acima, no “ciclo da vida industrial”, ¢
de fato central, para os neoschumpeterianos, o problema da busca. Corazza e Fracalanza (2004)
apresentam de Nelson e Winter (2002) este conceito, afirmam que o modo de busca é o que determina a
forma de solucdo dos problemas.

As trajetorias tecnologicas tem um “path dependence”, sdo construidas sobre um patrimonio
tecnoldgico, podem apresentar continuidade, mas também descontinuidade, ruptura, revolugdo, mudancas

de paradigmas®®. Logo, a concorréncia por estar a frente no processo de inovagdo é um motor potente para

® Has grandes ondas de revolugdo tecnologica de 1771 até os dias atuais. A primeira é a revolucéo industrial (1771-1829); a
segunda é representada pela maquina a vapor e as ferrovias (1829-1873), a terceira a engenharia pesada e a era do ago (1875-
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a garantia de uma posicdo de mercado, lucro extraordinario e monopdélio. Numa estrutura de controle via
planejamento empresarial global que é cada vez mais universal, hierarquica e de desiguais oportunidades
(SANTOS, 2006) para mobilidade no sistema.

Associado ao processo de busca, tem-se a questdo do comportamento da firma, como ela é capaz
de agir neste ambiente mutavel da inovacdo e da tecnologia. Ja discutiu-se a questdo do paradigma
tecnoldgico e as limitagcdes que isto impdem a utilizacdo de novas alternativas tecnoldgicas. Ha de se
incluir aqui também que, como afirma Carlota Pérez (2004), cada paradigma tecnoeconémico tem quatro
fases, de irrupcéo, de frenesi, de sinergia e de madurez. Necessariamente haveria de se pensar como pode,
cada firma, atuar em cada momento deste ciclo, porque ndo é concebivel imaginar que os fatores de
estimulo e constrangimento sejam exatamente 0s mesmos em cada periodo, dadas as condicdes estruturais
da tecnologia e de seus suportes de acumulagédo e financiamento,bem como as instituicbes que coordenam

estes ciclos.

Colocando estas questdes a parte, dado que a elas dar-se-a atencéo na Gltima secdo, ao analisar-se
0 comportamento da firma, a teoria neoschumpeteriana destaca trés elementos: de permanéncia ou
hereditariedade; principio de variacdo ou mutacdo; mecanismo de selecdo (CORAZZA; FRACALANZA,
2004).

No primeiro esta incluso o papel da rotina, como memoria organizacional e a experimentacéo,
como bases para a aprendizagem coletiva (CORAZZA; FRACALANZA, 2004). Para Nelson e Winter
(2002) rotinas séo genes da firma, atores ndo tem racionalidade substantiva, mas aperfeicoam sua agao
para pratica e experimentacdo. Ja o principio de mutacdo estd ligado ao conceito de busca, que fora
mencionado anteriormente, sob o impacto continuo de mudancas, transformacdes, inovacGes em
processos, produtos, mercados, fontes de matérias primas. Os mecanismos de selecdo, por sua vez, agem

sobre 0s genes, as rotinas, forma de busca, ativos, competéncias e também sobre as inovaces.

Os mecanismos de selecdo sdo organizados pela coevolugdo de dois fatores: a mudanca
tecnoldgica e 0 ambiente de selecdo, este ultimo pode ser mercantil ou ndo mercantil, como Estado e
outros instituicdes (CORAZZA; FRACALANZA, 2004). De todo modo, sdo as diferentes formas de
validagdo social a que cada sistema tecnoldgico € submetido, a compreensdo deste processo, que reduz

significativamente a tentacdo de pensar a tecnologia como deus ex machine. A questdo problematica aqui

1918), a quarta a era do petrdleo, do automdvel e da produgdo em massa (1908-1974) e a quinta é a da informatica das
telecomunicac¢des (1971- até os dias atuais) (PEREZ, 2004).Che
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€ que ndo se trata apenas de relacionar tecnologia e ambiente de selecdo, mas a propria transformacéo

histérica de ambos.

A teoria da integracdo organizacional da firma de Lazonick (2002) — uma tentativa de coordenar
as varias contribuigdes tedricas no paradigma da firma inovativa -, quando busca compreender como a
empresa investe em estratégias de desenvolvimento com ativos especificos, como se processa, no tempo,
sua aprendizagem organizacional e quais os estimulos necessarios para formar uma estrutura de sinergia
entre 0s varios participantes da firma como instituicdo, tem um foco de destaque para a busca de
consolidar a empresa como uma instituicdo dindmica, capaz de ter memoria, organizar-se como corpo
coeso de decisdes e a¢Bes, com visdo de longo prazo. A firma ndo é vista por Lazonick (2002) como parte
de uma transformacdo historica, mas um proprio ator relevante no fazer a histéria. Um ator que se
coordena por cima das classes, dos grupos de interesses e deve suavizar as classicas contradi¢des entre
trabalho e capital e, atualmente, entre o capital das financas e aquele que corresponde a producéo.

No entanto, h& duas coisas que, para confirmar a hipdtese de firma inovativa e de crescimento
baseado em inovacdo, teriam de ser comprovadas. A primeira é a forma como o sistema econémico tem
estruturado o processo de acumulacdo. Nisto é que ha uma nova bifurcacdo superior a discussao entre

teorias dos custos de transacao e teoria da firma inovativa.

No problema da producdo, discutir-se-a, brevemente, se ha uma tendéncia de conformacédo do
sistema com estimulos, modo de desenvolvimento, para utilizar o termo da teoria da regulacéo,

direcionadas a inovacao ou uma forma de acumulagdo que é patrimonial, como defende Chesnais (2005).

Sabe-se que, entre 1908 a 1974, houve apenas um paradigma tecnoecondmico, com suas varias
fases de um largo ciclo. No periodo posterior a esta data, as transformacfes tecnoldgicas, que ja vinham
se acumulando, com o desenvolvimento da tecnologia da informagdo, ganham maior impulso. Neste
periodo ha o interregno entre a saturacdo do modo de desenvolvimento da tecnologia passada e a
correspondente queda da taxa de lucro, e os impulsos iniciais de um novo sistema tecnoldgico (PEREZ,
2004). Este fato, que veio a aumentar a produtividade sisttémica das economias centrais, reduzir custo de
transporte e dar maior carater de instantaneidade as trocar de informacdes, associado as transformacoes
da organizacdo internacional em torno da desregulamentacdo do sistema financeiro, criam um robusto
fato novo, que enreda a firma e seu processo de crescimento. Este fato novo precisa ser dimensionado
criticamente na racionalidade ao qual fora organizado e ser apresentado no que foi 0 seu sentido de

transformacé&o historica. Por estes guias sera direcionada a proxima secéo.
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4. Sobre encruzilhadas

Retome-se aqui uma generalizacdo sobre o fato novo do ultimo quartil do século XX: marcado por
transformacdes produtivas (tecnoldgicas), institucionais e politicas que rompem de vez com o que Ruggie
(1982) chamou de embedded liberalism — que numa perspectiva regulacionista representou uma arranjo,
um modo de desenvolvimento nos publicitariamente conhecidos “30 anos gloriosos” do capitalismo.
Crises de acumulacdo, com queda da taxa de lucro e a também crescente forca dos trabalhadores estéo
entre 0s motivos estruturais que fizeram ruir, no centro do sistema, o regime de acumulacdo fordista
(HARVEY, 2007), formado por uma coopera¢do entre empresarios, trabalhadores e Estado (AGLIETTA,
1999; CHESNAIS, 2002)".

Destes acontecimentos, fixar-se-a em dois apontamentos gerais que destacamos no final da secdo
anterior: 0 modo de acumulacdo predominante e a forma de governanca da firma. Parte-se de um ponto
diferente do que havia sido pensado até entdo, de considerar a firma numa estrutura econémica onde o
ciclo da inovacgdo dava o tom do processo de crescimento — visao schumpeteriana - para voltarmos nossos
olhos ao problema da acumulacdo, tendo em conta uma visdo mais ampla, o sistema como uma economia
monetaria da producdo. Nesta visdo, importa levar em consideracdo a moeda, a forma de crédito e a
gestdo do patriménio. A hipdtese aqui apresentada € de que a forma de organizacdo da relacéo destes trés
componentes tendem a criar um regime de acumulacéo ordenado e direcionado pelas financas (BRAGA,
1993; BRAGA, CINTRA; 2005; CHESNAIS, 2002; 2005; PAULANI, 2009).

Isto implica dizer que o modelo atual de organizacdo e producdo da riqueza tende a ndo ser mais
comandado pelo capital industrial e seus manejos de capital fixo, mas por uma ldgica de valorizacdo de
riqueza financeira, que ainda que ndo esteja com fins estritamente patrimoniais, como defende Chesnais
(2005), implica, isto sim, com a formacdo de um tipo de racionalidade econdmica que subjuga a
determinacdo produtiva dos critérios de reordenacdo do capital fixo por uma rentabilidade financeira
(PAULANI, 2009), criando, atraves da alta liquidez e da alta mobilidade do capital, uma unificacdo de
temporalidades do capital em favor da rentabilidade de ativos (BRAGA, 1993). O tempo do investimento,

7" Entre outros fatores econémicos desta crise do sistema, seguida do que Chesnais (2005) chama de golpe que instaurou a

tirania dos mercados, destaca-se a supremacia financeira dos EUA, com a politica do dolar forte e desatrelado dos
compromissos com o padrdo ouro; as medidas de desregulamentacdo, descompartimentalizacao e desintermediacdo do
mercado financeiro de institui¢des bancérias e ndo bancérias; a crescente importancia do mercado de capitais no financiamento
de Estados e de empresas privadas e o surgimento do neoliberalismo como ideologia dominante, em nome da aceitagdo da
economia de mercado como forma superior de organizacdo da atividade produtiva; o discurso das vantagens da globalizacéo,
discurso das possibilidades de modernizacao tecnoldgica pela abertura comercial e financeira . A queda do muro de Berlime o
fim da URSS séo os fatos politicos que dao o arranjo geral ao quadro de mudancas.
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vis a vis 0 estoque de capital, deve obedecer ao tempo sempre rearticulado, reavaliado e especulado do

tempo real financeiro.

H4&, nesta dindmica do capital, uma complexificagdo das relacfes entre riqueza financeirizada e
realizacio da renda (producdo); producdo e capitalizacdo financeira (BRAGA, 1993)*, conduzindo a uma
tensdo que se expressa em outros termos, como reparticdo entre investimento e valor destinado para
valorizacdo de aces e pagamento de dividendos; lucros e salarios (LAZONICK, SULLIVAN, 2000;
PAULANI, 2009; CHESNAIS, 2005).

Nesta conjuntura de estrutura financeira robusta e com a apari¢cdo no cenario econdémico das forcas
sociais que lhe ddo coeréncia e penetracdo em diversos espagos e grupos sociais, de uma economia
monetaria da producéo organizada pelo calculo financeiro, nasce, cresce e se alimenta uma forma de

gestdo da empresa conhecida como maximizing shareholder value.

E preciso explicar a historia desta convergéncia ideoldgica em torno da maximizing shareholder
value, expondo sua racionalidade. A historia desta transformacdo é também a histéria de uma

complexificagdo das estruturas de poder dentro da firma.

Far-se-& um breve paralelismo. Bobbio (1986) fala sobre a “socializagio do Estado, por
emancipagdo da sociedade civil, e a “estatizacdo da propria sociedade civil”. Acanda (2006), numa
descrigdo mais direta, fala de “explosdo da sociedade civil, por lutas sociais dos trabalhadores, massas
populares, movimento de mulheres, onde em seu avanco de espago, demandam a socializacdo do Estado,
retirando o papel de dominio exclusivo da burguesia. Tal movimento tem como resposta uma articulacédo
defensiva da burguesia que pela socializacdo da politica, promove uma estatizacdo da sociedade, ou seja,
realiza-se pelo Estado um movimento de cooptacgéo e controle da sociedade civil e suas demandas.

Agora pode-se pensar a firma no debate sobre a separagdo da propriedade e gestdo da firma
(FAMA, E; JENSEN, M.C., 1983) e a teoria da maximizacdo do valor para o acionista, teoria do
stakeholder e do objetivo unico da firma (JENSEN, M.C., 2010).

Inicialmente, o problema que se coloca é, uma vez tendo separado propriedade e controle (gestao),

um grande poder de decisdo caiu sobre as médos dos gerentes das companhias, que poderiam sofrer o risco

B0 que Braga (1993) chamou de macroestrutura financeira, coordenando interesses nas financas e pelas finangas de grandes
corporagdes, investidores institucionais, Estado e outras instituigdes da o tom do conjunto de forgas sociais que chafurdam nas
operacOes de valorizacdo financeira. Com a anuéncia, diga-se de passagem, de um grupo de trabalhadores de altos salarios e
até mesmo aqueles que tém aposentadoria convertidas em fundos de pensdo privado que se tornam, com a socializagdo dos
riscos pela venda de acBes, partes interessadas na dinamica exploratoria de mais valia pelas finangas.
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do oportunismo, do prestigio, do poder, contrariando interesses de outros grupos que compdem a
empresa. A ideia da Stakeholder theory é entdo evidenciar que a firma é composta por varios grupos de
interesses potencialmente conflitantes, como os internos — trabalhadores, gerentes e proprietarios — e 0s
externos — fornecedores, sociedade, governo, financiadores, clientes e acionistas. Esta socializacdo do
capital, implica, como a socializacdo do Estado, riscos de conflitos de interesse (politizacdo da esfera do

capital).

Jensen (2010) propde entdo uma solucdo de medidas técnicas, como o controle do gerenciamento,
formalizagdo e especializagdo dos critérios de decisdo, transparéncia financeira. N&o bastando as
definicdes dos meios técnicos para suplantar a socializacdo da firma, propdem que seja 0 mercado, e ndo

o0 debate democratico em torno da empresa, 0 guia das decisdes técnicas.

Disto surge a ideia da maximizing shareholder value, como critério Unico de orientacdo para a
técnica de gestdo. Esta medida de controle, que é a contraparte do paralelismo da estatizacdo da
sociedade, ganha melhor contorno nos argumentos da teoria da agéncia quando se separam stakeholder de
shareholder, dando a este Ultimo a primazia da perseguicéo do sentido coletivo da sociedade, expresso na
firma. Afirma-se, segundo o entendimento de Lazonick (2000), que os acionistas sdo 0s Unicos atores na
firma que estdo envolvidos em risco, logo, estes agentes sdo os mais habilitados para fazer a avaliacdo do
processo de alocagdo dos recursos pelos gestores. Sendo assim, por estes pressupostos, a escolha destes
atores é a melhor para todos os outros stakeholders da firma.

A logica de operacgdo deste enquadramento da firma opera na empresa por meio dela, ou seja, por
meio de sua estrutura de gerenciamento, quanto por meio dos mercados, na figura dos acionistas,
investidores institucionais, entre outros. Mas ndo deve-se considerar apenas estes elementos como a
composicdo de forgas desta condigdo social que reordena a firma ao maximizing shareholder value. Ha
mesmo uma condi¢do social formada por uma alianca mais amplas de interesses, composta por forgas
sociais como 0s governos (chefes do executivo, presidentes de bancos centrais, ministros da fazenda),
gerentes, grandes corporacgdes, redes e midia de comunicacdo privada e uma faixa de trabalhadores de
altos rendimentos que estruturam um regime gerencial do sistema que € altamente movel e capaz de fazer
cumprir suas determinagdes através da conivéncia de Estados dominantes e a pressdo financeira de
instituicOes de mercado em Estado fragilizados (COX, 2007) e, em determinado sentido, pressionam por
uma crescente governamentalidade do individuo por esta nova razdo de mundo (DARDOT, LAVAL,
2016), fatores que ddo suporte social e econdmico a firma como maximizing shareholder value e a

economia monetario sobre o dominio das finangas.
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N&o ha impedimentos em racionalmente inferir, como ja se fez, que a valorizacdo financeira e
ficticia do patriménio encontra nesta ordem das coisas fatores de realimentacdo, na medida em que em a
cada crise que o sistema financeiro sofreu, —a desde as crises financeiras da ultima década do século XX
em como economias mexicana, argentina, brasileira, passando pelas crises financeiras na Asia e da
Rassia; a crise da bolha especulativa focada nas tecnologias de informatica em 2001, até a mais recente e
complexa crise financeira que se inicia com a quebra do Lehman Brothers — o sistema se recuperou e,

mais, refaz continuamente, de crise em crise, seus regimes de organizacdo (BRENNER et al., 2010) .

No entanto, a questdo é justamente ter em conta que este modelo de governanca da firma, sobre o
guarda-chuva de um processo de financeirizacdo — tende a promover efeitos nocivos para as economias e
as sociedades, com diminuicdo da capacidade de geracdo emprego — para além do problema do
desemprego estrutural -, rebaixando as dindmicas e potencialidades da geracdo de inovagéo e tecnologia
(BRAGA, 1993; LAZONICK, 2000).

O que se coloca frente a tais apontamentos €: o que fazer? Como regular, em favor do
crescimento, da inovagéo, da geracdo do emprego e da renda, o sistema econémico? Como evitar que tal
ordem de fatores, de um capitalismo rentista, ndo apenas freie o0 processo de avanco tecnoldgico, mas
coloque em risco o tecido social das economias e sociedades? Como evitar o risco de que a propria
democracia liberal seja destrocada pelo que Wolf (2019) chamou de trindade da economia atual para
muitos paises: crescimento lento da produtividade, aumento de disparidades sociais e econémicas e

choques financeiros?

5. Consideracdes finais

Se Lazonick (2000) esta certo e as inovacdes sao resultado ndo apenas de fatores econémicos, mas
também de arranjos sociais, condi¢cBes sociais organizadas; se as condi¢cBes sociais formam e sdo
formadas por uma firma com capacidade inovacdo, pensar uma teoria da empresa industrial
contemporanea implica em considerar como um conjunto de forcas sociais antagdnicas aquelas que
sustentam a financeirizacdo da riqueza podem ser articuladas para reordenar o sistema econémico — no
que destaca-se a relacdo moeda, crédito e patrimonio — voltando-o para a producdo, o investimento e
consumo. Pari passu a este movimento de nivel macroecondbmico e macrossocial, organizar, no plano da
firma, uma nova forma de pensar a coesdo e coeréncia da organizacgdo integral da empresa, na diregdo dos

propdsitos definidos pela coletividade social.

Para Carlota Pérez (2004), que tem na inovacdo e na tecnologia uma matriz basica de

compreensdo da formacgéo dos ciclos econdmicos, estar-se-ia hoje num momento de reacomodacédo do
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paradigma tecnoldgico das tecnologias da informacdo. A autora da ao sistema financeiro um papel de
suporte a inovagdo, com caracteristicas variadas no tempo, euforias, booms e quebras como parte da
dindmica de expansdo e consolidacdo de um paradigma tecnoldgico. Estar-se-ia, entdo, num momento de
reacomodacdo, pds euforia dos momentos iniciais de testes e ampliacdo da determinada matriz
tecnoldgica e quebra de bolha especulativa, fundada sobre um mecanismo de valorizacdo destes ativos.
Para generalizar socialmente o novo paradigma tecnoeconémico, construir um periodo de posteridade
generalizavel, haveria que se formar uma regulagdo social que dé orientagdo a continuidade da expansédo

do sistema nesta configuracao que representa uma mudanca técnica e também social.

Esta discussdo, no espaco-tempo das muitas periferias do ocidente, inclusive aquelas localizadas
nos paises centrais, passam pela questdo do avanco da democracia social, em outros termos, a
socializacdo do Estado e a socializacdo do capital (economia monetéria), ousar discutir liberdade como
reconhecimento da necessidade. Outrossim, nenhuma solucdo é resultado apenas de um principio de
vontade. Pelo contrario, as solucGes s6 se apresentam em terreno fértil de formulacdo, quando uma
sociedade coloca para si 0 problema, quando, por um contingente conjunto de instrumentos, de diélogo,
de atuacdo comunicativa, do que Milton Santos (2006) chamou de horizontalidades, reflexiona sobre si
mesma a respeito das configuracfes de seu espago-tempo (histérico e abstrato).

De tal modo, no pressuposto de se discutir uma teoria da firma inovativa, seria necessario pensar e
identificar as forgas sociais e seus vinculos de interesse constituindo as atuais instituicdes; como se altera
a relacdo de forcas entre setores que estruturam o interesse de temporalidades conflitantes entre capital
financeiro e investimento em aumento de capacidade produtiva com inovacdo e, em simultaneo, pensar
em quais politicas podem construir um marco estruturado, um regime menos desigual e com maior
capacidade de generalizacdo do sistema tecnolédgico hoje em voga. Um jogo de dois niveis de movimento
em torno do regime tecnoldgico: 1) reorganizacdo e reconfiguracdo das forcas sociais de sustentacéo
destes interesses nesta forma produtiva e na constituicao da firma; 2) mudancas institucionais oriundas da

luta politica em torno de uma reacomodacéo de interesses.
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