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RESUMO

Segundo os economistas Josef Steindl, Robin Marris e Edith Penrose a teoria das
firmas neocldssica ndo € satisfatoria para explicar o processo de crescimento e concorréncia
entre elas. Portanto, cada um deles possui uma contribui¢io para a andlise se tornando, assim,
complementar para o desenvolvimento desse processo de crescimento e concorréncia.

Percebe-se que Josef Steindl trabalha com grande detalhamento e profundidade as
questdes da concorréncia em si, definindo os diferentes custos que envolvem as campanhas de
vendas e, podem resultar na concentragdo do mercado. Além de mostrar como essas decisoes
afetam o desempenho das firmas, como os precos de seus produtos, seus lucros, delimitando
as estratégias de crescimento delas.

Enquanto isso, percebe-se que Marris faz uma grande relacdo entre as questdes
administrativas internas a empresa e suas decisdes operacionais e financeiras. Além disso, a
relacdo tratada por Marris, ndo trabalhada pelos outros autores, entre a valorizagdo das
empresas e sua taxa de crescimento, torna seu modelo microeconémico de crescimento muito
atual.

Por fim, Penrose que, muito embora ndo tenha formalizado nenhum modelo
microecondmico, aborda minuciosamente as questdes administrativas, afirmando serem elas
as principais responsdveis pelo crescimento ou sucesso de uma empresa ou nao.

A partir de uma andlise comparativa e dessa divergéncia de abordagens, encontra-se a
complementaridade entre os autores tratados no que diz respeito ao processo de crescimento e
concorréncia entre as firmas.



INTRODUGAQ ....ucoeeeecrererncsssessesessesssesssssssessssssessssessessssessssssssssssessassssessssessssessesssssssessssesses 6
I- CRITICA A TEORIA DA FIRMA NEOCLASSICA .....ccunermreemeeensseessssesssssessssces 7
1.1 — Firmas como Organizagdes AdminiStratiVas.........ccveeeeueeeriieeeriieeerineeenreeesneesneeesnneenns 7
1.2 — Incertezas das FIrmas ..........c.cooiiiiiiiiiiiiie et 8
1.3 — Rigidez de Precos das Firmas NEeOCIASSICAS .....c.ueevvuiieriiiieriiieeniieerieeevee e eieeeeiee e 9
1.4 — Capacidade Excedente e Tamanho Otimo das Firmas .............ccocoeeurveeueeeereeeeerenn. 10
I1-  ANALISE COMPARATIVA ..covnseeumneenmsssssmsnsscssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssses 12
2.1 — Objetivo Central das FIrmas .........cocueiiiiiiiiiiiiiieeiicceeeee et 12
2.2 — Firmas como Organizag0es AdmIiniStratiVas........cccvveerveeerieeerieeenieesnieeesieeesneeesneens 14
2.3. — Processo de Crescimento das FIrmas ........ccccueeeeeiiiiiiiiiiiieieieeeeeieeee e 17
2.3.1. — Os Servicos Administrativos Necessdrios para a EXpansao.........ccccceeeeuveerneennne 18
2.3.2. — Estrutura do Mercado .........ceeiveiiiieeiiiiiee ettt e e e e 23
2.3.3. — Capacidade Produtiva e Grau de UtiliZaga0 ..........ccovveeeviieenieeiiiieeiieeeiieeeieeeae 25
2.3 4. — INVESTIMENTO ....vveeeeeiiiiieeeeiiiieeeeeiteeeeeeteeeeeiteeeeesnaaeeeessseeeeeansseeeeenssaeeessnnsseeesnssees 28
2.3.5. = DeMANAA. c...eeoiiiiiiiiiieeee e 30
2.4. — Métodos de Crescimento € CONCENIIACAO ....eevuveeerureeeririeeniiieeiieeeiieeeieeesieeesneeenaeeeas 31
2.4.1 — Papel das FUSOES.....cccouiiiiiieiiiie ettt ettt e et e s iae e s iaeesaeeesaee e e 32
2.4.2 — Barreiras @ ENrada ........ooocuviiiiiiiiiieeeiee et e 33
2.4.3 — Concentrago da INAUSHIIA ......eeeeiiieriiiieeiieeeiie ettt e esiee e 34
244 — VENAAS ....eiiieieiiiee ettt e ettt e et e e et e e et e e e e aeeeaaaa e e e ettt e e eennnaaeeeennaees 37
2.4.5 — DIVETSIICACAO ...eeeuiieiiiieeitie ettt ettt e et e et eeeaa e e sabeesneeesbeeees 39
III- FORMALIZACAO DOS MODELOS MICROECONOMICOS ......cevrerrcrncranee 43
3.1 — Formaliza¢c@o do modelo microecondmico de Josef Steindl ...........ccceeviieiniiinnien. 43
3.2 — Formaliza¢cao do modelo microecondmico de Robin Martis .........cccecveeeeveeriveennnen. 45
3.3 — Formalizac¢do da Restri¢dao ao Crescimento de Edith Penrose ..........ccccoooveeviiiinien. 48
3.4 — Anélise comparativa dos modelos miCrOECONOMICOS. .......eeruverrieerieeriieniieeieenieeieenee 49
CONCLUSAO . cccuucuenrennscnssensssnsssnsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssasssssssasess 52
REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS ...u.cuuneeuenernssenssneensssesssssessssssssssesssssasssssesssssssssssssass 53
INDICE DE GRAFICOS
GIATICO 1 e ettt ettt ettt e st e e bt e st e esbteesbeeeeanee 47



INTRODUCAO

O presente trabalho tem como objetivo apresentar, sob a forma de dissertacdo, uma
andlise comparativa entre trés autores que possuem uma visao alternativa ao processo de
crescimento e concorréncia das firmas apresentada na teoria da firma neoclassica, sendo eles
Josef Steindl, Robin Marris e Edith Penrose. Para tanto, a dissertacdo estd dividida em trés
capitulos como forma de estruturar a anélise mais adequadamente. No primeiro capitulo serdao

apresentadas as principais criticas realizadas por esses autores a teoria da firma neocléssica.

J& no segundo capitulo serd apresentada a andlise comparativa em torno das
contribuicdes de cada um desses autores. Para melhor apresentar essa andlise, este capitulo
estd dividido por itens estruturais, tais como o objetivo principal das firmas, as firmas como
organizagdes administrativas, o processo de crescimento em si € os métodos de crescimento e
concentracdo. No segundo item, o processo de crescimento das firmas, foi feita uma
subdivisdo em temas, como 0s servi¢cos administrativos necessirios para a expansiao, a
estrutura do mercado na qual as firmas estdo inseridas, a capacidade produtiva e o grau de
utilizacdo das firmas, investimento e demanda. O item de métodos de crescimento e
concentracdo, também subdividido, possui temas como papel das fusdes, barreiras a entrada,

concentracdo da inddstria, vendas e diversificacao.

No terceiro capitulo serdo apresentados os modelos microecondmicos de Josef Steindl,
em seu trabalho “Maturidade e Estagnacdo do Capitalismo Americano”, e de Robin Marris
em seu trabalho “Managerial Capitalism in Retrospect”. Além disso, serd apresentada uma
formalizacdo do processo de crescimento apresentado por Edith Penrose em seu livro “Teoria
de Crescimento das Firmas”. Na ultima secdo do terceiro capitulo também serd apresentada

uma breve anélise comparativa entre tais modelos e a formalizacao de Edith Penrose.

Por fim, serd apresentada uma conclusdao que visa mostrar a existéncia ou nao de

complementaridade entre os modelos e contribui¢des desses trés autores.



I- CRITICA A TEORIA DA FIRMA NEOCLASSICA

1 . ~ ~ . .
Os autores” apresentados e trabalhados nessa dissertacdo nao acreditam que a teoria da
firma seja eficiente ou satisfatéria para realizar uma andlise detalhada do processo de
crescimento e competicdo entre empresas, mais especificamente empresas dinamicas,

conforme as que existem no sistema capitalista vigente no século XX.

Para melhor caracterizar o principal objetivo do trabalho, que € realizar uma andlise
comparativa entre as visdes de trés autores em relacdo as firmas e seu processo de
crescimento, serd realizada uma critica desses economistas em relacdo ao que € apresentado

na teoria da firma neoclassica.

Com o intuito de organizar essas criticas, elas serdo divididas em temas e, dentro de

cada um desses temas serdo apresentadas as opinides desses autores.

1.1 - Firmas como Organizacoes Administrativas

O fato das firmas ndo serem consideradas organiza¢des administrativas na teoria da
firma neocldssica gerou criticas presentes nos trabalhos de Marris (1964) e Penrose (2006) —

as contribui¢des desses autores em relacdo a esse tema estdao presentes no segundo capitulo.

Primeiramente, Marris (1964), afirma que as firmas consideradas na teoria neocldssica
ndo incorporaram as implicacdes das mudangas na estrutura da economia capitalista, as
chamadas firmas dindmicas, que influenciam em seu processo de tomada de decisdo e
crescimento. Portanto, o autor a considera extremamente simplista e inapropriada ao que se

refere.

Tampouco acredita na idéia de que, a partir das hipdteses trabalhadas na teoria
corrente, a tentativa de maximizar os procedimentos desenvolvidos dentro da empresa seria
impossivel e/ou indteis, baseando-se somente na teoria de formacao de precos. Pelo contrario,

Marris (1964) trabalha com a necessidade de mostrar a firma como uma organiza¢ao

! Importante informar que, muito embora Robin Marris (1964) ndo tenha realizado muitas criticas em relacao a
teoria da firma neocléssica, foi o tinico que apresentou o histdrico e o desenvolvimento das firmas como
institui¢des a partir do final do século XIX.



administrativa e que suas decisdes estdo ligadas a objetivos mais amplos que apresentados na
teoria neocldssica, como por exemplo, a busca de poder dos executivos dentro da empresa, a

valorizacdo das acOes para os acionistas, entre outros.

Quando se trata de Penrose (2006), a autora critica a auséncia de estudos da teoria
corrente em relacdo ao interior das empresas, ou seja, a falta de distin¢do entre as firmas da
teoria de precos da firma como organizacdo administrativa®. E ainda afirma que, se tratada
essa questdo dentro da teoria neocldssica, a mesma ndo seria o suficiente para explicd-la. Seu
contraponto serd apresentado no préximo capitulo, pois ¢ um dos principais pilares de sua

analise.

Ainda € considerado por Penrose (2006) a falta da firma do “mundo real” nos estudos
que apresentam apenas a ‘“teoria pura” sem trazé-las para a real economia através de pesquisas
empirico-realistas. Como, por exemplo, trabalhar apenas com a derivagao da curva de custos
para definir os precos de seus produtos e acreditar que estard sempre praticando os precos

maximizadores de lucros o que, na pratica, ndo se comprova.

1.2 — Incertezas das Firmas

Na presente secdo, diferentemente das seguintes, nas quais se perceberd uma critica
em relagdo pela qual o tema € tratado, tem como objetivo apenas relatar como Steindl (1983)

critica o fato da negligéncia no que tange as incertezas na teoria neocldssica da firma.

Para Steindl (1983) o fato de ndo haver um papel realmente essencial das incertezas na
teoria neocldssica € muito criticivel, pois o autor nio aceita que a partir dos cdlculos sobre
elasticidade as decisdes dos empresdrios ndo sejam influenciadas, tampouco causem
incertezas. Além disso, muitas informagdes relevantes de mercado — por exemplo, curva de
demanda — utilizadas nessa teoria se referem ao futuro, portanto, deveriam ser consideradas as

incertezas dos empresdarios em relagdes a elas.

Muito embora Steindl (1983) critique essa falta de tratamento da incerteza, ele ndo
trabalha com esse conceito diretamente. Uma vez que utiliza como parametro de ajuste a

variacdo da capacidade ociosa da firma que serd discutida no préximo capitulo.

? Importante ressaltar que os estudos em relagio ao interior das empresas de economistas neocldssicos nio
haviam sido publicados até a data de publicacdo da primeira edi¢@o do livro dela. Hoje em dia, em decorréncia
dos trabalhos de H. Simon e O. Willianson, esses estudos sobre o poder e evolucdo das organizacdes
empresariais se desenvolveram nos ultimos trinta anos. Muito embora esses economistas nao sejam considerados
neoclassicos.



1.3 — Rigidez de Precos das Firmas Neoclassicas

A rigidez de precos presentes na teoria da firma neocldssica, quando a mesma trabalha
com praticas monopolistas — como cartéis — € sua caracteristica mais notoria, segundo Steindl
(1983). O autor, a partir dessa rigidez, critica a forma como ela € desenvolvida, tendo em vista
que ela € realizada apenas a partir do principio de maximizacdo de lucros, presentes na teoria
convencional. Ou seja, Steindl (1983) ndo aceita o fato de que essa rigidez de prego significar
a “desutilidade enfrentada pelo empresario em sua tarefa de ajuste de precos” (p. 14). Para ele
€ necessario que se utilize uma explicacdo mais detalhada para apresentar uma das principais

caracteristicas do monopdlio.

Além disso, Steindl (1983) ainda faz uma breve critica na qual afirma que na teoria
neocldssica, ndo ha ligacao estreita entre a teoria de precos e a teoria de investimentos, que ele

trabalha de maneira diferente — que serd trabalhado no segundo capitulo.

A principal critica de Marris (1964) em relagdo a teoria da firma neocldssica consiste
no fato dessa teoria ndo fazer nenhuma mencao aos procedimentos de valorizacdo das agdes,
uma vez que trabalha apenas com o que o autor chama de “firma tradicional” — conceito que
serd discutido no segundo capitulo —, levando em consideragdo apenas a formacao de pregos e

alocacao de recursos, conforme a passagem abaixo:

“In orthodox economic theory, the firm was either no more than an abstraction hypothesised
for a particular role in theories of price formation and resource allocation, or, where
recognised as a living institution, the form assumed was essentially traditional.” (MARRIS,

1964, p. 110)

Ou seja, tal teoria trabalha a partir de sua funcao de produgdo, através de decisdes em
relacdo a varidveis de fluxo. Enquanto, para ele, é necessario se trabalhar com a riqueza das
firmas e suas tomadas de decisdes, sendo essa riqueza uma varidvel de estoque, e nio de fluxo

como da teoria anterior.

Ja Penrose (2006) trata da determinacdo dos precos da teoria neocldssica como uma
expansdo da teoria do valor neocldssica. E, uma vez que essa teoria do valor se refere a
determinagdo dos precos a partir dos fatores de producdo, com isso, segundo Penrose (2006),
essa teoria trabalha com a idéia de “equilibrio”, sendo basicamente um equilibrio de

producdo, dado um produto ou um grupo deles. E, para conseguir encontrar esse ponto €

9



necessario que se encontre o que é chamado na teoria corrente de tamanho 6timo, conceito

com o qual a autora nao concorda e cuja critica serd apresentada na préxima secao.

1.4 — Capacidade Excedente e Tamanho Otimo das Firmas

Steindl (1983) comega sua critica a teoria de concorréncia imperfeita neocldssica pelo
conceito de capacidade excedente, onde essa situacdo provém de desequilibrios de mercado.
Ou seja, ele explicita o fato de que na teoria da concorréncia imperfeita afirma que a partir de
um excesso de preco acima do custo marginal, caracterizando a produgdo dentro de seus
limites de capacidade, significam lucros ‘“anormais”. Considerando também a hipdtese de
ingresso livre na industria, utilizado pela teoria corrente, tal ingresso ird eliminar os lucros
anormais e criard a capacidade excedente. Este conceito serd trabalhado pelo autor de maneira

completamente distinta, conforme serd apresentado no segundo capitulo.

Ademais, Steindl (1983) ainda critica a falta de explica¢do dessa teoria no que tange as
decisdes do empresario em relagdo a sua planta para uma determinada capacidade. Sendo que,
dentro dessa teoria, a decisdo estd baseada apenas no conceito de curvas de longo prazo. O
que converge com a critica de Penrose (2006) em relacdo a existéncia de um tamanho 6timo

para as firmas.

Segundo Penrose (2006), conforme dito acima, dentro da teoria da firma neoclassica é
afirmado que as empresas possuem um tamanho 6timo. Tamanho esse que € medido através
das curvas de custos médios, localizado, mais especificamente em seu ponto minimo dessa
curva, o que caracterizaria uma firma mais lucrativa. Entretanto, Penrose (2006) afirma que
esse tamanho 6timo defendido pela teoria neocldssica ndo existe. Pois, para ela, os limites de
crescimento das firmas consistem nas habilidades dos gestores e corpo administrativo —

conforme mostrado na secao 1.1.

Nao € plausivel, segundo a autora, considerar que as grandes corporagdes utilizem
como forma de escolher um tamanho 6timo para si se baseiem em seu ponto minimo na curva

de custos médios, conforme o trecho abaixo:

“Presume-se com freqiiéncia que hd um tamanho ‘mais lucrativo’ para as firmas — sendo
desnecessarias outras explicacdes além da procura do lucro para a maneira ou as razdes pelas

quais as firmas atingem esse tamanho. Essa abordagem explicativa do tamanho das firmas sera

10



rejeitada no presente estudo, sob o argumento de que o tamanho ndo passa de um subproduto
do processo de crescimento, e de que ndo ha tamanhos de firmas ‘6timos’ ou mais lucrativos.”

(PENROSE, 2006. p. 32)

Depois de apresentadas as principais criticas realizadas pelos autores em questao, a
partir do préximo capitulo serdo realizadas as andlises comparativas em torno das

contribuicdes de cada um desses economistas.

11



II- ANALISE COMPARATIVA

O segundo capitulo tem como objetivo realizar uma andlise comparativa entre os trés
autores utilizados até o0 momento, com o intuito de analisar divergéncias e semelhancas entre
suas visdes e percep¢des em relacdo as firmas e seu processo de crescimento e concorréncia.
Pois, muito embora os trés sejam contrdrios a teoria neocldssica, conforme visto no capitulo

anterior, suas consideracdes podem, por muitas vezes, ser bem distintas entre si.

Com o objetivo de facilitar a compreensio, os aspectos relevantes as empresas serao
divididos em tdpicos, afim de que se possa fazer a andlise de cada um desses temas

separadamente.

2.1 — Objetivo Central das Firmas

Para que seja possivel entender as consideragdes de cada autor e, principalmente, a
contribuicdo para a explicacdo sobre o processo de crescimento das firmas, € de fundamental
importancia conhecer o que eles julgam como objetivo principal de alcance das firmas. Note-
se que ja existe divergéncia e algumas convergéncias entre as percepcoes dos autores, logo
quando cada um define o que julgam ser a motivacdao das empresas e o principal objetivo que

as mesmas buscam no mercado.

Para Josef Steindl (1983), a firma é uma unidade de capital, uma etapa no processo de
expansdao de valor. Tal expansio € o que satisfaz o empresdrio capitalista, a propria
acumulacdo interna de capital de empresa € o principal incentivo a investir na mesma.
Diferentemente dos outros autores que serdo apresentados a seguir, Steindl (1983) ndo
trabalha com o conceito de a firma possuir um objetivo definido. Devido a suas esséncias
marxistas, ele trabalha com a idéia da acumulagdo interna ser uma conseqiiéncia natural da
légica do capital e ndo com o animal spirit apresentado por Joan Robinson e trabalhado por
Robin Marris (1964). E, a partir dessa acumulagdo interna se inicia o processo de crescimento

3
da empresa’.

3 Cabe ressaltar que no trabalho de Steindl (1983) sequer é trabalhado a figura do empresario.

12



Ja para Marris (1964), a razdo de ser da empresa parte do chamado animal spirit, a
qual se refere que os empresarios estdo sempre atrds de maiores lucros e, caso ndao o
obtenham, acabam por desistir da empresa em questdo. Com isso mostra que, no capitalismo
presente no século XX, o objetivo maior das empresas continua sendo a maximizacao de seus
ganhos, ainda que tenha ocorrido uma mudanga em sua estrutura organizacional em relacdo as
chamadas firmas tradicionais. Pois, para o autor, no capitalismo moderno ocorreu um

distanciamento entre os donos da empresa em si € seus executivos.

Ou seja, a economia que antes trabalhava com a idéia de que o dono da empresa era o
mesmo empresario gestor, tomador de todas as decisdes, financiador, agora deu lugar as
grandes corporacOes nas quais 0s executivos ndo sdo necessariamente os acionistas da
empresa na qual atuam. Assim, deriva-se outra motivacdo principal da empresa para Marris
(1964), que € a partir da exploracdo de economias de escala, os executivos que tornam tal
exploracdo possivel ganham cada vez mais poder e prestigio dentro dela e, assim,

estimulando-os a buscarem essa situacdo permanentemente.

A autora Edith Penrose (2006), muito embora nao expresse abertamente utilizar a idéia
de animal spirit, em muito se assemelha com Marris (1964) quando define o objetivo central
de uma empresa e suas motivagdes. Para ela a principal fun¢do econdomica de uma empresa,
uma organiza¢do administrativa, € dada por fazer uso de recursos produtivos com o objetivo
de fornecer bens e servicos a economia de mercado, de acordo com seu planejamento
desenvolvido internamente. Ademais, apresenta a idéia do que ela chama de “propdsito de
lucro”. Isto é, as firmas irdo investir apenas nas oportunidades em que enxergam muitos
ganhos, pois estdo a procura de lucros. Baseada na andlise psicologica, Penrose (2006)
justifica esse “proposito do lucro” a partir da idéia de que o individuo, através do aumento de
sua riqueza e renda, ganha novas vantagens, o que o estimula a persistir para tirar 0 maximo

proveito possivel.

Outra semelhanca com o que foi considerado por Marris (1964) — e que nao se vé no
trabalho de Steindl (1983) —, € que a partir do distanciamento entre gestores e reais donos das

grandes empresas, as mesmas procuram auferir lucros para pagar dividendos a seus donos.

Porém, Penrose (2006) vai além do que € considerado por Marris, uma vez que utiliza
essa explicacdo de “propdsito do lucro” para dissertar sobre maneiras de financiamentos,

como fonte de recursos futuros — que serd tratado mais diretamente em se¢des posteriores.

13



Contudo, a explicacdo em relacio aos gestores ndo se dd em apenas auferir esse lucro,
pois, para eles, quanto mais lucro for reinvestido e/ou retido internamente € melhor,
considerando a distribuicdo de dividendos entre os acionistas quase uma irracionalidade,
deferentemente de Marris (1964) — o qual afirma ser necessario a distribui¢dao de dividendo
para os acionistas, como forma de mostrar efici€ncia, poder e prestigio dos gestores, além de
valorizar a empresa, hipétese que serd apresentada no terceiro capitulo. Com isso, as decisoes
financeiras da empresa acabam por ser controladas pelo verdadeiro propdsito da firma que €
aumentar seus lucros totais no longo prazo. A autora inclusive ressalta o fato de tal
fundamento parecer irracional, entretanto, reafirma que € uma hip6tese muito plausivel dentro

dos pressupostos possiveis de reais motivacoes das firmas.

Outra divergéncia entre Penrose (2006) e Marris (1964), estd no fato da primeira
afirmar que, apesar de ser considerado o prestigio e o poder como motivacdo e objetivos das
firmas, ele ndo se tornam centrais, como para Marris, apenas complementam o principio

maior que € a capacidade de uma firma em gerar lucros.

Com isso, pode-se perceber a grande divergéncia entre Steindl (1983) e os outros dois
autores, uma vez que o primeiro ndo trabalha com o argumento de que o objetivo principal e a
razdo das empresas é conseguir lucrar o maximo possivel. E, por mais que existam diferengas
entre a abordagem de Penrose (2006) e Marris (1964), os dois acabam por ter uma visao

muito semelhante sobre as motivagdes e alvo das firmas.

Além disso, € muito importante notar que, como ja citado, Steindl (1983) nao trabalha
, . 4 . - .. . . P
com a pessoa do empresdrio’, tampouco com a organiza¢do administrativa em si, como serd

visto mais detalhadamente na secao seguinte.

2.2 — Firmas como Organizacoes Administrativas

Nesta secdo serd tratada a firma como uma organizacdo administrativa, ndo apenas
como suas decisoes influenciam a industria € o ambiente na qual estdo inseridas, mas como
elas sdo tomadas, decisdes essas que sdo realizadas por empresdrios, nas quais suas

capacidades sao refletidas diretamente.

* E trabalhado por Steindl que o processo de crescimento das firmas é inerente ao processo de acumulagdo de
capital das mesmas.
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A principal divergéncia existente entre os trés economistas sobre esse tema é
percebida em relacdo a Steindl (1983), porque muito embora ndo seja adepto da teoria
neoclassica da firma, o autor trabalha a empresa com um esquema rudimentar de organizagao
administrativo, dividindo-a em trés grupos de fung¢do da empresa, sendo elas: a produgdo,
funcdo de distribuicdo e logistica e a fun¢do de vendas e marketing — o que tange as
campanhas de vendas que serd discutido na secao 2.4. Porém, ndo explicita como sdo tomadas
as decisOes internamente nas empresas. A unica meng¢do realizada pelo autor em relagdo ao
empresario € que o mesmo, como hipdtese de seu modelo microecondmico — que sera
trabalhado no capitulo 3 —, investe apenas dentro de sua prépria industria — afirmagdo essa
que também serd discutida posteriormente. Portanto, na presente se¢do serdo trabalhadas

apenas as percepcoes dos outros dois autores.

2

E interessante ressaltar que Marris (1964) foi o unico a apresentar a evolugdo
institucional das empresas dentro de seu trabalho e como essas mudancas influenciaram na
estrutura da organizacdo administrativa das empresas. Mudancas essas que foram acontecendo
de acordo com as mutacdes e desenvolvimento do que hoje é chamado de capitalismo

moderno.

Ele trabalha com a idéia de apesar de ainda existir o que ele chama de firmas
tradicionais, no capitalismo desenvolvido ao longo do século XX as grandes corporagdes —
firmas dinamicas —, foram se tornando cada vez mais freqiientes e acabaram por se tornar a

grande maioria na economia mundial.

A grande diferenciacdo entre firmas tradicionais e as grandes corporacdes € que as
primeiras ttm como base um dono Unico — ou poucos sécios — que € responsdvel pela gestdo
da empresa em si, ou seja, o responsavel por tomar todas as decisdes estratégicas da empresa,
financiar seu investimento. E, devido a relacdo direta entre a riqueza do empresario e 0s
recursos financeiros da empresa — ou seja, se a firma vai a faléncia o empresario também ird —
, juntamente com o sentimento de afetividade em rela¢do ao negdcio, estes induziriam a que
tomassem menos riscos, deixando de aproveitar oportunidades de crescimento, o grau de
alavancagem seria menor, resultando em uma taxa de crescimento menor. Conforme pode ser

visto na seguinte passagem:

“If a traditional capitalist firm does not borrow, it can grow no faster than the rate of net

profit (after tax, depreciation and ‘subsistence’ for the entrepreneur) earned on capital
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employed, and the growth of the owner’s wealth and of the firm’s assets are

synonymous”(MARRIS, 1964, p. 7)

Por outro lado, as grandes corporacdes, conforme dito na secdo anterior, estdo
baseadas nesse distanciamento entre os donos e a gestdo da institui¢cdo. Os acionistas sOcios
da empresa ndo necessariamente estao presentes no corpo executivo, pois esse quadro é
escolhido baseado na qualidade de cada um de seus membros. Portanto, os diversos donos da
empresa possuem um ganho fixo, uma espécie de saldrio, e rendimentos programados ao
longo do ano; a institui¢do possui uma estrutura executiva maior, mais descentralizada, o que
permite que os executivos trabalhem com uma estratégia de crescimento mais ousada. Além
disso, na economia atual, o mercado de capitais ajuda a prover grande alavancagem dessas
grandes empresas, sustentando a estratégia de crescimento das mesmas, geralmente
conquistando uma taxa de crescimento mais elevada em relacdo ao primeiro tipo de firma. No

modelo tratado pelo autor, essas serdo as institui¢des consideradas e trabalhadas.

Quando passamos a analisar a visdo de Edith Penrose (2006), € facil perceber que ela
trabalha a organiza¢do administrativa com muito mais profundidade e riqueza de detalhes do

que os outros dois economistas.

Para ela, as firmas possuem uma caracteristica principal: a de unidade de planejamento
autdnoma, isto é, todas as decisdes, politicas e diretrizes internas a essa instituicdo sao
formuladas com base na empresa como um todo. Tal unidade € controlada pelo o que a autora
chama de “administracdo central”’, que consiste, segundo Penrose (2006), em ‘“‘alguma
combinacdo do conselho diretor ou de comités diretivos, incluindo o presidente e
administradores gerais” (p. 50), detentora do maior poder decisério dentro da instituigdo.
Porém, conforme mencionado, a “administracdo central” ndo deve ser muito extensa para que

seja possivel chegar a decisdes e opinides razoavelmente acordadas.

z

Essa organizacdo € a responsdvel por toda estrutura administrativa da firma cujo
tamanho varia de empresa para empresa, apesar de ser pequeno em todos os casos. Esse
tamanho depende ndo s6 da estrutura da firma, suas preferéncias e das ambicoes de seu alto
grupo executivo, mas também do ambiente em que estd inserida e das mudancas externas

requisitando decisdes imediatas ou casos semelhantes.
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Isso ndo significa que todas as decisdes sdo tomadas a partir desse conselho. Foi
criada uma série de procedimentos e estruturas que tornam possivel a tomada de decisdes em
quase todos os niveis da administracdo — desde o gerente de projetos até os diretores
executivos —, garantindo que essas decisdes mantenham uma coesdo em relacdo aos objetivos
da corporacgdo. Aliado a isso foram desenvolvidas novas técnicas para auxiliar na resolucio de
novos problemas de longo prazo, com o intuito de tornar a administracdo cada vez mais

eficiente.

A real capacidade de a firma mudar sua estrutura administrativa se dd através de
antigos funciondrios, que conhecem o ambiente no qual estdo inseridos, funcionando
eficientemente e de maneira consistente com os objetivos gerais da empresa. Com isso, torna-
se possivel a tomada de decisdes mais rapidamente, por mais pessoas e, essencialmente, sem
prejudicar sua unidade central. Ou seja, a “administracdo central”, no lugar de ter que
participar de absolutamente todos os processos e decisdes internos, 0 que a tornaria
extremamente engessada e ineficiente, a partir desses processos de descentralizacdo
administrativos — os quais sdo observados através de procedimentos contdbeis centralizados,
por exemplo — tornou possivel que fiquem apenas responsdveis por intervir em areas cruciais

da empresa.

Por fim, nota-se que assim como Marris (1964), Penrose (2006) também trabalha com
o argumento de que firmas menores possuem uma taxa menor de crescimento, ja que
restringem seu leque de oportunidades. Porém, para ela, isso se deve também ao fato do

ambiente enfrentado pelas empresas menores ser diferente do das grandes corporagdes”.

2.3. = Processo de Crescimento das Firmas

Um dos principais objetivos dessa dissertacdo € mostrar como € tratado o processo de
crescimento a partir da visdo alternativa dos trés autores em questdo. Seguindo a mesma
metodologia do restante do trabalho, os fatores que influenciam esse processo de crescimento

serdo divididos em tépicos para que possa realizar a andlise comparativa entre os autores’.

Steindl (1983) acredita que o processo de crescimento da firma tem inicio em sua

acumulacgdo interna, divergindo dos outros dois autores. Enquanto Marris (1964) acredita que

5 . L . . . ,

O processo de crescimento serd analisado mais detalhadamente ainda nesse capitulo.
® Lembrando que, assim como mostrado na estrutura do trabalho, os modelos microecondmicos a respeito do
crescimento serdo tratados no capitulo seguinte.
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o processo de capacidade de crescimento das empresas € tinico e interno a ela. Processo esse
ocorrido através de novas contratacdes, demandas induzidas e maiores financiamentos de
capital. Assim como Penrose (2006), que responsabiliza diretamente as ag¢des e decisoes
administrativas internas a empresa que limitam e permitem seu crescimento, juntamente com

a andlise adequada do contexto na qual estd inserida.

A andlise comparativa sobre esse processo serd iniciada em como os autores

considerados abordam os servigos administrativos que tem influencia direta nesse processo.

2.3.1. - Os Servicos Administrativos Necessarios para a Expansao

Como Josef Steindl (1983), em seu trabalho ndo apresenta uma andlise dos servicos
administrativos requeridos a uma empresa para explicar e realizar seu crescimento, serdao

tratados apenas os argumentos de Robin Marris e Edith Penrose na presente secao.

Marris (1964) utiliza como forma de explicar o crescimento da empresa, o que ele
chamava de restricdo interna. E, para isso, utilizava o “teorema de Penrose” 7, pois, assim
como a autora, ele acredita que a excessiva contratacao de funciondrios ndo € necessariamente
significado de maior crescimento da empresa. Isso porque nao importa o quao qualificado um
funciondrio possa ser, € impossivel que o mesmo seja totalmente eficiente na tomada de
decisdes e operacdes logo apds o momento de sua contratacdo. Primeiramente, 0os novos
funciondrios precisam de um determinado tempo para se habituar a nova realidade em que
estdo vivendo (a nova empresa), interagir com os demais funciondrios com quem vao
trabalhar, além de tempo necessario para adquirir a experi€ncia para saber tomar as melhores
decisdes dentro de seu novo ambiente de trabalho e o treinamento que é usual, o qual

demanda algum tempo.

7z

A necessidade de treinamento de novos funciondrios ndo € suficiente para ser uma
restricdo a taxa de crescimento das firmas, segundo o autor. Nao ha nenhuma teoria
formalizada que possa comprovar que apds o periodo de treinamento dos novos funciondrios,
independente do nimero de contratagdes, essas novas capacidades trazidas ao interior da

firma ndo compensardo com uma taxa de crescimento maior.

"0 que Marris (1964) chama de Teorema de Penrose ¢ a afirmacio de que para que uma empresa seja eficiente,
nio € possivel que haja uma taxa de crescimento infinita, tampouco através de contratagdes de novos
funcionarios infinitamente.
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Todavia, ele ressalta o grande problema pelo excesso de contratagdo que ele chama de
efeito de saturacdo. O efeito de saturacdo acontece, porque, uma vez que OS NOVOS
funciondrios precisam de treinamentos para aprender os verdadeiros objetivos e sobre o
ambiente da empresa, é necessdrio que possuam funciondrios antigos suficientes para realiza-
los, j& que a capacidade de treinamento desses empregados € limitada. E, para garantir a
eficiéncia das firmas, a partir do nimero de contratacdes, ele apresenta duas taxas: taxa de
eficiéncia da média de novas contratagdes de funciondrios em relacdo a média de eficiéncia de
antigos funciondrios; e, nimero total de novas contratacdes em relacdo ao nimero total de
funciondrios. Caso a efici€éncia decline com a expansao da primeira taxa, portanto a expansao

de contratacdo sera restrita, conforme o trecho:

“Average length of service evidently varies with the rate of growth of the number of members,
therefore average efficiency would vary continuously and indirectly with the growth rate of

the firm.” (MARRIS, 1964, p. 116)

Outra razdo, expressada por Marris (1964), de ndo defender a contratacdo infinita de
novos funciondrios segue, pois, com o crescimento acelerado da firma, os efeitos adversos

também serao maiores, eventualmente.

Por outro lado, o autor também faz duas criticas ao efeito de saturagdo, nao presentes
no trabalho de Penrose (2006). A primeira € afirmando que toda espécie de trabalho possui
uma idade ideal para o funciondrio realizar a tarefa. Portanto, se o trabalho nao € realizado por
um empregado em tal estdgio, a eficiéncia do trabalho serd menor. E, a segunda afirmacao é
de que novos funciondrios podem trazer novas idéias e podem ser vitais para a expansao da
firma. Ou seja, o que eles demandardo de treinamento serd compensado com suas novas
visdes para a empresa atingir suas metas. A partir dessa visdo, um aumento no nimero de
contratagdes, portanto, poderd ajudar na melhora de qualidade das decisdes tomadas dentro da
firma, que estd ligada indiretamente ao seu crescimento. Importante ressaltar que, apesar de
apresentar essas criticas, o autor nao trabalha com a idéia de contratacao infinita, assim como

Penrose (2006), conforme afirmado anteriormente.

Agora, trabalhando com os argumentos apresentados por Penrose (2006), a qual
caracteriza mais detalhadamente os servicos administrativos em relacdo aos demais autores,
0s mesmos consistem na soma dos servigos empresariais com os servicos administrativos

propriamente ditos, os quais sdo heterogéneos e unicos de cada empresa. Ela ainda afirma
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que, na realidade, tais servicos ndo sdo mensuraveis. Porém, com o intuito de anélise, eles
serdo mensurados a partir de unidades comparaveis — sendo que as diferencas de qualidades

estejam expressas de alguma maneira nessa unidade, maneira essa nao explicitada.

Ao analisar os trés autores, percebe-se facilmente que a riqueza de detalhes em relacdo
aos servigos administrativos, como forma de explicar o crescimento da empresa, ¢ muito mais
presente no trabalho de Penrose (2006) que no de Marris (1964) e principalmente no de

Steindl (1983), o qual ndo trabalha com esse tipo de conceito.

Para ela, os servigos administrativos sdo relativos tanto para suas atividades correntes
como dependente do tamanho da firma em questdo e as condi¢des do ambiente econdmico no
qual estd inserida. E, quanto maior o tamanho da firma em questdo, maior tendera a ser o

montante de expansdo absoluto, mantida a taxa de crescimento ao longo desse processog.

Enquanto Marris (1964) trabalha com duas taxas para avaliar o crescimento das
empresas em relagdo a sua eficiéncia a partir de novas contratagdes, Penrose (2006) utiliza o
indice de servicos disponiveis para a expansdo da empresa, para caracterizar seu crescimento.
Esse indice € a diferenca entre o total de servigcos a disposi¢do da empresa e o total de servicos
requeridos para serem usados no nivel de atividade adequado. A oferta desses servicos tende a
crescer numa taxa maior que a taxa de crescimento da firma em si. Quando cresce, a firma
passa a absorver novos servicos como sua mao-de-obra ganha mais experiéncia. E, para a
autora, o maximo volume de expansdao de uma empresa serd definido pelos servicos
administrativos disponiveis em relacdo ao servico administrativo por dolar requerido no
processo da expansdo. Significa dizer que essa relacdo diz respeito a taxa méixima de
crescimento da firma, ou seja, taxa percentual a qual o tamanho da firma aumenta por unidade
de tempo. Essa relacdo, ndo tratada por nenhum dos outros autores, depende diretamente de
trés fatores: carater da préopria expansdo, relacdo entre o tipo de expansdo e as atividades
usualmente realizadas na empresa e o método da expansao. Para melhor entender essa relacdo,

serd apresentado mais detalhadamente cada um desses fatores.

O primeiro deles é o cardter da expansdo. Um programa de expansido pode ser mais
variado quanto maior o nimero de atividades no qual ele estd envolvido. Um aumento da
expansdo planejada demandard um aumento proporcional dos servicos administrativos,

dependendo diretamente do aumento da complexidade desse processo de expansdo. Quando é

¥ Importante ressaltar que a autora afirma que a andlise é aplicdvel para toda e qualquer firma, independente do
tamanho no qual suas atividades comecaram.
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realizado um processo de expansdo a partir da duplicacdo de estabelecimentos existentes, o
planejamento bdsico para um unico estabelecimento pode ser utilizado, talvez com poucas
modificagdes, o que faz com que o requerimento de novas tarefas administrativas por unidade
de expansao seja pequeno. Porém, a maior necessidade de servicos administrativos de pessoal
experiente € resultado ndo apenas de maior variedade de tarefas administrativas a serem
cumpridas, mas também aos problemas de coordenag¢do. Coordenacao essa que possui como
tarefa ndo sé planejar a expansdo em si, mas também preservar a integracdo com o resto da
firma, juntamente com a introdu¢do de arranjos administrativos flexiveis, para que o processo

de expansdo ndo seja prejudicado por estrangulamentos burocraticos.

Em segundo lugar, o que diz respeito as relacdes com as atividades vigentes e o
método da expansdo, pode-se afirmar que se a expansao da firma for na mesma area na qual ja
¢ estabelecida e conhecida, demandard menos esfor¢cos que uma expansao para novos
mercados. Todavia, Penrose (2006) utiliza como hipdtese que as administracdes das empresas
sempre podem absorver novos conhecimentos. Com isso, novos servi¢os significardo apenas
aumento no total de servicos administrativos requeridos para a expansao, entdo sua reducao,
com o maior grau de semelhanga nas novas atividades desenvolvidas ndo € um fator

necessariamente essencial para ampliar o crescimento.

O ualtimo fator diz respeito aos métodos de expansdo que também influenciam
diretamente no montante de servigos administrativos requeridos por dolar de expansdo. As
dificuldades administrativas de integracdo se dao em relacdo ao tamanho das institui¢des
envolvidas. Ou seja, quanto maior o tamanho da firma adquirente em relacdo a adquirida,

menor serao essas dificuldades.

Quanto maior o tamanho da firma, menor serd o peso de importancia das aquisi¢coes
para aumentar a taxa de crescimento dessa firma. Isso porque, quando a firma se tornar de um
tamanho tdo grande que poucas aquisicdes grandes serdo possiveis, esse método para manter a
taxa de crescimento da empresa se tornard infimo. Os insumos administrativos para esse
montante de expansao irdo se elevar subitamente devido ao nimero cada vez maior de firmas
para que essa taxa de crescimento possa ser mantida. Entretanto, as aquisi¢des nao sao um
método muito utilizado por firmas gigantes para manter sua taxa de crescimento, devido as
dificuldades administrativas 2 absorcdo de acréscimos maiores ao tamanho das firmas’. Esse

método € mais comum para empresas de médio porte ou moderadamente grandes.

% Nio significa que ndo seja importante para as firmas gigantes, apenas sdo menos significativos.
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Ja para as maiores firmas, todos os fatores que levam a tendéncia de aumento dos
servicos administrativos requeridos por ddlar de expansdo aparecem em grau crescente.
Segundo afirmado pela autora a medida que uma firma cresce, por mais que sua taxa de
crescimento diminua, o tamanho absoluto da mesma continua a crescer, mas 0 crescimento
dos servicos administrativos requeridos tendem a ser menor, ou seja, o crescimento dos
servicos administrativos requeridos ndo crescem na mesma propor¢ao que a empresa em Si.

Porém, Penrose (2006) afirma que o processo muito provavelmente ndo deve ser indefinido.

Outra andlise realizada por Penrose (2006) que nio estd presente no trabalho dos
outros autores, ¢ como o processo de crescimento influencia no montante existente de tarefas
administrativas dentro da empresa. Quando se trata de firmas muito grandes, a propor¢do
absorvida do total de servigcos disponiveis pelas tarefas administrativas ndo precisa crescer,
devido a dois motivos. O primeiro deles € a divisao dos trabalhos administrativos que existe
em empresas desse porte. Tal divisdo € utilizada para aumentar a eficiéncia de tais servicos,
utilizacdo de equipamentos poupadores de tempo e redutores de insumos de servicos
administrativos. J& o segundo motivo diz respeito a propor¢do do aumento de tarefas
administrativas em relacdo ao crescimento da instituicdo. A autora afirma que as tarefas
administrativas ndo aumentam necessariamente no mesmo montante que o crescimento da
firma, pelo menos ndo em um primeiro momento. Por exemplo, a utilizacdo de equipamentos
e métodos de larga escala resultam numa substituicdo de trabalho por capital, sendo
improvavel que o crescimento dos servigos administrativos seja igual ao crescimento da
firma. Entretanto, esse ganho de rendimento crescente nido serd muito longo. E, por tal
motivo, é importante que os executivos da corporagdo estejam em alerta para um aumento de
servigos administrativos requeridos, para tentar manter a eficiéncia das atividades correntes da

empresa.

O desenvolvimento de técnicas modernas de descentralizagcdo de controle de
atividades tem por objetivo assegurar que os executivos estejam adaptados ao volume de
tarefas necessdrias e que seu insumo ndao aumente desorganizada e desnecessariamente —
conforme foi falado na sec¢do 2.2. Por fim, a autora ainda utiliza uma hipétese bem plausivel
de ndo ser comum que habilidades raras e extraordindrias sejam mais eficiente
administrativamente que o controle necessdrio de suas atividades, tornando esse tipo de

técnicas desenvolvidas muito util para a ordem da organizacdo administrativa.

Para encerrar a andlise em volta dos servicos administrativos necessarios e limitadores

do processo de crescimento das firmas, encontra-se outra semelhanca entre os argumentos de
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Marris (1964) e Penrose (2006). Isso porque os dois afirmam que mesmo quando a firma
alcanca um tamanho no qual a taxa de crescimento tende a diminuir, seu tamanho absoluto
continua crescendo. E, ainda, afirma Marris (1964), que o crescimento 6timo da empresa se
da através da maximizacao de sua efici€ncia, ndo sendo seu tamanho final tdo significativo; o

que realmente importa € sua taxa de crescimento, a partir de sua eficiéncia.

Na préxima se¢do serdo analisadas as implicagdes que o ambiente onde as firmas estdo

inseridas influencia em suas oportunidades e como cada autor trata dessa questao.

2.3.2. — Estrutura do Mercado

A estrutura do mercado onde as firmas estao inseridas, também conhecido como
ambiente econdmico, influencia diretamente no desempenho das mesmas € em seu processo
de crescimento. A maneira como esse tema € tratado pelos autores é muito distinta entre eles e

sera analisada um a um.

Entende-se que Steindl (1983) trabalha como ambiente das firmas caracterizando os
tipos de firmas que ele considera em seu modelo — as firmas marginais, firmas progressistas e
firmas com lucros anormais — e como suas caracteristicas influenciam no seu processo de
crescimento. Primeiro afirma que a industria possui um determinado nimero de pequenas
firmas, consideradas firmas marginais, que representa uma por¢ao significativa da produgdo
total da industria, cujo objetivo central € serem transformadas em firmas com lucros anormais.
Essas firmas marginais possuem o que ele chama de lucros normais, o que as impede de

acumular e, portanto, prejudica seu processo de crescimento.

Ja em relacdo as firmas com lucros anormais, o autor afirma que se existem firmas na
industria que devido a inovacdo possuem vantagens de custo e, com isso, maior margem de
lucros bruto e liquido, tais firmas terdo uma tendéncia a expandir-se em relacdo as demais —
firmas marginais. Isso porque elas, ao contrario das primeiras, acumulam mais recursos
internos e continuardo acumulando mais a medida que aumenta sua vantagem diferencial,
caracterizando, assim o ambiente no qual as firmas estdo inseridas e influenciando seu

processo de crescimento.

Ja Marris (1984) trata do ambiente econdmico com um enfoque nos acontecimentos

do sistema onde as firmas estdo presentes. Nao distingue os tamanhos das firmas, como os
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outros dois autores. Para ele, elas precisam fazer parte de um ambiente econdmico no qual
consumidores e produtores possam responder continuamente as mudancas e
desenvolvimentos ocorridos. Para tanto, a sociedade ndo pode ser primitiva tampouco
tradicional — conforme conceito definido pelo autor na primeira secdo do presente capitulo —,

precisam fazer parte do sistema econdmico dinamico e moderno.

Por conseguinte, afirma que as economias modernas sdo conhecidas por serem
maledveis, além de progredirem através do incentivo ao consumo e maior produgdo, criando e
desenvolvendo cada vez mais a necessidade de consumir e desejar produtos novos e
inovadores. Tais questdes serdo tratadas posteriormente, porém o importante € ressaltar que se
trata, segundo Marris (1964), de um ambiente em que a muta¢do continua e as inovagdes sao

responsaveis por aumentar a producdo e estimular a demanda.

Edith Penrose (1964), muito embora também trabalhe com a diferenciacdo de
ambiente entre firmas grandes e pequenas, ndo faz mencdo ao ndo crescimento dessas
pequenas firmas como Steindl (1983). A autora afirma que o ambiente influencia
especificamente o funcionamento de cada firma. Portanto, o ambiente enfrentado por uma
firma pequena é necessariamente diferente do enfrentado por uma firma grande. Isso porque
as novas e pequenas firmas necessitam de grande dedicacdo as tarefas correntes até
conseguirem estabelecer equilibrio em todas as suas relagdes (fornecedores, consumidores) e
no mercado onde atua. E, no caso da concorréncia ser muito acirrada, as condi¢des de
demanda exigem muitas adaptacdes, o que dificulta seu desenvolvimento e implicard em um

ritmo muito lento de crescimento.

Por outro lado, as grandes firmas possuem vantagens, nao restritas apenas a seus
lucros, como em Steindl (1983), mas que acabam por reduzir seus problemas de
funcionamento em relagdo ao ambiente no qual estdo inseridas, por exemplo os €xitos do

passado que se tornam auxilios para o futuro, protecdo dos mercados nos quais atuam, etc.

Junto a isso, a autora ainda faz uma explicacdo de quais sdo as maiores dificuldades
enfrentadas pelas pequenas empresas e pelas quais as grandes ndo precisam passar. Como, por
exemplo, o problema dessas menores firmas ao acesso do capital. Isso porque, no mercado de
capitais, os empréstimos realizados as empresas menores sdo feitos com taxas de juros
relativamente mais elevadas em relacdo as grandes firmas. Isso ocorre devido ao fato de os
financiadores alegarem que o risco de se emprestar para uma empresa menor € muito maior.

Com isso, € necessario que as oportunidades de crescimento apresentem-se mais lucrativas
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para compensar o investimento. Além disso, ainda como desvantagem das pequenas firmas
em relacdo as maiores, estd sua capacidade limitada de conseguir créditos, por serem
prejulgadas pelos agentes externos, mais uma vez prejudicando seu processo de crescimento.
Entretanto, como dito anteriormente, a autora, mesmo tratando dessas dificuldades, nao faz a
mesma afirmacdo que Steindl (1983) de que as empresas ndao possuem chances de

crescimento, como no trecho abaixo:

“...embora deixando as pequenas empresas em desvantagem de custos em relacdo as maiores,
ndo chega necessariamente a restringir os planos de expansdo daquelas firmas menores que
acreditam na possibilidade de suas oportunidades virem a ser suficientemente lucrativas para

justificar o pagamento de altas taxa de juros” (PENROSE, p. 324)

Depois de definido como os economistas analisados caracterizam seu processo de
crescimento, entendem o ambiente econdmico no qual estdo inseridas as empresas € 0S
servicos administrativos influenciam nesse processo, a partir da proxima secdo serdo
analisados indicadores operacionais que também influenciam diretamente no crescimento
dessas institui¢des. Serd feita a andlise de como cada autor trabalha indicadores como
capacidade produtiva das firmas, seu grau de utilizacdo dessa capacidade, investimento e

demanda.

2.3.3. — Capacidade Produtiva e Grau de Utilizacao

Ao contrario do que vem ocorrendo nas sec¢des anteriores, quando se trata dos
indicadores de capacidade produtiva e grau de utilizacdo dessa capacidade, o detalhamento do

economista Steindl (1983) se sobressai em relagdo aos outros dois economistas analisados.

Steindl (1983) trabalha com a defini¢do de cada um deles, onde a capacidade da
empresa corresponde a utilizacdo de seus ativos e o grau de utilizagdo dessa capacidade se
caracteriza pelo montante da capacidade produtiva que € utilizada para a producdo e pela
capacidade excedente que existe em um equilibrio de longo prazo. Essa capacidade excedente
tem que ser mantida devido a previsdo de eventos futuros ou incertezas. Ou seja, a partir da
existéncia de flutuacdes na demanda — ja que o produtor sempre quer ser o primeiro a ganhar

na prosperidade para ndo deixar aumentar as vendas de seus concorrentes, que pressionarao

25



quando tal periodo acabar —, também pelo fato de todo produtor comecar com market-share
restrito — devido 2 lei da acumulacdo da clientela'® —, mas faz uma planta industrial

objetivando o crescimento do seu market-share.

Também € muito bem tratado pelo autor o motivo pelo qual ndo se pode trabalhar com
a hipétese de no lugar de existir uma capacidade excedente planejada permanentemente na
empresa os produtores optarem por ir aumentando gradativamente, conforme sua menor
necessidade, a capacidade de producao da firma. E, considerando que a capacidade excedente
responde pela elasticidade do sistema em face das variacdes na demanda real, o autor
apresenta dois motivos. O primeiro deles € em relacdo a indivisibilidade e a durabilidade da
planta e do equipamento. Ou seja, plantas industriais ndo sdo construidas rapidamente e
existem as economias de larga escala, por isso a adaptacdo ndo ocorre de maneira uniforme. O
segundo motivo se dd através do sentimento do produtor, mesmo sem a expansao geral do
nivel de vendas, esperar conseguir bons negdcios ao longo do tempo quando estiver
ingressando em determinada industria (mais uma vez baseado na Lei de Acumulacdo da

Clientela).

Steindl (1983) ainda levanta a questdo — j4 vista no primeiro capitulo — de como
realizar a medi¢do dessa capacidade. Julga necesséario, ao contrario da teoria neocléssica
tradicional, ser feito um cdlculo da utilizacdo em relacdo as horas-maquina. Ou seja, maior
nimero possivel de horas que a mdquina pode ser utilizada durante todo o ano, lembrando que
jéa foi mostrada a dificuldade de julgar quais seriam os equipamentos estratégicos no processo
de produgdo que deveriam ser utilizados nesse célculo. Portanto, temos como medida de
utilizacdo (u):

u = niimero horas-mdquina reais/nimero horas-maquina possivel.

Também afirma que, ao contrario da teoria da concorréncia imperfeita, essa
abordagem mostra como a capacidade excedente explica as margens de lucro excessivas, pois
permite o aumento da producdo no instante que for necessario, o que pode acabar por dar um
papel de destaque para tal produtor. Entretanto, € necessdrio falar sobre a capacidade
excedente ndo planejada, que sO surge a partir de desvios imprevistos na curva de demanda, a
qual Steindl (1983) afirma ndo ser necessariamente tempordria, por ndo haver argumento que

garanta equilibrio nem tampouco desequilibrio que ndo possa perdurar durante muito tempo.

19 Considerando que o crescimento de mercado é uma funcdo do tempo, com o passar do tempo a existéncia
dessa firma gerard um crescimento de clientela gradativo, o que o autor definiu como “Lei de Acumulagio da
Clientela”.
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Importante ressaltar que, como € possivel perceber, o centro de andlise estd no grau de
utilizacdo e a capacidade excedente das firmas, podendo ser definido o grau de utilizagao (U)
da seguinte forma:

U =S/H, sendo S as vendas realizadas pela empresa e H...

E, a partir disso,

Capacidade excedente = 1 — U.

Esses conceitos ndo sdo expressos pelos outros autores.

Muito embora a autora Penrose (2006) nao tenha formalizado nenhum modelo
microecondmico, tampouco explicitado diretamente a mensurag¢do da capacidade produtiva da
empresa em termos operacionais como Steindl (1983), pode-se achar em sua andlise o que ela
chama de “intersticios”. Intersticios sdo caracterizados pela expansdo necessaria da produgdo,
a partir do aumento da demanda, ser maior do que as grandes firmas podem acompanhar.
Assim, ndo possuem capacidade de suprir toda essa demanda. Entretanto, esse conceito serd
discutido mais detalhadamente quando for tratado o indicador da demanda e a referéncia da
autora em limitar a capacidade da empresa se basear em limitar a capacidade de decisdes

administrativas internas, nunca referentes ao processo de producio em si.

Assim como Penrose (2006), Marris (1964) também ndo faz uma defini¢do detalhada
sobre a capacidade da firma e seu grau de utilizagdo. Entretanto, trabalha com o conceito do
tamanho da firma ser definido através do livro de contabilidade da mesma, a qual apresenta
seus ativos. Além disso, no que tange a capacidade produtiva, o autor s6 mostra a relacao
entre o crescimento sustentdvel e ela. Afirma que para se alcancar um crescimento sustentavel
financeiramente — o que ele define como um crescimento no qual sua taxa de crescimento
possa ser mantida constante indefinidamente ou durante um periodo de tempo muito grande
até que ocorra alguma mudanga no ambiente em questdo — € necessdrio que a taxa de

capacidade da empresa seja igual a ela.

A principio o autor caracteriza o crescimento sustentado, conforme definido na secdo
anterior como o crescimento através do ativo total da empresa, sua oferta, igual a demanda

apresentada no mercado.

Na proxima secdo serd tratado o indicador principal para sustentar o processo de

crescimento, o investimento.
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2.3.4. - Investimento

O indicador investimento € o responsavel por aumentar a capacidade produtiva da

empresa e, assim como os outros, € tratado de diferente maneira entre os autores analisados.

Segundo Steindl (1983), a atividade de investimento é uma funcdo do grau de
utilizacdo, uma vez que afeta a taxa de investimento na indudstria em questio, ja que ndo se
pode esperar grandes investimentos para expandir a capacidade de uma empresa,

considerando um grau de utiliza¢do baixo.

Em seu modelo microecondmico, Steindl (1983) trabalha com a hipétese de que as
firmas investem em sua prépria industria. Tal hipétese posteriormente € relaxada, resultando
em uma modificacdo do processo de competicdo da industria e afetando sua estrutura de
precos. O fluxo livre de recursos entre industrias significa dizer que o empresdrio acha tao
simples investir em um novo negécio quanto em sua propria industria. O autor nao considera
tal fato, pois, para ele, ingressar em uma industria diferente significa conquistar parcela de
mercado, novos clientes, nova organizagao, etc., tornando a a¢do mais dificil do que manter-

se na mesma industria.

Portanto, apenas € possivel afirmar que as desigualdades entre as taxas de lucro
causardo movimentagdes de novos concorrentes vindos de fora dela, uma vez que estardo

atraindo investimentos de novos produtores para esse setor.

Outro argumento apresentado pelo autor € a relacdo da intensidade do capital dentro
de uma inddstria. Significa dizer que cada unidade de produgdo ficard mais intensiva em
capital, ou seja, mais cara. E, por esse motivo, compensard um aumento dos lucros,

consequentemente tornando o investimento também mais caro.

Steindl (1983) ainda afirma que o aumento de capital da firma € um importante
incentivo ao investimento do empresdrio. E, parte desse aumento de capital se da através da
retencdo de lucros da firma, que gera uma acumulacdo interna — principal financiador do

investimento e razao de ser da firma.

Por fim, mais um argumento em relacdo ao capital ja investido, também nio tratado
pelos outros autores. O capital uma vez investido sé pode ser liberado com certa dificuldade,

pois, ndo € possivel congelar todas as partes do capital ao mesmo tempo. Ou seja, ndo ha
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como deixar funcionar a produg@o de uma firma até certo ponto e inutilizd-la no dia seguinte;
serd necessario um tempo para isso, tempo esse que resulta em uma perda de capital. Portanto,
no que concerne ao capital ja investido, para Steindl (1983), caso o lucro dos produtores caia,

nao ha muito o que possa ser feito.

. 11 . A s . . .
Marris (1998) ', em seu modelo microecondmico, considera o investimento como um
custo para financiar o crescimento, sendo caracterizado pela variacdo positiva do capital

durante o periodo de um ano contébil.

Além disso, o autor especifica, diferentemente de Steindl (1983), porém semelhante a
Penrose (2006), que os fundos financiadores para o investimento possam ser originados do
mercado de capitais, empréstimos - ambos influenciados pelas taxas de juros. Também
considerando esse indicador como um dos fatores principais para a limitacdo da taxa maxima

de crescimento.

A primeira afirmagdo de Penrose (2006) em relagdo ao investimento de uma empresa é
garantir que, apesar de todos os problemas de mensura¢do que podem constar em sua analise
— como mensuracdes fisicas de nimero de trabalhadores, vendas totais, etc. —, a expansio de

uma firma pode ser bem medida em unidades monetarias constantes de investimento.

Conforme trabalhado anteriormente, a visdo da autora em relagdo ao crescimento da
empresa, no que tange ao investimento, depende diretamente da capacidade de seus gestores
em reconhecer oportunidades lucrativas para realizd-lo. Deste modo, mostra-se outra
divergéncia entre a abordagem de Steindl (1983) e Penrose (2006), que trabalha com as
questdes internas administrativas como fator chave para o crescimento das corporacdes, uma
vez que a administracio estd relacionada com a estratégia da empresa e a estratégia é em

direcdo ao crescimento da mesma.

Outra diferenciacdo da autora para com os outros dois se dd pelo fato da primeira
apresentar, mais explicitamente, que firmas de tamanhos diferentes possuem oportunidades
distintas de obtengdo de crédito e financiamento de capital para realizar os investimentos
necessarios e se tornarem capazes de aproveitar oportunidades lucrativas, sendo as grandes

firmas as que possuem as maiores vantagens quanto a esse processo.

'O livro Managerial Capitalism in Retrospect é o trabalho onde ele faz uma releitura de seu livro The
Economic Theory of “Managerial Capitalism”.

29



Por fim, pode-se fazer uma relagado direta entre o apresentado por Steindl (1983) e pela
autora, isso porque, mesmo nao tratando e definindo o grau de utilizacdo de uma empresa,
Penrose (2006) utiliza-se do mesmo argumento que Steindl (1983) quando afirma que em
épocas de recessdo ndo ha motivos que levem os empresdrios a expandir sua capacidade, ou
seja, investir. Que significa dizer a mesma relacdo entre investimento e o grau de utilizacao

utilizado por Steindl (1983).

Segue, na proxima secao a andlise comparativa entre os trés economistas considerando
um fator que influencia diretamente no investimento, a demanda. Pois, sem essa demanda por

consumo ndo existiria razao para investir, conforme visto anteriormente.

2.3.5. - Demanda

Na presente secdo serd possivel perceber que, ao passo que Robin Marris (1964)
dedica todo um capitulo para tratar da demanda, Steindl (1983) utiliza esse conceito como
elemento complementar ao processo de crescimento das empresas, fornecendo poucos
detalhes em seus diferentes aspectos e situacdes e focando, principalmente, como uma

restricdo a esse processo de crescimento.

Ao contrédrio dos outros dois autores e se mostrando como a maior divergéncia entre
eles ao que corresponde a demanda dentro do processo de crescimento, Steindl (1983) utiliza
em sua andlise a hipdtese de que a demanda da induistria € uma varidvel exdgena a empresa.
Por conseguinte, a tunica maneira da firma influenciar sua demanda é através de seu
crescimento de mercado tirando mercado de suas concorrentes, o processo de concentracdo

absoluta e relativa que sera explicado posteriormente.

Por outro lado, os outros dois autores trabalham com a hipétese de que a demanda é
uma varidvel endégena e que existem maneiras para que a mesma seja estimulada dentro da
industria afim de melhorar o desempenho da firma e resultar em um processo de crescimento
da mesma, por exemplo, os dois autores trabalham com a idéia de diversificacdo e inovacao,
ndo abordada por Steindl (1983). Serd apresentada agora, mais profundamente a visdo do
economista Marris (1964) como principal contribui¢@o para esse indicador devido ao trabalho

detalhado que realiza em seu livro.

O autor trabalha com a idéia de ciclo dos produtos que influencia em sua demanda

diretamente e com o argumento que o crescimento da empresa se dd a partir de inovagdes bem
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sucedidas. Portanto, a firma que possuir apenas produtos saturados em seu escopo terd um
crescimento pequeno. Somente em tendéncias seculares. Além disso, quando um produto esta
saturado no mercado, dificilmente alguma politica serd capaz de influenciar sua curva de

demanda.

Por outro lado, a firma que obtiver em seu mix de produtos um ndmero alto de
inovagdes bem sucedidas no mercado terd um crescimento rapido e, provavelmente, uma alta
taxa de crescimento da capacidade produtiva da empresa. J4 que quando se trata de novos
produtos os empresarios podem fazer politicas de vendas — que serdo trabalhadas
posteriormente — que estimulam o maior consumo, além de criar a dependéncia desses
consumidores em relacdo a eles, caracterizando assim uma oportunidade de crescimento

maior do que um mix de produtos majoritariamente saturados no mercado.

A elasticidade da demanda por novos produtos tende a ser pequena no inicio, mas
aumenta ao longo do tempo. Costuma-se analisar que essa elasticidade € muito pequena
durante o processo de desenvolvimento do produto, intermedidria logo apds seu langamento e
aumenta gradativamente até sua saturacdo. Tem-se assim o porqué da ineficiéncia da tentativa
de politica para estimular o aumento da demanda a partir do momento em que o produto passa

a ser saturado e produzido por diversas empresas no mercado, conforme o trecho abaixo:

“We have already noted that it is widely believed that demand price-elasticity for new projects
tends to begin low and then rise. We may interpret these statements as saying that elasticity is
low during gestation, intermediate during explosion and gradually rises after saturation.”

(MARRIS, 1964, pp. 176)

Com isso, a principal afirmacao do autor no que diz respeito a esse indicador € de que
a demanda por um produto tende, mesmo sem ser uma industria com muitos competidores, a

saturacao.

Na proxima secdo serdo analisados os métodos de crescimento e concentragdo

trabalhados pelos autores.

2.4. — Métodos de Crescimento e Concentragao

Depois de apresentados os indicadores importantes que caracterizam o processo de

crescimento das firmas, nessa secdo serdo tratados os métodos pelos quais pode ocorrer esse
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processo, além da concentracdo das indudstrias que se caracteriza por ser uma conseqiiéncia

direta desse processo de crescimento.

2.4.1 — Papel das Fusoes

Na presente secdo serdo tratados os papéis da fusdo como método de crescimento das

empresas, assim como método de concentracao do mercado.

Diferentemente dos outros autores que trabalham mais detalhadamente as implicacdes
do processo de fusdo entre empresas, Steindl (1983) o enxerga apenas como 0 meio mais
freqiiente de uma corporacdo integrar outra industria. Isto €, uma firma compra outra ja
existente para que possa eliminar a espera de se criar um mercado, caso seja uma firma nova
na industria. Em sua andlise, Steindl (1983) trabalha muito o processo de concorréncia e

concentracdo das industrias, conforme serd trabalhado nas secoes 2.4.3 e 2.4.4.

Por outro lado, Marris (1964) e Penrose (2006) trabalham com o método de fusdes
entre firmas ndo apenas como método de diversificacdo de industria, mas também como
forma de acelerar o processo de crescimento da empresa. Conforme afirmado por Marris
(1964) esse método, na maioria de seus casos, nao € um mau negdcio para nenhuma das duas
administracdes envolvidas. Sejam essas fusdes entre firmas pequenas e grandes, duas firmas

de tamanhos compativeis.

Ainda segundo Marris (1964), as fusdes necessitam de organizacOes e apresentam
problemas; entretanto, geralmente os problemas apresentados sio menores do que os dos
métodos de expansao interna da firma. A maior parte da identidade da firma absorvida pode
ser conservada e o processo ser considerado como uma descentralizacdo da empresa central.
Ou, em outros casos, as firmas absorvidas podem ser modificadas completamente. Porém, nos
dois casos, o processo de crescimento ocorre mais rapidamente e as restricdes administrativas

Sa0 menores.

Quando trabalhamos com Penrose (2006), a autora ainda apresenta acdes mais
detalhadas como finalidade desse método de crescimento das empresas. Isso porque a autora,
muito oportunamente, trabalha com a idéia de que, muito embora grande quantidade de fusdes
se déem das firmas grandes para as pequenas, existe a oportunidade de firmas pequenas se

fundirem. Através dessas fusdes entre as firmas menores, diz Penrose (2006), elas se tornam
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capazes de vencer as desvantagens inerentes ao seu pequeno tamanho — conforme explicitado
na secdo 2.3 — e, através de algumas fusdes, virem a desafiar a posi¢cdo predominante das

maiores € mais antigas empresas.

Outra especificacao feita por Penrose (2006), que ndo é abordada por nenhum dos
outros autores, € considerar o fato de um setor no qual o ingresso de novas firmas € facil, ou
seja, poucas barreiras a entrada acabam resultando em muitas faléncias nesse mercado,

tornando-se, com isso, um ambiente muito propicio as fusdes de firmas.

Porém, os trés autores afirmam que as fusdes ndo s@o necessariamente o melhor
método de crescimento das empresas. As criticas presentes no trabalho de Marris (1964)
abrangem também o que € considerado por Penrose (2006) no que tange a criticas a esse

método.

A primeira dessas criticas se dd pelo fato de existir uma capacidade limitada de
absorc¢do de uma firma pela outra e, caso a tal capacidade seja ultrapassada, a eficiéncia da
firma serd reduzida. Outro problema apresentado em relagdo a esse método € o nimero de
empresas a serem absorvidas pelas outras existentes no mercado, ou seja, mais um fato que
justifica a impossibilidade do método se tornar um processo de crescimento da empresa
infinito. E, por fim, é importante ressaltar que apesar de, existirem menores problemas
administrativos, a partir de fusdes entre empresas, tal método nao os elimina por completo,

podendo nio ser eficiente.

2.4.2 — Barreiras a Entrada

Outro método utilizado pelas empresas para manter seu crescimento ou como forma
de protecdo a novos concorrentes em determinadas industrias é o que os economistas chamam
de barreira a entrada. Agora serdo apresentadas as contribuicdes de Steindl (1983) e Penrose
(2006), uma vez que o outro autor, Marris (1964), ndo utiliza esse método no trabalho que

esta sendo analisado.

Steindl (1983), assim como Penrose (2006), trabalha com a idéia de barreiras a entrada
em uma industria a partir do tamanho das margens de lucro das empresas existentes no
mercado. Se as taxas de lucros das firmas existentes na industria forem altas, elas podem

impedir o ingresso de novas concorrentes através de redugdes extremadas de precos, por
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exemplo, desestimulando as grandes concorrentes e tornando o ambiente impossivel para a
entrada de pequenos novos produtores. Entretanto, Steindl (1983) ainda caracteriza que se a
firma entrante apenas dividir as vendas com as firmas ja existentes, ocorrerd uma diminui¢cao
do grau de utilizagdo assim como nas taxas de lucro bruto, ao passo que, as margens de lucro

liquido permanecerdo inalteradas, idéia ndo trabalhada pelos outros dois autores.

Por outro lado, no caso de ingresso em industrias concorrenciais — nas quais as firmas
marginais possuem apenas lucros normais —, os recursos vindos das outras industrias
conseguirdo comprimir as margens de lucro, fazendo com que o modelo de concorréncia

funcione e o método de barreiras a entrada de novas empresas nao seja eficiente.

Outro ponto abordado em relagdo as barreiras a entrada pelos dois autores em questao,
Steindl (1983) e Penrose (2006), é o da barreira a entrada artificial através da capacidade de
diferenciacdo dos produtos e, assim, convencimento dos consumidores. Ou seja, a disposi¢cao
dos consumidores a pagar um “prémio” por suas marcas preferidas desestimulando e

diminuindo as oportunidades de entrada de novos concorrentes nesse mercado.

Diferentemente do primeiro autor, Penrose (2006) faz uma andlise de como essas
barreiras a entrada, forcadas pelas firmas ja existentes no mercado, podem prejudicar o
desenvolvimento da economia em questdo. Isso porque, a partir do impedimento do ingresso
de novas concorrentes no setor pode-se causar uma reducdo na produtividade dos
investimentos da economia como um todo, segundo a autora, ja que as empresas restringentes
— termo utilizado por Penrose (2006) — irdo se expandir na medida em que forem capazes,
enquanto as firmas restringidas ndo o fardo. Além disso, a conseqiiéncia dessa barreira pode
ser um retardamento do desenvolvimento, inclusive, dependendo do grau da barreira que é
encontrado na economia como um todo, uma vez que a absor¢do de oportunidades de
investimento, mesmo para as grandes firmas, € limitada, podendo resultar em um mau

aproveitamento de todas as oportunidades existentes no mercado.

Outra restricdo ao desenvolvimento da economia, a partir dessas barreiras, se as
mesmas forem impostas das grandes empresas em relagdo as pequenas — o fato mais comum —
, € que esse método de defesa de mercado das grandes firmas pode causar uma consideravel
reducdo do aproveitamento das pequenas firmas em relacdo ao que Penrose (2006) chama de

“Intersticios” da economia.

2.4.3 — Concentracao da Industria
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Essa secdo tem como objetivo mostrar como ocorre o processo de concentracdo das
inddstrias na economia. Muito importante ressaltar que essa € a principal contribuicdo do
trabalho de Steindl (1983), que aborda muito detalhadamente como o processo ocorre. Essa
contribuicdo serd analisada juntamente com os argumentos de Penrose (2006), uma vez que

Marris (1964) nao aborda esse tema.

Conforme € tratado por Steindl (1983), o processo de acumulacdo interna € inerente a
existéncia da empresa, o que caracteriza sua taxa de lucro. E, no equilibrio, a taxa de
acumulagdo interna da empresa € determinada pela expansdo da industria. A partir do
aumento da taxa de lucro, se as grandes empresas se expandirem a uma taxa maior que a da
inddstria como um todo, ocorrerd o fendmeno chamado “Concentracdo Absoluta” na
inddstria. Ou seja, o ndmero de firmas participantes nesse mercado ird se reduzir, conforme

afirma o autor:

“A concentracdo absoluta e a limitagdo imposta as margens de lucro liquido a determinados
niveis de utilizacdo constituem, na verdade, apenas dois aspectos da mesma coisa, ambas

provocadas pela pressao competitiva da acumulac@o interna de recursos” (STEINDL, 1983,

p-71)

As principais “vitimas” desse processo de concentragdo absoluta sdo as firmas
marginais, segundo Steindl (1983). Pois, tendo em vista sua menor flexibilidade financeira e
seus custos mais altos, as firmas marginais ndo conseguirdo agiientar a pressao do mercado e
serdo expulsas. Importante ressaltar que o autor tem como hipétese de que se trata de um
problema de longo prazo, portanto, ndo € uma situacdo reversivel, devido a relacdo preco-
custo que se estabeleceu na indudstria que ndo permitird o ingresso de firmas marginais

semelhantes.

Steindl (1983) ainda afirma que esse processo de concentracdo ndo € continuo as
inddstrias, mas sim um processo de desequilibrio das mesmas. Com isso, do processo de
concentracdo absoluta, a industria volta a um novo equilibrio, no qual as firmas possuem

taxas de crescimento condizentes com as taxas de crescimento da industria.

Por outro lado, também € tratado por Steindl (1983) o caso de que, se a taxa de

expansdo da inddstria for demasiadamente alta, a acumulacdo interna de capital serd
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insuficiente para financiar tal expansdo, aliviando, assim as pressdes concorrenciais. Com
isso, as firmas marginais passam a ter lucros maiores que normais e, portanto, a taxa de
acumulagdo interna e com isso, a margem de lucro liquido, em determinados niveis de
utilizacdo da capacidade, ird tender a um nivel maximo que é determinado pela taxa expansao
da inddstria, apenas no longo prazo. Esse € o que Steindl (1983) trabalha como sendo um

segundo tipo de setor que existe na economia.

Esses setores, onde as firmas marginais possuem lucros também anormais, assim
como as empresas progressistas, ocorrem quando os produtores estdo trabalhando em escala,
que exige determinado volume de capital, sendo esse volume mais alto que o normalmente
requerido pelas pequenas firmas. Devido a esse lucro anormal, fica muito mais dificil eliminar
as firmas marginais, pois essas também podem competir em uma politica de vendas de
reducdo de preco, por exemplo. Portanto, para que as firmas progressistas consigam eliminar
as firmas marginais, o corte nos precos tem que ser muito alto o que torna tal acdo improvavel

e a permanéncia das menores firmas mais longa do que no caso anterior.

Muito embora esse processo de concentracdo se torne mais dificil em setores muito
intensivos em capital, conforme mostrado no trabalho de Steindl (1983), isso ndo significa
que ele ndo ocorra. Se firmas progressistas auferirem um diferencial de custo muito grande
das demais, até mesmo as empresas médias ou grandes podem reduzir seus lucros a lucros
normais. Entretanto, as firmas marginais sendo grandes, demandardo algum tempo para que
tal diferenciac@o de custo — suficiente para fazer uma pressio concorrencial — seja alcangada.
Portanto, ao contrario do primeiro caso mostrado pelo autor, a acumulagdo interna aumentada

resultard em uma queda do nivel de endividamento da firma.

z

A abordagem de Penrose (2006), assim como mencionada no inicio da se¢do, ndo é
tdo detalhada quanto a de Steindl (1983). A autora faz uma relagdo muito semelhante a
chamada concentracdo absoluta de Steindl (1983), porém sua relacdo ndo diz respeito a uma
inddstria especifica, mas sim a economia como um todo. Assim, € trabalhada a relacdo entre
as taxas de empresas — grandes e pequenas — e da economia em geral, ou seja, para Penrose
(2006) a concentragdo se caracteriza quando a taxa de crescimento de determinadas firmas é

maior do que a taxa de crescimento da economia.

Outra grande convergéncia com a idéia de Steindl (1983) € afirmar que esse processo
de concentracdo ndo € infinito. Nao hd como empresas crescerem indefinidamente mais do

que a economia, afirma a autora:
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“A concentracdo se reduz porque é cada vez mais dificil para as grandes firmas como grupo
tirarem proveito da mesma percentagem total de oportunidades como antes, quando podiam

sustentar um rapido ritmo de crescimento.” (PENROSE, 2006, p. 366)

Os trés economistas analisados nessa dissertacdo acreditam que uma das
caracteristicas mais notdrias das economias industriais, desenvolvidas a partir do final do
século XIX, € a tendéncia de ndmero pequeno de grandes firmas que possuem determinada
dominancia no mercado em que atuam. Penrose (2006), mais especificamente, trabalha com a
“teoria dos pioneiros” 12 que caracteriza essa dominancia e a possibilidade de crescimento em

direcdo as demais empresas, mostrando a tendéncia da economia atual.

Na proxima secdo serdao analisadas estratégias realizadas pelos produtores

privilegiados que permite esse processo de concentragao.

2.4.4 — Vendas

Nessa secao serd tratada a contribuicao dos autores em relacao as estratégias adotadas
pelos autores para explicar o processo de vendas das empresas. Importante notar que, assim
como a se¢do anterior, Steindl (1983) se destaca por seu detalhamento do processo e das

questdes envolvidas nele.

Muito interessante a abordagem do autor, que faz uma defini¢do do que sdo os custos
de venda, os quais s6 sdo necessdrios por existirem firmas individuais concorrentes e
industrias individuais concorrentes entre si. Outra distingdo muito importante feita pelo autor
— por exemplo, ndo encontrada no trabalho de Marris (1964) — se d4 entre os custos de vendas
e os custos de distribui¢do dos produtos. Steindl (1983) apresenta a idéia de que os custos de
distribuicao englobam os custos de vendas, porém, ndo apenas esse tipo de custos. Ainda
ressalta que por muitas vezes ¢é dificil de distinguir um custo de distribuicdo de um custo de

venda propriamente dito. B

12 A “teoria dos pioneiros” ¢é definida por Penrose (2006) como a situacdo privilegiada das empresas que se
estabeleceram primeiramente e que sdo de maior porte em relacdo as demais.

13 Custos de distribuicdo propriamente ditos sdo, por exemplo, embalagens, armazenamento, transporte, etc.
Custos de venda sdo os custos de distribuicdo que ndo sdo tecnicamente necessarios, com o intuito de aumentar
sua parcela no mercado como, por exemplo, a publicidade.
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Diferentemente dos outros custos incorridos pela empresa, afirma Steindl (1983), o
objetivo do empresario ndo € diminui-lo, alids, em muitos casos ocorre exatamente O
contrério. Pois, apesar de poderem ser uma parcela do custo do produtor original, € o meio
pelo qual produtores mais eficientes buscam aumentar seu market-share, ou seja, uma

estratégia alternativa ao método de reducao de precos.

Entretanto, a eficdcia dessa alternativa, em relac@o a alternativa de reducao de precos,
diminui a medida que o volume de despesa de vendas aumenta em relagdo as vendas. Ou seja,
a firma pode financiar esse aumento no preco, devido aos custos de venda, até determinado

ponto, quando os dois métodos se “igualam”.

Esse limite depende da reagdo do mercado, entretanto, somente nas industrias que
possuem muitas firmas que as reacdes reais do mercado exercem grande influéncia. Além

disso, é importante que tal limite funcione em longo prazo.

Quanto maior dificuldade de comparacdo de qualidades, mais irracional se torna a
escolha do consumidor, fazendo com que, como afirma Steindl (1983) “mais amplos serdo os
limites em que a concorréncia de precos € inferior aos métodos de venda” (pagina 78) e,
assim, os custos de venda podem ser mais extensos e financiados pelo aumento dos precos.

No caso contrario, os custos sao muito mais reduzidos.

Além da distin¢c@o de custos de venda e mostrar seu objetivo, Steindl (1983), também
desenvolve a idéia de diferenciacdo de produtos para estimular as vendas das firmas. Sendo
essas diferenciacdes de qualidade tanto técnicas como fisicas. Pois, quando o empresario
consegue uma producdo melhor — pelo menos aos olhos do consumidor que tem capacidade

racional limitada para comparar as diversidades de tipos e qualidades — em relacdo a

[€N

qualidade, mesmo que seu custo de producdo seja maior, a um determinado preco,
recomendada a empresa, desde que o efeito dessa estratégia sobre essa melhora no volume de

vendas seja maior que uma eventual queda nos pregos.

A eficiéncia dessa estratégia de concorréncia também dependerd do tipo do produto
em questdo. E serd tanto maior quanto maior for a dificuldade dos consumidores em distinguir

tais qualidades racionalmente, o que obviamente nio pode ser considerado uma constante.

Steindl (1983) ainda ressalta que a ligagc@o entre a melhoria de qualidade do produto e

os métodos de venda, como publicidade, do mesmo s3o inerentes. Isso porque a prépria
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publicidade tem o papel de diferenciar o produto. Ou seja, métodos de vendas ndo podem ser
considerados separadamente da diferenciacdo do produto. Pois eles mesmos ja registram uma
diferenciacdo. Entretanto, uma maior diferenciacdo implica em maior esfor¢co de venda
necessario para conseguir aumentar sua parcela no mercado e, assim, tentar eliminar
concorrentes. O que recai sobre a udltima consideracdo de Steindl (1983) em relacdo aos

métodos de venda, que € sua relagdo com um eventual aumento nos pregos.

Os métodos de venda sdao implantados primeiramente pelas firmas que possuem
vantagem de lucro perante as outras e utilizando tal vantagem para ganhar mais market-share
as custas de outras firmas da industria. Os concorrentes sem a tal vantagem de lucro passam a
utilizar esses métodos e financiam essa acdo nos precos de seus produtos, aumentando-os,
tendo em vista que gerard uma vantagem liquida que compensa os primeiros esforcos de
venda. Esse movimento se estende até alcancar todas as empresas da industria. Tal processo é
chamado de revolucdo comercial, que pode levar os métodos de venda a serem inferiores ao

processo de diminui¢do dos precos.

Por outro lado, os outros dois autores que estdo sendo analisados focaram sua
contribuicdo em um especifico método de venda que € a diversificacdo de produtos, tema ndo

discutido no trabalho de Steindl (1983), que serd exposto na préxima se¢ao.

2.4.5 — Diversificacao

Conforme dito anteriormente, o conceito de diversificacio e inovagdo de produtos, ao
contrdrio dos métodos e estratégias de vendas, foram muito bem detalhados nos trabalhos de
Marris (1964) e Penrose (2006), mas nao por Steindl (1983). Portanto, na presente se¢io serao

apresentadas as contribui¢des dos dois primeiros autores.

Conforme dito em se¢des anteriores, Marris (1964) trabalha com a diversificacdo
como um meio de estimular a demanda de uma empresa, € ndo trabalhar com essa varidvel
exogenamente. Ainda afirma que a primeira economista a trabalhar com essa questdo foi
Edith Penrose. Portanto, os dois autores trabalhados na presente secao acreditam as inovacoes
e diversificacdes do produto uma varidvel essencial para estimular a taxa de crescimento da

empresa ao longo do tempo, tendo em vista que essa taxa possui uma tendéncia a declinar.

Por tal motivo, Marris (1964) trabalha com o que ele chama de taxa de diversificagdo

que mostra as implicacdoes de uma série de decisdes individuais que foram tomadas para
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mostrar os novos produtos das firmas. Essa taxa consiste na relacdo do nimero total de
produtos utilizados no escopo da empresa durante um periodo pré-determinado em relagio ao
nimero total de inovacdes no inicio desse periodo. Medindo ndo apenas os sucessos, mas
também os fracassos advindos dessas diversificagcdes — ja que a hipétese de que todas as

inovacoes serdo bem sucedidas ndo € muito realista.

Porém, uma falha da andlise de Marris (1964) € ndo conseguir distinguir através de
alguma ferramenta os novos produtos e as variantes dos antigos produtos. Mesmo assim,

acredita nao ser dificil transformar tal taxa em uma variavel observavel.

Marris (1964) ainda detalha os principais objetivos presentes em uma inovacao, pois
um novo produto, a partir de uma inovagdo, pode ter o objetivo claro de substituir algum
produto ja existente na firma que esteja com sua demanda estagnada. Porém, também pode se
tornar um método de estimular a rdpida obsolescéncia de bens durdveis dentro da prépria
firma e, contudo, ndo € indicado que seja utilizado freqiientemente. Tendo em vista que as
firmas ndo podem manter essa taxa muito alta indefinidamente, elas sdo obrigadas a escolher
dentre suas inovacgdes alguns produtos para investir no desenvolvimento e crescimento da

empresa.

Muito embora os produtos inovadores sejam capazes de estimular a concorréncia entre
empresas, € necessario que os produtores tomem cuidado para que sua inovacao nao se torne
um substituto direto de seus proprios produtos ja existentes. E, para tanto, os lucros auferidos
de um produto saturado podem ser necessdrios para financiar a expansdo da capacidade

produtiva para o desenvolvimento de um novo produto escolhido.

Assim como dito anteriormente, para o autor trabalhar com um modelo mais realista
de desenvolvimento da taxa de diversificacdo € necessdrio que ocorra uma relacdo
probabilistica entre as taxas. Para esse modelo que se segue, Marris (1964) também utiliza a
hipétese de que uma firma gasta exatamente o necessdrio em propaganda, desenvolvimento e
P&D para ser capaz de se tornar uma empresa pioneira. E, sua relacdo de custos segue a partir
da seguinte equagao:

Ti= P/ (Ei—Py),
sendo:
T; — indice de lucratividade de novos produtos;

P, — média de lucros totais com o produto i apds a saturacao;

E; — gastos essenciais em marketing;
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P, — total de lucros ganhos durante a gestacdo'®, antes das despesas de marketing;

Quanto menor o valor do indice de lucratividade de um novo produto em relagdo ao
outro, menor serd a taxa de retorno associada a esse produto com a taxa de diversificacdo

dada.

Lucros, de acordo com o modelo apresentado por Marris (1964), durante a produgdo
do novo produto € igual a niimero critico de pioneiros e o total de lucros ganhos por cada um
deles durante todo esse periodo de producdao. Com isso, o indice de lucratividade de novos

produtos ficara:

p — taxa critica

P, — lucros per capta de produtos saturados

P ¢ — lucros por pioneiro no momento da produgao

e;— gasto critico por pioneiro

Com isso, a taxa critica assim como os lucros por pioneiros no momento da produgdo
€ uma funcao do preco de venda do produto durante a produgdo. E, o preco 6timo durante a
producdo ndo serd, igual ao preco Otimo de saturacdo de um produto, j4 que, segundo

evidéncias empiricas, o primeiro costuma ser maior que o segundo.

O autor ainda ressalta que a capacidade de inovacao de uma firma € limitada segundo

seu tamanho, o que € chamado pelo autor de taxa proporcional de crescimento.

As inovagdes precisam ser planejadas e pensadas dentro do ambiente econdmico. Ao
longo do tempo ocorrem mudancas no ambiente econdmico e melhores idéias vao surgindo
entre os pioneiros. Porém, enquanto isso, se a taxa de diversificagcdo fica excessiva, os gastos
com marketing irdo crescer cada vez mais o que afetard negativamente a média de lucros por

pioneiros.

Entretanto, Marris (1964) afirma que a diversificacdo ndo € o tnico modo de estimular
o crescimento da demanda de uma firma. Pode-se utilizar, por exemplo, o desenvolvimento de
uma nova técnica de convencimento dos consumidores para que a firma cresca seu market-

share através da reducao da parcela de mercado de suas concorrentes.

Entende-se por periodo de gestacdo, segundo Marris (1964), a fase inicial dos produtos, onde a escala é pequena
e os lucros sdo altos.
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Penrose (2006), por outro lado, faz uma andlise da escolha das empresas em utilizar o
processo de diversificacdio como método de crescimento. Pois, como € definido por ela, a
firma utiliza esse processo como uma forma de politica, planejando e continuamente
buscando oportunidades em setores lucrativos nos quais ela possa ingressar. Também
utilizado como forma de gerar uma estrutura contra riscos e incertezas em relacdo a outros
setores. Quando isso ocorre, € porque a firma se baseia na conviccao de que um crescimento

lucrativo no longo prazo € mais assegurado através desse processo de diversificacao.

A autora ainda ressalta a relagdo entre a grande gama de oportunidades de gerar novos
produtos e adquirir novos mercados, libertando-a das restricoes de demanda dos produtos ja
existentes, mas ainda tendo como fator limitante os recursos — financeiros e administrativos —

disponiveis.

Percebe-se que para esse dois autores, a diversificacdo é o que Penrose (2006) chama
de “palavra de ordem” para alcancar um aumento dos lucros dos quais os produtos ja

existentes permitem das grandes firmas bem estabelecidas e eficientes.

Assim nota-se que, a0 mesmo tempo em que Steindl (1983) trabalha mais
profundamente as campanhas de vendas em geral, os outros dois autores ddo mais €nfase ao

processo de diversificacdo dos produtos mais especificamente.

A partir dessas contribui¢des e divergéncias entre os autores trabalhados, no proximo
capitulo serd realizada a formalizagdo dos modelos microecondmicos apresentados por
Steindl (1983) e Marris (1998), juntamente com uma formaliza¢do da andlise de restri¢do ao

crescimento a partir da abordagem de Penrose (2000).
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III - FORMALIZACAO DOS MODELOS MICROECONOMICOS

Depois de apresentadas as contribui¢cdes e as andlises comparativas no que tange os
aspectos que influenciam as firmas e seu processo de crescimento, serd apresentada, no
presente capitulo, a formalizacdo dos modelos microecondmicos de Steindl (1983) e Marris
(1998). Ademais, muito embora Penrose (2006) ndo tenha formalizado nenhum modelo, sera
apresentada uma formalizacdo dos fatores limitantes de crescimento que constam em seu

trabalho.

Por fim, na secdo 3.4, serd realizada uma andlise comparativa entre esses modelos e a

formalizacdo de Penrose.

3.1 - Formalizaciao do modelo microecondomico de Josef Steindl

Serda mostrado, a partir de agora, como a acumula¢do interna de capital aumentada
pode resultar numa expansao da empresa. Porém, antes disso, serdo apresentadas as varidveis

e relagdes para definir o modelo de Steindl (1983).

Primeiramente, define-se como taxa de endividamento, g, a relagdo entre os ativos

reais da firma — seus ativos totais —, AR, e seu capital préprio, C.
g=AR/C

Ja a relacdo entre o produto anual (P) com a utilizagdo da plena capacidade (U) e esses

ativos, se da por:

P = AR*(1/k),

sendo (1/k) igual ao reciproco da intensidade de capital empregada na fabricacdo do produto.

Definido isso, agora € necessario definir como sdo representadas as vendas (S) da

firma:
S =P*U
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Substituindo a partir da equacao acima:

S = AR*(1/k)*U

Com isso, percebe-se que as vendas das firmas estdo diretamente relacionadas com sua

intensidade de capital, disponibilidade de ativos e utilizacdo de sua capacidade.

Depois de definida a férmula das vendas das firmas, € necessdrio apresentar a taxa
proporcional de sua expansao (R). E, para tanto, é utilizado um pequeno periodo de tempo, no
qual as mudancas proporcionais das varidveis incluidas sejam pequenas, resultando na

seguinte relagdo:

R=U-K +g +a

Onde: a = taxa proporcional de acumulagio interna

U’ = mudanca proporcional na utiliza¢do de capacidade
k’ = mudanga proporcional na intensidade de capital

g = mudanga proporcional na taxa de endividamento

R = taxa proporcional de expansdo de vendas

Para que a férmula da inddstria como um todo seja representada, esta estando em
equilibrio, € necessario apenas fazer uma soma das equagdes de cada firma do mercado.
Entretanto, quando as varidveis ndo se encontram em equilibrio, quando a acumulacdo interna
de algumas firmas é maior que o nivel de equilibrio, ocorrerd a chamada concentracao
absoluta — conforme visto no segundo capitulo — até que as varidveis voltem a operar em

equilibrio. A equacdo que representa a indudstria apds esse fendmeno se da por:

R=U+g -k -c+a,

sendo ¢ a relacdo entre as vendas das firmas eliminadas e as vendas da industria. A explicacao

dessa varidvel € dada pelo autor:

“o aumento (tempordrio) em o acima do nivel de equilibrio serd compensado pelo
aparecimento de um c positivo, que é certa taxa de eliminacdo das firmas existentes. Se o
sistema tomar seu equilibrio, isto €, se a concentracdo absoluta cessar mais uma vez apos
algum tempo, o item c¢ se anulard e o retornard ao “nivel de equilibrio” (STEINDL, 1983,
p.68)
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Portanto, € possivel notar o papel importante do crescimento no mercado, crescimento
esse que € influenciado diretamente, segundo o modelo microecondmico do autor, pela sua
capacidade de acumulagdo interna de capital, capacidade produtiva, representada pelo grau de
utilizacdo da empresa, intensidade de capital presente na produ¢do dos produtos, além do seu
nivel de endividamento, que se mostra uma forma financiadora do processo de crescimento

das empresas.

Na préxima secdo serd apresentado o modelo microecondmico de Robin Marris (1998)
para que adiante seja possivel fazer uma andlise comparativa entre esses dois economistas,
juntamente com a formalizacdo dos fatores limitantes ao crescimento das empresas
explicitados por Penrose (2006), para que se possa compreender como € dado o processo de

crescimento das firmas no sistema capitalista do século XX.

3.2 — Formaliza¢cao do modelo microeconomico de Robin Marris

Para poder formalizar o modelo microecondmico de crescimento das empresas,
formulados por Robin Marris (1998), é necessdrio que sejam feitas algumas relacdes entre as

varidveis definidoras de empresas. A primeira delas € o lucro da empresa (P):

P=Py-1I,

sendo Py o lucro basico da empresa (ou seja, o lucro bruto descontada a depreciagdo dos

ativos) e Il os custos necessdrios para um crescimento sustentavel.

Depois da defini¢ao de lucro, o autor mostra que a taxa de crescimento (g) € a relagdo

entre os custos de investimento (I) e a capacidade da empresa (K):

g=1/K,

sendo essa taxa sempre interpretada como a taxa esperada de crescimento.

Além disso, a principal hipétese comportamental das empresas existentes no século
XX € de que seu objetivo central € crescer com a maior taxa com um baixo risco de fake-

over”, o qual depende da valorizacio das acdes (V).

I L . S
> Note que essa hipétese estd baseada no modelo de Baumol, o qual trabalha com uma maximizagdo das vendas
a partir de um lucro minimo.
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Importante ressaltar que a principal funcdo do modelo é achar a fronteira entre v-g,

sendo v a relagdo entre a valorizacao das a¢des e a capacidade da empresa (V/K).

Sendo os dividendos (D), a taxa de desconto (r) e assumindo que o prazo de duracdo

da empresa € eterno, temos sua valorizagdo (V) como:

V =D/ (r-g), transformando D = Kp — Kg, ficamos com:
V=Kp-Kg)/r-g e
v=(p-g/-g.

Entretanto, de acordo com a ultima férmula, se criada uma expectativa da taxa de
crescimento ser igual a taxa de desconto apresentada, sua valorizacao serd infinita, que nio é
uma hipétese plausivel. Portanto, o autor utiliza apenas a férmula de V, desconsiderando a de

V.

Segundo os pressupostos econdmicos utilizados por Marris (1998), ou seja, as
condig¢des e predi¢cdes no modelo serem baseadas em consideragdes, como: uma firma unica;
as decisdes e acdes tomadas por seus concorrentes sdao dadas; com um ambiente
macroecondmico também decidido exogenamente; a sua principal premissa ser que o objetivo
principal da firma e de seus executivos € maximizar sua taxa de crescimento a uma taxa
minima de seguranca de valorizacdo da empresa; além de usar uma taxa de juros bdsica (i),
decidida exogenamente, e a taxa de custos de um crescimento sustentdvel para cada ativo (),

tem-se:

1= -0g - g’
r=i+yg+8g

Relacionando com a equacao de lucros, se encontra com:

P =P+ og - Bg’

Para que se possa chegar a uma fronteira V — g, chega-se em:

V=(Po+ag-Bg—g)/(+yg+dg - g),
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considerando g, Py e i positivos (entre 0 e 0,2); a entre 1 e 2; B na dimensao entre 10 e 50; e,

yedentreOe 1.

Para a conclusdo do modelo o autor, apesar de apresentar duas visdes, reforca a tese de
que o corpo executivo da empresa utiliza a visdo de manter uma taxa de valorizagdo da
minima, que € o tamanho seguro minimo, e que, aquém desse ponto, o risco de take-over seria
demasiado grande. Apds a obtengdo desse minimo, os executivos ndo mais se preocupariam
com esse risco, escolhendo assim, o nivel maximo sustentdvel dessa valorizagdo. Portanto, o
valor seguro minimo de valorizagdo serd quando o valor de mercado dessa firma for igual ao

valor de seus ativos, conforme estd representado no gréfico 1.

Griéfico 1: A fronteira V-g de uma firma dinamica

bauatsor Fadso

2n [

i : -
an 5 51 75
Orinvlie Rala %

Fonte: MARRIS (1998)

Apesar de acreditar na existéncia da visdo da maximizacdo da valorizacdo das acodes
ser mais importante que o crescimento das empresas — a segunda visdo apresentada, porém
ndo utilizada por Marris (1998) —, no mundo capitalista, o autor ainda afirma que tal visdo é

minoritaria na economia.

Por fim, esse modelo que € ajustado pelo lucro (profit-driven) mostra que qualquer

variacdo favordvel ao aumento da curva de lucros ird afetar ndo apenas o valor da firma, mas
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também sua taxa de crescimento que € sustentada pelo valor minimo de seguranca de

valorizagdo.

Depois de apresentados os dois modelos econdmicos relevantes para o presente
trabalho; serd trabalhada uma formalizacdo das andlises de Penrose (2006) em relacdo aos

fatores limitantes ao processo de crescimento das firmas.

3.3 — Formalizacao da Restricao ao Crescimento de Edith Penrose

Muito embora Penrose (2006) ndo tenha feito uma formalizacdo de um processo de
crescimento das firmas tdo detalhado e considerando aspectos financeiros e operacionais, ela
trabalha com a idéia de restricdo do crescimento a partir da capacidade administrativa de
expansdo das empresas. A presente secdo tem como objetivo formalizar essa relacio que
aparece em seu trabalho para que, na préxima secdo, possa ser realizada uma andlise

comparativa entre o modelo dos trés autores trabalhados.

Conforme trabalhado anteriormente no capitulo 2, para Penrose (2006) os servicos
administrativos de uma empresa podem ser categorizados como servigos administrativos para
realizar as atividades correntes, o que serd chamado de RHcr, e os servi¢os ndo utilizados para
esse fim, que podem ser utilizados em um programa de expansdo da empresa, 0 que serd
chamado de RHex. Porém, a quantidade de servico necessdria para a expansdo da firma
dependerd de diversas circunstancias. Denominando AK como délar requerido para expansao,
obtém-se a relacao de servigo por ddlar de expansdo com a seguinte equagdo, que caracteriza

0 méaximo volume de crescimento da empresa, g, em relacdo a esses servigos:

g = ARHex / AK.

Tem-se como servigco administrativo total da empresa, que serd denominado como

RHt, conforme dito anteriormente:
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RHt = RHcr + RHex

E, assim conseguimos chegar a relacdo com a qual Penrose (2006) obtém a relacdo de
eficiéncia de seus servicos, h, suas disponibilidades e seu crescimento conforme as varidveis

consideradas acima, ficando com:

h = (ARHex/AK) / (RHcr/RHt).

A partir da equacdo acima, percebe-se que Penrose (2006) trabalha com duas relagdes,
a primeira que € em relacdo ao montante de servico disponivel necessario para cada dolar de
expansdo da empresa e a segunda que se dd em relacdo a eficiéncia das atividades correntes

desenvolvidas na empresa.

Note-se que com um aumento da eficiéncia dos servigos administrativos em relacao as
atividades correntes o fator RHcr diminuird ao passo que, mantido RHt constante, aumentara
a disponibilidade de recursos administrativos da expansao, o que resulta em um aumento de g
e de h. Outra situacdo que representaria um aumento da eficiéncia da empresa seria o fato de a
intensidade de capital em relac@o aos servigcos disponiveis para a expansao, RHex, diminuir,
uma vez que com o mesmo montante disponivel serd possivel que a empresa cresca mais

unidades de dodlar.

Serdo apresentadas, na proxima secdo, convergéncias e divergéncias dessa
formalizagdo entre todos os autores trabalhados, onde serd possivel notar a grande divergéncia

do tratamento de Penrose (2006) em relag@o aos outros dois economistas.

3.4 — Analise comparativa dos modelos microeconémicos

Na presente secdo serdo apresentadas convergéncias e divergéncias dos modelos

microecondmicos, bem como as formalizagdes apresentadas ao longo deste capitulo.
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Primeiramente é importante notar que Steindl (1983) e Marris (1998) relacionam o
tamanho da capacidade produtiva da empresa como peca fundamental para seu crescimento,

além dessa capacidade ser um dos principais fatores limitantes do processo mencionado.

Ademais, os trés processos trabalham com a taxa de crescimento da firma, sendo que
Steindl (1983) a representa através das vendas realizadas e sua expansao, enquanto que Marris
(1998) e Penrose (2006) ndo fazem essa especificacdo. Isso porque, para Penrose (2006), o
objetivo principal da formalizagdao apresentada, € mostrar como 0s servi¢cos administrativos
sdo fatores limitantes e essenciais para o crescimento das empresas. J4 para Marris (1998), o
objetivo principal de seu modelo € achar a fronteira limite entre a valorizacao das agdes e a

maximizacao da taxa de crescimento da empresa, conforme explicado na sec¢io anterior.

A partir desse ponto, € possivel notar a primeira divergéncia marcante entre 0s
modelos dos economistas, Steindl (1983), Penrose (2006) e Marris (1964), pois os dois
primeiros nao trabalham com a idéia de valorizacdo, sendo que Steindl (1983) apenas trata do
crescimento produtivo das firmas. Para Marris (1998), a idéia de valorizagdo financeira no
mercado das organizacgdes é uma das varidveis orientadoras do crescimento, uma vez que €
necessario que as institui¢des tenham uma taxa de valorizagdo minima para ndo correr o risco

de take-over.

Ja para Steindl (1983) o processo que poderia ser interpretado como um take-over,
assim chamado por Robin Marris (1998), é o processo de concentracdo absoluta — que foi

apresentado no segundo capitulo.

Outra convergéncia entre Steindl (1983) e Marris (1998) € que, obviamente, nos dois
modelos um aumento do lucro resulta em um aumento do crescimento, mas cada um através
de uma explicagdo particular. Ou seja, no modelo de Marris (1998) essa relagdo é direta, uma
vez que o modelo € profit-driven, a0 mesmo tempo em que para Steindl (1983) os lucros

anormais levam a acumulacdo interna, principal fator que leva a empresa ao crescimento.

Ademais, percebe-se uma diferenca muito grande na forma em que sdo tratadas as
decisdes gerenciais que levardo as firmas ao crescimento. Para Steindl (1983) o objetivo
principal da empresa € a acumulacdo interna, sem trabalhar com a idéia de corpo empresarial
e suas motivacoes, e como esse tipo de agente e suas a¢des podem afetar o desempenho da
organizagdo. Ao passo que, para Marris (1998), esse objetivo de maximizacdo do crescimento

se origina dos executivos e sua conquista depende das decisdes tomadas por eles. Assim, seu
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crescimento estd diretamente relacionado com a eficiéncia dessa equipe, se tornando agente
principal do processo. Eficiéncia essa que também ¢ tratada pela autora Penrose (2006),

também influenciando diretamente o processo de crescimento da firma.

Por fim, cabe ressaltar que apesar do modelo microecondmico de Steindl (1983)
trabalhar com endividamento — que se da através da relacdo entre ativos reais e o capital
proprio da firma —, ndo menciona os meios para conseguir essa forma de financiamento para o
crescimento, tampouco discute como o valor da taxa de juros influencia nesse tipo de
operac¢do. Por outro lado, essa taxa de juros € tratada por Marris (1998) e percebe-se que seu
efeito € negativo na valorizacdo das acOes, conforme a equacdo correspondente a essa
valorizacdo apresentada anteriormente. Como j4 foi visto no restante do trabalho, a autora
Edith Penrose (2006) ndo faz uma andlise em relacdo a indicadores financeiros e,
principalmente na formalizacdo realizada na se¢do anterior, na qual sé sao utilizados os
diversos tipos de servigos administrativos € como sua variacdo afeta a capacidade de
crescimento da empresa. Por isso, ndo hd como comparar, na presente secdo, a influéncia do

endividamento das empresas a partir da formalizacdo apresentada anteriormente.

Com isso, percebe-se que, apesar da abordagem diferente entre os trés economistas,
um modelo consegue completar o outro, a0 passo que ao mesmo tempo em que utilizam
fatores e varidveis iguais, como taxa de crescimento, capacidade produtiva entre outros,
também trabalham com idé€ias e questdes particulares, como a valorizagdo das ac¢des utilizadas
por Robin Marris (1998), os servicos administrativos disponiveis para a expansao trabalhados
por Edith Penrose (2006) e a expansao das vendas, explicitamente tratada por Josef Steindl

(1983).
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CONCLUSAO

Através das andlises comparativas feitas no presente trabalho foi possivel notar a
complementaridade existente entre os trés autores em questdo, Josef Steindl (1983), Robin
Marris (1964 e 1998) e Edith Penrose (2006), no que tange os aspectos que caracterizam uma
firma, seu processo de crescimento e concorréncia, e a estrutura do mercado na qual esta

inserida.

-

E notdério que, muito embora os trés autores possuam particularidades e focos de
andlises distintas, a esséncia de suas andlises mostra que eles trabalham essas institui¢des
essenciais para a economia de forma mais detalhada e concisa do que o que é apresentado

pela teoria da firma neoclassica.

Inclusive, € até mesmo a partir desses focos distintos que os autores apresentam que
surge sua complementaridade. Pois, através da andlise de cada um deles € possivel abranger

todo o processo no qual as empresas estdo inseridas.

Enquanto Steindl (1983) trata com todo detalhamento e profundidade as questdes da
concorréncia em si, a partir das campanhas de vendas, a tendéncia da economia ao processo
de concentragdo absoluta das inddstrias, Marris (1964 e 1998) apresenta uma contribui¢do nao
trabalhada por nenhum dos outros autores. Ele apresenta o conceito de valorizacdo das
empresas — conceito trabalhado apenas superficialmente no presente trabalho —, muito vigente
na economia mundial a partir do século XX, e mostra como é importante ser considerada essa

valoriza¢do no momento de escolha de estratégias de crescimento da empresa.

Por outro lado, aparece a principal contribuicao de Penrose (2006) em relagao ao seu
estudo sobre as firmas. Trata-as como organizacOes administrativas — o que, inclusive,
influenciou o trabalho de Marris (1964 e 1998), conforme afirma em seu livro —, define e
explicita os recursos internos das empresas, sendo eles financeiros ou humanos, de maneira
tao profunda ndo presente no trabalho de Marris (1964 e 1998). E que, tampouco, € utilizado

por Steindl (1983).

Portanto, essa diversidade de foco de andlises de cada autor que confirma essa
complementaridade, como ja dito, e torna essa andlise tdo rica de detalhes e informacgdes
contribuindo para um melhor entendimento das empresas e seu funcionamento. Sendo essas

institui¢des tdo fundamentais para a sociedade do capitalismo dindmico.
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