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av a lia r  seus  resu ltad o s  n o  am b ien te  ex te rn o , a ju stan d o -se  e  ca lib ran d o -se  a  co n -  

d u ta  co n fo rm e  ta l  av a liag ao . O  su je ito  eco n o m ico  e  co n sid e rad o  seg un do  as  “re -  

laq :o es  (m ecan ism o s,  estm tu ras)  en tre  as  p esso as"7 5  q u e  o  fo rm am  e  q u e  Ih e  co n -  

fe rem  o s  fa to res  p rim ario s  d e  p ro d u g ao  -  trab a lh o  e  cap ita l ten d o  cad a  u m a  

d essas  p esso as  in te resses  eco n om ico s  e  n ao  eco n om ico s  n a  em p resa .

T a l v isao  co lo ca  u m  d esafio  esp ecia l  p ara  o s  g esto res . H erb ert  W ied em an n , 

so b  u m a  cu rio sa  e  p ro fu n d a  p ersp ectiv a  h eg elian a,  v e  a  em p resa  co m o  u m  s is-  

tem a  d ia le tico , n o  q u a l o s  ad m in istrad o res  se  d efro n tam  co m  u m  am b ien te  d i-  

n am ico  e  em  co n stan te  flu x o , ten d o  d e  so lu c io n ar co n trad ig o es  essen c ia is . H a  

u m a  ten sao  d ia le tica  en tre  a  efe tiv id ad e  so c ia l e  eco n o m ica , en tre  o b je tiv o s  

q u an tita tiv os  e  q u a lita tiv o s , en tre  g esto res  e  su b o rd in ad o s, en tre  cap ita l e  tra 

b a lh o , a  se rem  en fren tad o s  p e lo s  ad m in istrad o res  n a  fix ag ao  d e  estra teg ias  d e  

racio n a liza^ao . T u d o  isso  ex ig e  q u e  se  im p lan te , n a  o rg an iza^ao , u m a  cu ltu ra  

d o  d ia lo g o  (Gesprachskultur). C ad a  s in tese  q u e  se  p ro d u za  d esses  m o v im en to s  

co n traries  su scita ra  u m a  n o v a  an tite se , em  m o v im en to  co n tin u o  e  in fin ite . A

l

1

g estao  d a  em p resa  e  u m  p ro cesso  essen c ia lm en te  d ia le tico .7 6

A s  m an ifesta^o es  d a  reg u la$ ao  eco n om ica  seto ria l  p o r  in s tru m en to s  so c ie-  

ta rio s  ja  p ressu p o em  essa  n o v a  co n cep ^ao  d e  em p resa , p o is  a tu am  so b re  seu s  

e lem en to s  in te rn o s  co n stitu tiv o s , co n sid e ran do -o s  em  sua  au to n o m ia  e  em  su as  

re lag o es  co m  o s  d em ais . H a  u m  g ran d e  in te resse  n a  o rg an iza^ao  p a trim o n ia l e  

p esso a l d a  so c ied ad e  (en g lo b an d o  tam b em  o  re lac ion am en to  en tre  o s  so c io s,  

en tre  ad m in is trad o res  e  d e  u n s  co m  o s  o u tro s), d ev en d o  se r  e la  m o ld ad a  d e  

m o d o  a  in flu ir  e  d irig ir  a  a tiv id ad e. P o r  o u tro  lad o , co m o  o b je to  e  ag en te  d a  R IS , 

a  em p resa  ro m p e  seu  iso lam en to :  seu  arra n jo  in s titu c io n al in te rn e  d ev e  se r  co m -  

p a tiv e l e  co eren te  co m  o s  arran jo s  in s titu c io n a is  ex te rn o s  q u e  co n stitu em  o  am 

b ien te  em  q u e  e la  a tu a  -  o  m ercado  se to ria lm en te  reg u lad o .

A  ab ertu ra  d a  em p resa  p ara  o  am b ien te  ex te rn o  n ao  e  u m  p ro cesso  triv ia l  e  

d ev e  se r  co n d u zid a  co m  cau te la , p o r  traze r ern b u tid o  o  risco  d e  d isfu n c io n a li-  

d ad es. A  p esso a  ex te rn a  q u e  v en h a  a  p artic ip a r  d e  estru tu ra  d e  g estao  p o d e  tra 

ze r in te resses , o b je tiv o s  q u e  se  ch o q u em  co m  a  rac ion a lid ad e  in te rn a ."

7 6 . W IE D E M A N N , H erb ert. Das Unternehmen als dialektisch.es System. Filhrung und Kom-

munikationeinmalandersbetrachtet, 2015- .

7 7 “E l g rad o  h asta  e l cu a l la  o rg an izac id n  tien e  ex ito  p ara  lo g rar  certa  rac io n ah d ad  en  e l 

cu m p lim ien to  d e  su s  o b je tiv o s  d ep en d e  d e  la s  p resio n es  in te rn as  y  ex te rn as  a  q u e  esta  

so m etid a  v  d e  co m o  p u ed e  co n tro la rlas” (F U C IT O , o p . c it., 1 9 9 3 , P - 4 7 7 ).
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Teorias da firma e Estado

A  teo ria  d a  em presa , em  su a  m atriz  ita lian a , p ecav a p o r en fo ca-la  co m o len o - 

m en o  u n ita rio  e  in c in d iv e l, o  q u e  fech av a  as  p o rtas a  u m a se rie  d e  v e red as p a ra  

a  in v estig ag ao  teo rica : n ao  se  d av a a  n ecessa ria a ten (?ao  k s re la^o es in te rn as e  

ex tem as d a  em p resa .

N o  cam p o  d a  an a lise  eco n o m ica d o  D ire ito

an g lo -sax a , fo i to talm en te  d iv e rse  o  d esenv o lv im en to  d o u trm ario : 

p resa  fo i e s tu d ad a  so b  o u tras  p rem issas teo ricas, e  co lh eu-se  g ran d e av an c^o  

co m preen sao  d as  e s tru tu ras in tern as d a  firm a , d o s in cen tiv es  d o s  q u e  d e la  p a r- 

tic ip av am  e  d o s m ecan ism o s p e lo s q u a is  e la  se  d esen v o lv ia ,  m ed ian te  co n tin u e  

a ju ste  as ex ig en c ias d o  m ercad o . E m  n o sso  sen tir, o u tra  e  a  d e fic ienc ia  a  m ar- 

ca r a s su cessivas  teo rias  d a  firm a: u m a  in su ficien te  a ten g ao  ao  p ap el d o  E stad o  

su rg im en to  e p o sterio r d esenv o lv im en to  ju rid ico  d a  so c ied ad e co m erc ial. 

O s a rran jo s so c ie ta rio s p a recem  te r tid o  u rn  su rg im en to  esp o n taneo .'8 Isso  to r- 

n a  d ific il en q uad ra r  e  co m preen d er  d e  m o d o  p len o  o  fen o m en o  o b je to  d e  n o s- 

sa  o b ra : a  atuagao d o  reg u lado r n a  o rg an izag ao  in te rn a  d a  so cied ad e, m o v id o  

p o r in teresses  q u e  tran scen d em  o s d o s so c io s  e  o s d a  p ro p ria  b u ro cracia  esta-  

ta l. N eg ar ao  E stad o  u m  p ap e l cen tral n a  h is to ria  d o  d ire ito  so c ie tan o  - p a ra  o  

b em  o u  p a ra  0  m al -  e  u m a a firm ag ao  co n trafa tu a l.

e sp ec ia l n o s  p a ises d e  cu l- 
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7 8 . N o  C ap itu lo  IV  fa rem o s  re fe ren d a  ao  p ap e l d a  n o v fss im a  R ep iib lica  H o lan d esa  n a  co n s  

tru g ao  in s titu c io n al  d a  C o m p an h ia  d as  In d ias  O rien ta ls .  D e  certa  fo rm a , a  resp o n sab ili- 

d ad e  lim itad a  fo i u m  co n trap artid a  a  n a tu reza  au to ritaria  d a  g estao  d a  co m p an h ia , e  o  

p o d er  d e  liv re  tran sferenc ia  d e  ag o es, u m  co n trap o n to  a  p ro ib ig ao  esta tal  p ara  o  resg a te  

d o s  cap ita ls , d e  m o d o  a  n ao  p reju d icar  as  ta re fas  m ilitares  d a  em p resa  n a  A sia . O m itin - 

d o  tu d o  isso , u m  au to r  faz  crer  n a  esp o n tan e id ad e  d a  criag ao  co m o  co n seq u en c ia  d a  in - 

te rag ao  d o s  ag en tes  p riv ad o s:  “P ara  lid a r  co m  o  risco , u m  g ru p o  d e  in d iv id uo s  em  A m s- 

te rd a  se  reun iu  e  co nco rd o u  em  ju n ta r  seu s  recu rso s  p ara  fin an c iar  v aries  n av io s .  T o d os  

d iv id iriam  o  lu c ro  q u an d o  o s  n av io s  re to rn assem . A lg u n s  n av io s  p ro v av e lm en te  n ao  

v o lta riam , m as  p e la  d iv isao  d o s  risco s  d essa  m an eira  cad a  u m  d im in u iria  seu s  risco s  in 

dividuals e  m an te ria  o  m esm o  re to m o  esp erad o  d o  in v estim en to . E ssa  em p resa  fo i a  

C o m p an h ia  d as  In d ias  O rien ta is , q u e  fo i estab e lec id a  em  1 6 0 2 . A  em p resa  p ro v o u -se  lu 

c ra tiv e , e  q u an d o  o s  n av io s  co m eg aram  a  re to rn ar  o s  d o n o s  d ec id iram  re in v estir  o s  ren -  

d im en to s  p ara  m an d ar  m ais  n av io s , em  lu g ar  d e  ap en as  retira r  o s  lu c ro s . M as  a lg u n s  p ro 

prietaries q u eriam  retirar  seu  d in h e iro , en tao  v en d eram  su as  q u o tas  ao s  o u tro s  q u e  

q u eriam  p artic ip ar. L o g o  as  ag b es  d a  C o m p an h ia  d as  in d ias  O rien ta is  co m eg aram  a  se r 

reg u la rm en te  tran sac io n ad as  [...] .  A  b o lsa  d e  v a lo res  su rg iu  co m o  resu ltad o  d a  ag ao  h u - 

m an a , m as  n ao  d e  u m  d esig n io  h u m an o "  (H O L C O M B E , R an d a ll G . The Austrian school 

of economics, 2 0 1 4 , p . 4 -5 )-
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P o r  lo n go  tem p o , p rev a leceu  a  n o g ao  n eo c lass ica  d a  firm a: e la  era  en cara -  

d a  n o  am b ito  d a  m icro eco no m ia  co m o  u m a  m era  fu n g ao  d e  p ro d u g ao , u m  co n -  

ce ito  "g u ard a-ch u v a  p ara  u m a  co m b in ag ao  tecn o lo g icam en te  d e te rm in ad a  d e  

in su m o s" .7 9  A  firm a  era  u m  co n ju n to  d e  "p iano s  factfv eis  d e  p ro d u g ao "  p erm i-  

tin d o  a  co n stru g ao  d e  m o d elo s  fo rm alizad o s  q u e  lig assem  as  esco lh as  d e  p ro 

d u g ao  as  m u d an g as  ex o g en as  n o  am b ien te , co m o  au m en to s  d e  p reg o s.B o  S u a  o r-  

g an izag ao  in te rn a  era  ig n o rad a  e  tid a  com o  irre lev an te  p ara  o  m o delo : u m a  m era

"caix a -p reta" 8 1

V ao  o co rren d o , p asso  a  p asso , a lg u n s  avang os  teo rico s . E m  1 9 5 9 , E d ith  P en 

ro se  p u b lica  su a  Teoria do crescimento da firma, n a  q u a l d efin e  a  firm a  co m o  

u m  "co n ju n to  d e  recu rso s  cu ja  u tilizag ao  e  o rg an izada  seg u n d o  u m a  m o ld u ra  

ad m in is tra tiv a '!8 2  O s  g esto res , ao  b u scarem  faze r  o  m elh or  u so  p o ssiv e l  d esses  

recu rso s  d isp o n iv e is, d ao  m arg em  a  u m  cresc im ento  d a  firm a , o  q u a l d ev e  se r  

en tend id o , b em  co m o  seu s  lim ites . E m  1 9 6 3 , v em  a  lu m e  Uma teoria comporta- 

mental da firma, d e  C y ert  e  M arch : o s  au to res  p artem  d a  p rem issa  d a  racio n a-  

lid ad e  lim itad a  d a  firm a  (n o s  m o ld es  d efen d id o s  p o r  H erb ert  S im o n )  e  re fle tem  

so b re  o  in te rio r  d essa  “ca ix a -p re ta" co n sta tan d o  o s  seu s  co n flito s  in tem o s.  A fir-  

m am  q u e  "a  teo ria  c lass ica  d a  firm a  o n iscien te  e  in ap ro p riad a"  p o is  a  "firm a  esta  

lim itad a  p e la  in ce rteza  d o  am b ien te , o s  p ro b lem as  d e  m an te r  u m a  co a lizao  v ia -  

v e l e  as  lim itag o es  em  su a  cap ac id ad e  co m o  u m  s is tem a  p ara  reu n ir, arm azen ar  

e  u tiliza r  in fo rm ag o es" 8 3  E ssa  o rg an izag ao  ap ren d e  p o r  ex p erien c ia , ao  m o n ito -  

ra r  seu  d esem p enh o  em  re lag ao  a  seu s  o b je tiv o s . M as  h a  u m  "a ju ste  am b ien ta l  

im p erfeito " : "as  reg ras , fo rm as  e  p ra ticas  u sad as  p e lo s  a to res  eco n o m ico s  n ao  

sao  u n icam en te  d e term in adas  p e las  d em an d as  d o  co n tex to  am b ien ta l  em  q u e

e las  em erg em "8 4

M as  o  tex to  v erd ad e iram en te  rev o lu c io n ario  so b re  o  tem a  fo i con ceb id o  p o r  

u m  jo v em  d e  2 1  an o s, em  u m a  v iag em  d u ran te  o  b ach arelad o : a  p artir  d essas

7 9 . M fiN A R D , C lau d e . "A  n ew  in s titu tio n al  ap p ro ach  to  o rg an iza tio n ', ’ 2 0 0 8 , p . 2 8 1 .

8 0 . H A R T , O liv er. "A n  eco n o m ist's  p ersp ectiv e  o n  T h eo ry  o f  th e  F irm "  Columbia Law Review,

v . 8 9 , p . 1 .7 5 8 ,1 9 8 9 .

8 1 . E co n om istas  n eo c lassico s  n ao  se  p reo cu pam  co m  a  o rg an izag ao  in te rn a  p o r  p ressu p o -la  

efic ien te :  "In  eco no m ics , th e  assu m p tio n  th a t  th e  in te rn a l s tru c tu re  o f  th e  firm  can  b e  o v er

lo o k ed  res ts  o n  th e  arg u m en t  th a t, u n d er  co m p etitio n , o n ly  efic ien tly  o rg an ized  firm s  w ill

su rv iv e"  (N O L L , R o g er. "G o v ern m en t reg u lato ry  b eh av io u r”  1 9 8 5 , p . 2 3 ).

8 2 . P E N R O S E , E d ith . The Theory of Growth of the Firm, 1 9 9 5 . p . 1 4 9 -

8 3 . C Y E R T , R ich ard  M .; M A R C H , Jam es  G . A Behavioral Theory of the Firm, 1 9 9 2 , p . 1 1 7 .

8 4 . Ib id em , p . 2 1 5 .
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id e ias  ju v en is , g an haria , p assad o  m a is  d e  m eio  secu lo , o  P rem io  N o b el d e  E co -  

n o m ia. R o n ald  C o ase  era  u rn  rap az  d e  in c lin ag o es  so c ia lis ta s  q u e  v ia jo u  p ara  o s  

E stad o s  U nid o s  p ara  estu d ar  o  fen o m eno  d a  in teg ra^ao  v ertical. A o  fo lh ear as  

"p ag in as  am are las ” esp an to u -se  co m  o  e lev ad o  g rau  d e  esp ec ia lizag ao  d a  eco -  

n o m ia  am erican a , p erg u n tan d o -se  p o r  q u e  se  in teg ravam  as  firm as  v erticalm en -  

te , q u an d o  o  m a is  efic ien te  se ria  se  u tiliza rem  d essas  firm as  tao  esp ec ializad as . 

P o r  q u e  ex istem  o rg an izag o es?  S e  e las  sao  m ais  efic ien tes , p o r  q u e  n ao  ag am -  

b arcam  to d a  a  p ro d u g ao ?  Q u al o  crite rio  p ara  se  o p ta r  p e la  in teg rag ao  o u  p e la  

esp ec ia lizag ao? 8 3

E m  1 9 3 7 , p u b lica  o  artig o  The nature of the firm, n o  q u a l b u sca  resp o n d er  a  

essas  q u estd es, co m  o  insight d o s  cu sto s  d e  tran sag ao .

P ara  C o ase , a  firm a  o rg an iza -se  h ie rarq u icam en te,8 6  fu g in do  ao s  m ecan is-  

m o s  d o  m ercad o :  a  m u d an g a  d e  u m  em p reg ad o  d e  u m  d ep artam en to  p ara  o u -  

tro  faz-se  p o r  o rd em , e  n ao  p o r  u m a  m u d an g a  n o s  p reg o s  re la tiv es . "A  m arca  

d is tin tiv a  d a  firm a  e  a  su p erag ao  d o  m ecan ism o  d e  m ercad o  [...] . A  p rin c ip al  ra -  

zao  p e la  q u a l e  lu c ra tiv e  cria r u m a  firm a  p arece  se r  a  ex is ten cia  d e  u m  cu sto  

p ara  se  u sarem  m ecan ism o s  d e  p reg o s ”.8 7 O s  cu sto s  d e  tran sag ao  sao  a  ch ave  

p ara  a  o p g ao  p e la  firm a: em  u m a  ab o rd ag em  m arg in a lis ta , d efen d e-se  q u e  a  fir

m a  se  ex p an d ira  a te  q u e  o  cu sto  d e  o rg an iza r  in tem am en te  a  tran sag ao  se  ig u a-  

le  ao  cu sto  d e  faze r a  m esm a  tran sag ao  n o  m ercad o . A  firm a  im p lica  co n tro le  

so b re  a  p ro p ried ad e  e  o  trab a lh o  d e  o u tras  p esso as .

E sse  tex to  ficou  p ra ticam en te  esq u ec id o  p o r  d ecad as , sen d o  resg atad o  p e lo  

im p ac to  d e  o u tro  artig o  fu n d am en tal  d e  C o ase  -  The problem of social cost p u -  

b licad o  em  i9 6 0 .8 8

C o m o  to d a  o b ra  sem in a l, The nature of the firm in au g u ro u  u m  ro l d e  p ro b le -  

m as  in ed ito s  e  ab riu  o s  m ais  v ariad o s  cam in h o s  p ara  d esd o b ram en to s  teo rico s , 

o s  q u a is  p o r  v ezes  seg u iram  ru m o s  o p o sto s . O  tex to  e  tid o  co m o  u m  d o s  fu n d a-  

d o res  tan to  d a  E sco la  d e  C h icag o  co m o  d a  N o v a  E co n o m ia  In stituc ion al.
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8 5 . C o ase  traco u  seu  itin e ra rio  in te lectu a l em  tex to  in titu lad o  The nature of the firm: O rig in s, 

n o  sem in ario  q u e  ce leb ro u  o s  5 0  an os  d e  su a  p u b licag ao  e  q u e  g ero u  liv ro  ed itad o  p o r  

O liv er  W illiam so n .

8 6 . C h ester  B arn ard , em  The functions of the executive, ja  assen ta ra  o  p ap e l d a  au to rid ad e  

p ara  a  firm a .

8 7 . C O A S E , o p . c it., 1 9 9 3 - P - 2 0 -1 .

8 8 . C o ase  iro n izav a  o  d esp erta r  ta rd io  d o  tex to , co m p aran d o -o  a  R ip  V an  W ink le, p erso n a-  

g em  d e  W ash in g to n  Irv in g  q u e  ad o rm ece  ao  tem p o  d a  co lo n ia  e  d esp erta  d ecad as  d e

p o ts , ap o s  a  in d ep en d en cia  am erican a .
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A  m ais  im p o rtan te  b ifu rca^ ao  d e  ru m o s  e  aq u ela  estab e lec id a  en tre  a  co n -  

cep ^ao  d a  firm a  co m o  nexus d e  co n tra to s  -  q u e , d e  certa  fo rm a , faz  esm aecer  a  

fro n te ira  en tre  a  firm a  e  o  m ercad o  -  e  u m a  ab o rd ag em  n eo in stitu c io n a lis ta , q u e  

rea firm a  a  d is ting ao  en tre  m ercado s  e  h ie rarq u ias , b em  co m o  en tre  firm as  e  co n 

tra to s , em b o ra  co lo can d o -as  co m o  d o is  ex trem es  d e  u m a  escala , em  q u e  h a  v a-  

ria s  fo rm as  h fb rid as  in te rm ed ia rias  d e  co o rd en ag ao  en tre  o s  ag en tes  eco n o m i-  

co s. C o m o  se  v era , a  o p g ao  p o r  u m a  o u  o u tra  co n cep gao  im p o e  u m a  se rie  d e  

co n seq u en c ias  ao  d o u trin ad o r. A s  teo rias  q u e  v is lu m b ram  a  firm a  co m o  nexus 

co n tra tu a l d ao  m aio r  p eso  a  q u estao  d a  m ax im izag ao  d a  u tilid ade  p erseg u id a  

p e las  p artes  co n tra tu ais  e , p o r  v ia  d e  co n seq u enc ia , ten d em  a  v a lo rizar  a  lib e r-  

d ad e  d e  fo rm atag ao  d a  em p resa ;  ja  as  teo rias  q u e  en fa tizam  a  h ie rarq u ia  ad m i-

89te rn  m aio r  p o d er  d e  in g eren cia  d a  le i n a  o rg an izag ao .

O s  d efen so res  d a  co n cep g ao  d a  firm a  co m o  nexus d e  co n tra to s  -  co n ce ito  

p rin cip a lm en te  a trib u id o  a  M eck lin g  e  Jen sen  -  criticam  a  teo ria  d e  C o ase  p o r  

d esco n sid e ra r  q u e  as  re lag o es  in te rn as  a  em p resa  tam b em  se  estab e lecem  p o r  

v ia  d e  co n trato s  (co m o  o s  co n tra to s  d e  em p reg o ), d escab en d o  fa la r  em  u m a  “au -  

to rid ad e"  d o  em p reg ad o r, u m  co n ce ito  d o  secu lo  X IX . A d em ais , in ex is tiria , em  

essen c ia , d ife ren g a  re lev an te  en tre  o s  cu stos  d e  ad m in is trag ao  e  o s  cu sto s  d e  

tran sag ao .9 0  E ssa  lin h a  d o u trin a ria  n ao  v e  a  firm a  co m o  u m  in d iv id u o , m as  co m o  

u m a  fieg ao  ju rid ica ,9 1 u m  p o n to  d e  re fe ren c ia  n o  q u a l se  o p era , d e  fo rm a  n eu -  

tra , u m  eq u ilfb rio  en tre  as  v arias  re lag o es  ju rid icas  q u e  so b re  e la  co n v erg em ,9 2

8 9 . T A L B O T , L o rra in e. Company law, 2 0 1 4 .

9 0 . D em se tz  critica  a  teo ria  d a  firm a  p o r  se r  m o d elo  d e  ex trem a  d escen tra lizag ao  e  im p es- 

so a lid ad e , q u e  d esco n sid e ra  as  d eciso es  d o s  o u tro s  ag en tes  e  o  p ro cesso  p o litico , ap o n - 

tan d o  a in d a  o s  seg u in tes  p ro b lem as: a) a  p ro d u g ao  in te rn a  n ao  e lim in a  cu sto s  d e  tran 

sag ao , p o is  sao  n ecessa ries  in su m o s; b ) e  d ific il d is tin g u ir  cu sto s  d e  ad m in is trag ao  e  

tran sag ao ; c) a  teo ria  d esco n sid era  cu sto s  d e  p ro d u g ao , d ev en d o  se r  lev ad o s  em  co n ta  

to d o s  o s  cu sto s; d ) m esm o  q u e  in ex is tissem  cu sto s  d e  tran sag ao , firm as  p o d eriam  se r 

m ais  efic ien tes  q u e  m ercado s  se  h o u v er  eco n o m ias  d e  escala ; e) a  teo ria  n ao  ex p lica  a  

o rg an izag ao  in te rn a  (D E M S E T Z , A lch ian . "T h eo ry  o f  th e  F irm  rev is ited ',’ 1 9 9 3 )-

9 1 . "A lch ian  an d  D em se tz  (an d  Jen sen  an d  M eck lin g ) em p h asize  th a t  th e  firm  is  s im p ly  a  le 

g a l fic tio n  an d  a  n ex u s  o f  co n tractin g  re latio n sh ip s ,  w h ereas  C o ase  em p hasizes  th a t th e  

firm  is  g o v ern ed  b y  au th ority"  (N O R T H , D o u g lass . Structure and change in economic his

tory, 1 9 8 1 , p . 3 8 .)

9 2 . A  firm a  e  u m a  " leg a l  fic tio n  w h ich  se rv es  as  a  fo cu s  fo r  a  co m p lex  p ro cess  in  w h ich  th e
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ta is  co m o  co n tra to s d e  co m p ra e  v en d a  d e  in su m o s e  d e  p ro d u to s fin a ls , fo rn e-

c im en to  d e  cap ita ls  e  m ao  d e  o b ra  e tc .9 3

A s firm as se  co lo cam  en tre  a  o fe rta  e  a  d em an d a , co m b in an d o  v en d ed o res

co m  co m p rad o res , ag regan d o  p ed id o s e  fo rn ecim en to s , a ju stan d o  p reg o s e  liq u i

d an d o  o s  n eg o c io s en ce tad o s n o  m ercad o  [...] . F irm as  g e ralm en te te rn u m a m ar-

g em  en tre  o s  p reg o s p ed id o s e  o s lan ces  fe ito s [...] . A o  sep ara r a s  d ec iso es d e co m 

p rad o res  e  v en d ed o res , a s firm as o s  co o rd en am .9 4

A trib u em -se  ao s ac io n istas  o s  d ire ito s  re s id u a is p o rq u e  e les fu n c io n am  co m o  

g aran tid o res  d e  to d as as re lag b es co n tra tu a is q u e  se  en trec ru zam  n a  firm a .9 5

N o  en tan to , M eck lin g  e  Jen sen  n ao  ex p licam  o s d e te rm in an tes d a  o p g ao  p e la  

co n stitu ig ao  d e  u m a firm a , em  lu g ar d e  se  d e ix a r a  fu n g ao  d e  co o rd en ag ao  d o s 

ag en tes  a s fo rg as d escen tra lizad as  d o  m ercad o . Isso  te rn  s id o  fe ito  p o r o u tras  teo - 

ria s, q u e  in v o cam  co m o  v an tag en s d a  firm a o  m o n ito ram en to  d a  p ro d u g ao  co n - 

ju n ta  em p reen d id a  p o r  tim es/' a  p reserv ag ao  d o  cap ita l h u m ano ,9 7 a  aq u isig ao 9 8 

e  a  m ax im izag ao d o  v a lo r9 9 d a  in fo rm ag ao , p a ra  p e rm itir o  co n tro le  so b re  a tiv o s

I

f

9 3 - D o is  req u is ite s  se  co lo cam  p ara  q u e  a  firm a  p o ssa  fu n cio n ar  co m o  u rn  nexus d e  co n tra 

to s: u m a  au to rid ad e  b em  d efin id a  co m  p o d er  d e  to m ad a  d e  d eciso es  e  a  h ab ilid ad e  d e  

g aran tir  su as  o b rig ag d es  co n tratu a is  p e la  p rese rv ag ao  d e  a tiv o s  q u e  cu b ram  as  o b rig a-  

g o es  co n tratu a is  (H A N S M A N N , H en ry ; K R A A K M A N , R ein ie r. "T h e  essen tial ro le  o f  o r

g an iza tio n a l law ” Ihe Yale Law Journal, v . n o , n . 3 , p . 3 9 2  e  seg s ., D ec . 2 0 0 0 ).

9 4 - S P U L B E R , D anie l  F . The Theory of the Finn. M icro eco n o m ics  w ith  en d o g en o u s  en trep re

n eu rs , firm s, m arke ts  an d  o rg an izatio n s ,  2 0 0 9 , p . 4 6 3 .

9 5 - JE N S E N , M ich ael. A Theory of the Firm. G o v ern an ce, res id u al c la im s  an d  o rg an izatio n al  
fo rm s, 2 0 0 0 , p . 2 .

9 6 . P ara  A lch ian  e  D em se tz , a  im p o rtan c ia  d as  firm as  e  facilita r  o  m o n ito ram en to  d e  in su - 

q u an d o  h a  g an h o s  d a  p ro du g ao  co n ju n ta  p o r  tim es, resu ltan tes  d a  esp ec ia lizag ao  

e  d iv isao  d e  trab a lh o  -  o  q u e  e  ig n o rad o  p o r  C o ase. O  in cen tiv o  v iria  d a  a trib u ig ao  ao  ti

tu la r  d a  em p resa  d o  resu ltad o  res id u a l d a  a tiv id ad e .

9 7 - R o sen  ju s tifica  a  firm a  p e la  esp ec ific id ad e  d o  cap ita l h u m an o .

9 8 . E m  tex to  m ais  recen te, D em se tz  fo ca  o  p ap e l d a  ad m in is trag ao  e  a  im p o rtan c ia  d a  aq u i

s ig ao  d e  co n h ec im en to  p e la  o rg an izag ao , d efen d en d o  q u e  "as  fro n te iras  v erticals  d a  fir-

m ac Sx a,c™ erm m ad aS  P ela  eco n o m ia  d e  co n serv ag ao  d e  d isp en d io s  em  co n h ecim en to "  
(D E M S E T Z , o p . c it., 1 9 9 3 , p . 1 7 3 ).

9 9 - "A  estru tu ra  d e  g o v ern an g a  in te rn a  e  in flu en c iad a  p e lo  tip o  d e  co n h ecim en to  ex ig id  

seu  p ro cesso  p ro d u tiv o "  d ev en d o  a  firm a  p ro du z ir  e  d ifu n d ir  o  co n h ecim en to  em  seu  in 

ten o r, m ed ian te  p ro cesses  d eciso rio s , estru tu ras  h ie rd rq u icas  e  in cen tiv o s  (G O R G A , E ri

ca ; H A L B E R S T A M , M ich ae l. "K n o w led g e  in p u ts , leg al  in s titu tio n s  an d  firm  s tru c tu re - T o

w ard s  a  k n o w led g e-b ased  T h eo ry  o f  th e  F irm . Northwestern University Law Review v . 

1 0 1 , n . 3 , p . 1 .1 2 3  e  seg s ., 2 0 0 7 ). P ara  a  E sco la  A u striaca , as  firm as  sao  repo sito rio s  d e  co -
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fis ico s ,1 0 0 o u  a  n ecessid ad e  d e  se  fixa rem  reg ras  p ara  a  a trib u i^ao  d e  d ire ito s  re 

s id u a ls  a  p artir  d e  u m a  eq u ip arag ao  d a  firm a  ao s  co n trato s  in c o m p le to s .

A s  teo rias  d o  nexus d e  co n tra to s  so frem  u m a  se rie  d e  criticas: a)  o m item  o  

p o d er  eco n o m ico ,  su b jacen te  a  so c ied ad e ,  esco n d en d o -o  sob  a  m ascara  d a  n eu -  

tra lid ad e ; b )  o b scu recem  a  q u estao  d o s  co n flito s  d e  in te resses  en tre  ac io n istas , 

d ire to res  e  cred ores , en fren tan d o -o s  co m o  p ro b lem as  co n tra tu a is , p assiv e is  d e  

so lu g ao  o tim a;1 0 2  c)  n ao  v eem  d iferen g a  en tre  o  co n tra to  d e  trab alh o  e  o s  d em ais  -  

sao  p o n to s  em  u m  continuum d e  tip o s  d e  re lag o es  co n tra tu a is ; d )  ju s tificam  id eo -  

lo g icam en te  u m a  am p la  lib e rd ad e  d e  fo rm atag ao  d a  so c ied ad e  p e lo s  so c io s, ja  

p e la  lib e rd ad e  co n tra tu a l, ja  p o r  afirm arem  q u e  to d o s  o s  q u e  se  re lac io n am  com  

a  em p resa  o  fazem  em  b ases  co n tra tu ais , p o d en d o , p o rtan to , o p ta r  p o r  n ao  se  

re lac io n arem ;1 0 3  e)  n ao  te rn  im p licag b es  n o rm ativ as; ,< M  f) n ao  en fren tam  o s  p ro 

b lem as  e  as  in e fic ien c ias  p ro p rias  e  esp ecificas  d a  fo rm a  so c ie ta ria .

N a  o u tra  v erten te  -  a  in s titu c io n a lista a  teo ria  d a  firm a  e  d esen v o lv id a  d e  

m o d o  am p le.  O liv er  W illiam so n  co n stru iu  u m  m o d elo  co m p le te , v in cu lan d o  o s  

cu sto s  d e  tran sag ao  e  su as  cau sas  a  o p g ao  en tre  co n tra to s  e  o rg an izag ao  e  d es-  

crev en do  o s  h ib rid o s . P ara  d ar  o p erac io n a lid ad e  a  teo ria  d e  C o ase , en ten d eu  

fu n d am en ta l co m p reen d er  o s  fa to res  d o s  cu sto s  d e  tran sag ao , co n c lu in d o  p e la  

re lev an c ia  d e  d o is  e lem en to s: o  risco  d e  o p o rtu n ism o  e  a  esp ec ific id ad e  d o s  

a tiv o s . A  ab o rd ag em  in s titu cio n a lista  tra ta  a  firm a  co m o  u m a  “e s tru tu ra  d e

1 0 1

.
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g o v ern an g a” 1 0 6

A  g rand e  au sen c ia  d as  v arias  teo rias  d a  firm a  e  o  E stad o , em  esp ecia l, o

reg u lad o r.

n h ec im en to : esp ec ializam -se  n a  co n cen trag ao  d e  d e te rm in ad o s  tip o s  d e  co nh ecim en -  

to , ev itan d o  q u e  se  esp a lh e  p ara  o s  co n co rren tes  (H O L C O M B E , o p . c it., 2 0 1 4 , p - 4 0 -1 ).

1 0 0 . H A R T , o p . c it., v . 8 9 , p -1 -7 4 9 -7 4 ,1 9 8 9 .

1 0 1 . Id em , o p . c it., 1 9 9 3 -

1 0 2 . S IM O N , o p . c it., 1 9 9 0 , p . 3 9 1 -

P ara  esses  teo rico s, “a  esco lh a  d e  m ecan ism o s  d e  g o v ern an g a  d a  co m p an h ia  n ao  cria  n e- 

n h u m  efeito  su b stan cia l  em  relag ao  a  te rce iro s , o u  se ja , n ao  prejudica p esso as  q u e  n ao  

se jam  p articip an tes  v o lu n ta ries  n o  em p reen d im en to ” (G R E E N F IE L D , o p . c it., 2 0 0 6 , p . 1 5 )- 

E IS E N B E R G , M elv in  A . “T h e  co n cep tio n  th a t  th e  co rp o ratio n  is  a  n ex u s  o f  co n trac ts , an d  

th e  d u a l n a tu re  o f  th e  firm "  24 Journal of Corporation Law, p . 8 1 9  e  segs ., 1 9 9 8 .

1 0 5 . A  so lu g ao  so c ieta ria  p o d e  te r  lim itag d es , co m o  a  relag ao  im p erfe ita  e  in d ireta  en tre  re-  

m u n erag ao  e  esfo rg o  o u  p ro d u tiv id ad e, as  d ificu ldad es  d e  id en tifica r  cu sto s  in te rn es , a  

fa lta  d e  in fo rm ag o es  p ara  a  to m ad a  d e  d eciso es  p e lo  o rg ao  cen tra l d a  so c ied ad e, a  p er- 

d a  d e  flex ib ilid ad e  (C U E V A S , o p . c it., 1 9 9 3 , P - 6 7 -8 , v . 1 ).

1 0 6 . A  esse  resp eito , a lem  d e  to d a  a  o b ra  d e  W illiam so n  in d icad a  n a  b ib lio g ra fia , v. M E N A R D

1 0 3 .

1 0 4 .

I

o p . c it., 2 0 0 8 .
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C o ase  en x erg av a  a  firm a  co m o  a lte rn a tiv a  d e  o rg an izag ao  em  re lag ao  ao  

p lan e jam en to  esta ta l, em  u m  co n tex to  in te rn acio n a l d e  am p la  in terv en gao  p u -  

b lica , n o s  an o s  1 9 3 0 . A  firm a  p erm itiria  u m  p lan ejam en to  in tern o , m as  d isc ip li-  

n ad o  p e lo  m ercado  co m p etitiv o . la  em  The problem of social cost, C o ase  reco -  

n h ece  q u e  a  re lag ao  en tre  firm a  e  m ercado  o co rre  em  m o ld u ra  estab e lec id a  p e lo  

E stad o , m as  essa  in te rag ao  n ao  e  d esen vo lv id a  teo ricam en te . D e  certa  fo rm a , a  

en fase  n o  co n c e ito  eco n om ico  d a  firm a  te rn  s id o  aco m pan h ad a  p e la  d esco n si-  

d erag ao  d o s  v e to res  d o  d ire ito  so cie ta rio , d e  ev id en te  im p ac to  so b re  a  in te rag ao  

d o s  ag en tes .1 0 7  T am p o u co  se  p o d e  a trib u ir  essa  fa lta  d e  a ten g ao  d a  teo ria  d a  fir

m a  p e lo  d ire ito  so c ie tario  a  n o g ao  d a  m aleab ilid ad e  o u  flex ib ilid ad e  d este , p o is  

ta l afirm agao  ch o ca-se  co m  a  im p erativ id ad e  estru tu ral d as  so c ied ad es .

O liv er  W illiam so n  reco n h ece  a  d iv isao  estan q u e  d o s  estu d o s  d a  n o v a  eco -  

n o m ia  in s titu c io n al en tre  o  am b ien te  in s titu c io n a l  (reg ras  b asicas  p o H ticas , so -  

c ia is  e  ju rid icas)  e  o s  arran jo s  in s titu c io n a is  (g o v ern an g a), afirm an d o  q u e  a  in -  

c ip ien te  c ien cia  d a  o rg an izag ao  "ab ran ge  a  am b as  m as  p o e  p rin c ip al  en fase  n as  

estru tu ras  d e  g o v ernan g a  (q u e  im p licam  eco n o m ia  e  o rg an izag ao ) em  d e tri-  

m en to  d o  am b ien te  in s titu c io n al  (em  q u e  d o  D ire ito  e  m ais  sa lien te ) '!1 0 8 D efen -  

d e  W illiam so n  q u e  se  d esen v o lv am  estu d o s  b u scand o  v in cu la r  a  estru tu ra  in 

te rn a  co m  as  in s titu ig o es  ex tem as  co m  q u e  in te rag e  a  firm a . A lg u n s  estu d o s  te rn  

s id o  rea lizad o s  p ara  se  co b rir  esse  esp ag o  v azio .1 0 9

D e  certa  fo rm a , o  p resen te  liv ro  p re ten de  en q u ad rar-se  n essa  area  d e  in v es-  

tig ag ao : co n ec ta r  o s  asp ec to s  in te rn o s  d a  firm a  {rectius: so c ied ad e  em p resa ria )  

as  ex p lic ita s  ex igen cias  p o stas  p e lo  E stad o , n o  co n tex to  in s titu cio n a l  d e  m erca-  

d o s  se to ria is  reg u lad o s.
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1 0 7 . N esse  p o n to , m o stra-se  p ertin en te  a  cn 'tica  d e  S co tt M asten : "Iro n ica lly , eco n o m ists  h av e  

e ith e r  d o w n p lay ed  o r  re jected  o u trig h t  th e  ro le  o f  th e  law  in  d efin in g  th e  firm , d iv o rcin g  

th e  eco n o m ic  co n cep t fro m  th e  'leg a l  fic tio n "’ (M A S T E N , S co tt. "A  leg al  b asis  fo r  th e  firm "  

1 9 9 3 , p -1 9 9 ).

1 0 8 . W IL L IA M S O N , O liv er. The mechanisms of governance, 1 9 9 6 . P - 3 0 .c

1 0 9 - D e-se  u m  ex em p lo . E m  resp o sta  ao  d esa fio  d e  W illiam so n , M an u e l G o n zalez, B en ito  A r- 

ru h ad a  e  A lb erto  F ern an d ez  estu d aram  a  re lag ao  en tre  a  reg u lag ao  e  a  estru tu ra  d e  g o - 

v em an g a  d as  firm as  d e  co n stru g ao  esp an h o las , co n clu in d o  q u e  a  reg u lag ao  trab a lh is ta  

e  fisca l co n du z iu  a  u m a  frag m en tag ao  d as  firm as  n esse  m ercad o  se to ria l, au m en tan d o  

seu  n u m ero  e  d im in u in d o  seu  tam an h o  (G O N Z A L E Z , M an u el; A R R U N A D A , B en ito ; F E R 

N A N D E Z , A lb erto . "R eg ula tio n  as  a  cau se  o f  firm  frag m en ta tio n :  T h e  case  o f  th e  S p an ish  

co n struc tio n  in d u stry "  International Review of Law and Economics, v . 1 8 , p . 4 3 3 -5 0 ,1 9 9 8 ).
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