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Da Estratégia de Gestao Empresarial

Resumo: O presente trabalho pretende analisar o “sindroma despesista”,
pondo em causa, simultaneamente, alguns aspectos da teoria das “expectativas
racionais” e dando particular relevancia a componente psicolégica na explicagdo
dos fenémenos econémicos.

Procura-se, ainda, explicar o comportamento FTL — “Follow the leader” (a
partir do “efeito de imita¢do”), bem como diversas estratégias empresariais al-
ternativas, com destaque para as de “Hit and Run”, “Playing for the Conquest”,
“Playing for Survival”, e “Playing for Profit and Diversification”.

Pretende-se chegar a conclusdes vélidas quanto a estratégia empresarial
mais consistente, numa perspectiva de médio e longo prazos, no pressuposto de
que a componente psicolégica apresenta um papel de importancia primacial ao
nivel da gestdo de uma qualquer unidade empresarial.

Palavra chave: Sindroma despesista; Componente psicolégica, comportta-
mento “TL”, estratégia empresarial.

Abstract: This work aims to study the “spending syndrome”, simultaneous-
ly questioning some aspects of the “rational expectations” theory and particularly
emphasizing the psychological input when explaining the economic phenomena.

It also intends to explain the “Follow the leader” (FTL) behaviour, from
the imitating effect, as well as various alternative company strategies, namely
the “Hit and Run”, “Playing for the Conquest”, “Playing for Survival”, and the
“Playing for Profit and Diversification” ones.

Its purpose is to achieve valid conclusions on the most consistent company
strategy, in a medium and long term perspective, assuming that the psychological
input plays a crucial role in what concerns managing any company unit.

Keywords: “Spending syndrome”, “Psychological Input”, “Follow the Lea-
der” Behaviour, Business Strategy .
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1. Da racionalidade na gestao empresarial

E sabido que qualquer economia, ao necessitar de realizar reformas estru-
turais, necessita de passar por um periodo de ajustamento, no decurso do qual o
desemprego aumenta, havendo, concomitantemente, uma contencao da despesa.

Deste modo, o aumento temporério do desemprego e a dita contencdo da
despesa ndo deveriam ser, necessariamente, consideradas como correspondendo
a um sinal de evolugado negativa da economia em causa.

Pelo contrério, se tal evolugédo resultasse de um esforgo sério de reestrutu-
ragdo do tecido produtivo, poderia e deveria a mesma ser considerada um sinal
positivo no atinente a criagdo de condi¢des propiciadoras de uma transformacao
qualitativa da economia, o que, por sua vez, permitiria gerar novas “expectati-
vas” em relacdo ao futuro.

Ora, num quadro deste tipo, seria concebivel que as “ordens de investimen-
to” aumentassem, uma vez que haveria a percepgdo de que estariam em curso
reformas estruturais de sentido positivo, reformas essas que — mau grado a evo-
lugdo conjuntural negativa de algumas varidveis — permitiriam aumentar, a pra-
70, a competitividade externa da economia portuguesa.

Contudo, a generalidade dos agentes econémicos tende a retrair o investi-
mento quando o desemprego aumenta e a despesa diminui, independentemente
de analisar se existem ou nao reformas estruturais em curso (de sinal positivo ou
negativo).

Trata-se, por conseguinte, de um comportamento “mecanicista” ou “auto-
matico” que designo de “sindroma despesista”, conduzindo a uma actuacéo algo
paradoxal por parte dos investidores: por um lado, exige-se a adopgao de poli-
ticas de contencdo da despesa e a reestruturacdo da Administra¢do Publica e do
sector tradicional da economia, libertando-se mao-de-obra excedentaria, como
pré-condigdo de um ulterior acréscimo do investimento privado e de um desen-
volvimento econémico sustentado; por outro lado, o aumento do desemprego e a
contencdo da despesa levam, necanicamente, a uma quebra do investimento pri-
vado, dadas as “expectativas” existentes quanto a evolugdo da procura (SOUSA,
A. R. de; QUINTINO, A., 2006).

Do que se disse conclui-se ndo ser facil influenciar positivamente a “compo-
nente psicolégica” do investimento num contexto de redugdo ou de contengdo da
despesa e de agravamento do desemprego.

Esta questdo conduz-nos a uma outra, a saber, a das “expectativas racio-
nais”.

Em boa verdade, a questao das “expectativas” (articuladas com o que se
convencionou designar de “componente psicoldogica”) ndo pode ser reconduzi-
da as “expectativas racionais”, sendo de realgar que existe, por vezes, muito de
irracional na “componente psicolégica” do investimento (e, por conseguinte, na
prépria “explicacdo” do comportamento das varidveis macroecondmicas).

Explicando melhor, o pressuposto da racionalidade na Teoria Econémica (e
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na gestdo empresarial, em particular) apreesenta-se, em larga medida, discutivel.

A titulo exemplificativo, se um individuo A tiver a sua disposigdo 500€ ndao
vai, seguramente, fazer uma andlise detalhada sobre a melhor forma de aplicar o
seu capital no sistema financeiro.

E se B ganhar o salario minimo nacional nado vai, certamente, aplicar os 200
ou 250€ que ndo utiliza na primeira semana do més, por forma a obter uma remu-
neragdo “optimizada” do seu capital.

E, ainda, se C for um aforrador e pretender aplicar na Bolsa ndo vai estudar,
aprofundadamente, os Relatorios e Contas das principais empresas que nela se
encontram cotadas, limitando-se, na generalidade das situagdes, a seguir o con-
selho de algum amigo que considera perito na matéria.

Em resumo, a racionalidade econémica ndo apenas estd, em muitos casos,
associada a um minimo de riqueza e/ou rendimento, como também a um mini-
mo de instrugdo/formacdo (SOUSA, A. R. de, 2008).

Se pensarmos que existem milhdes de micro-agentes que ndo preenchem
esses requisitos minimos, entdo, se agregarmos os fluxos respeitantes a esses seg-
mentos sécio-econdmicos, chegamos a conclusdo de que uma parte substancial
do comportamento das varidveis macroeconémicas ndo é racionalmente expli-
cavel, antes tendo que ver com aspectos de natureza psicolégica (ndo racional).

2. Do comportamento FTL - “Follow the leader”

Do que se disse conclui-se que muitos agentes econdémicos — e, em particu-
lar, muitas empresas — adoptam um comportamento FTL — “Follow the leader”,
o qual pode ser, ainda, reforcado pelo sindroma hiper-competitivo, centrado na
obsessao do tempo como variavel determinante da eficicia na gestao.

Aos “turtle years” da Administragdo Publica contrapdem-se os “dog years”
dos sectores da informética e das telecomunicagdes (em que um ano de progresso
tecnolégico corresponde a sete da industria tradicional).

O gestor X ou Y é eficaz porque “solucionou em poucas horas uma crise
interna”...

Ora, este sindroma hiper-competitivo conduz, ainda mais (na ansia de “ga-
nhar tempo”), ao comportamento redutor FTL.

Em boa verdade, a grande generalidade das empresas — sobretudo em eco-
nomias com falta de iniciativa empresarial, em que, por isso mesmo, o Estado
tem um peso significativo, a varios niveis — tende a comparar-se com uma ou
duas empresas de referéncia, reconduzindo o seu comportamento a imita¢ao des-
sa ou dessas empresas.

Esse comportamento de “imitacdo” nem sempre apresenta as mesmas ca-
racteristicas, tornando-se, inclusive, possivel considerar, pelo menos, trés tipos
distintos de comportamento FTL, a saber, o comportamento FTL com informagao
incompleta, o comportamento FTL com desfasagem decisional e o comportamen-
to FTL com manipulagdo (SOUSA, A. R., 2009, pags 291 e segtes).

Economia & Empresan.® 13 / 2011 17

Econ_Empresa_13.indd 17 @ 10-11-2011 16:53:44



Anténio Rebelo de Sousa

No primeiro caso, a empresa B (seguidora — “follower”) parte do pressu-
posto de que a empresa A (“leader”) é bem gerida, dispondo de mais dados, de
tecnologia mais adequada ou de melhor gestdo do que ela prépria, o que aleva a
considera-la empresa de referéncia.

Se A decide comprar as matérias-primas num determinado mercado, B ten-
de a imita-la.

Se A utiliza certas técnicas de gestdo de “stocks”, B tende a enveredar pela
mesma solucao.

E se A realizar certos investimentos, B tende a ponderar a hipdtese de seguir
caminho idéntico.

S6 que, contrariamente a imagem que B tinha de A, esta ltima pode ndo
estar a ser bem gerida, cometendo a sua Administracdo varios erros em matéria
de gestao, erros esses que nao sao detectados por B.

B apenas segue A por auséncia de informacéo, por informagéo incorrecta ou
incompleta, havendo um certo “comodismo” ou uma certa “inércia” que estd na
origem da adopgdo deste comportamento redutor.

Convira salientar que, na pratica, todas ou quase todas as empresas de pe-
quena e média dimensdo adoptam esta tipologia comportamental — e, muitas
vezes, as proprias grandes empresas —, pelo menos, a certos niveis.

Mesmo uma empresa bem gerida, com preocupagdes de andlise aprofun-
dada das opgdes de gestdo a realizar, tende a considerar que as despesas com
toalhas de papel nas instalagdes sanitarias ou ao nivel das lampadas a utilizar no
escritério ndo exigem um estudo comparativo exaustivo, recorrendo a imitagao.

Afigura-se mesmo possivel afirmar que, abaixo de um certo nivel de des-
pesa, o tropismo para o seguidismo é bem maior, raramente se escapando ao
“comportamento FTL” e, por conseguinte, as suas debilidades.

No segundo caso, i.e., no “comportamento FTL” com desfasagem decisional
poderd, também, existir uma deficiéncia de informagdo, mas, em regra, verifica-
-se um erro de analise ou de interpretagdo, o qual induz o “follower” em erro.

Admitamos, por mera hipétese, que a empresa A (“leader”) decide comprar
terrenos para construcdo de habitacdes na cidade da Guarda e que, ao cabo de
ano e meio, dois anos, pde em comercializagdo uma grande urbaniza¢do com
manifesto sucesso.

A empresa B (“Follower”) decide seguir o mesmo caminho.

E as empresas C e D enveredam, também, pelo mesmo tipo de estratégia.

Contudo, o que é que, entretanto, se passou ao longo de dois a trés anos?

A oferta de habitacdo aumentou, significativamente, na cidade da Guarda e
0s precos desceram substancialmente.

Logo, enquanto A obteve elevados lucros, B sofreu algum prejuizo e os res-
tantes “seguidores” foram muito mal sucedidos.

Tudo isto sucedeu porque existiu um desfasamento temporal relevante en-
tre o momento em que A tomou a decisdo de investir e o momento em que os seus
“followers” enveredaram pelo mesmo caminho, ndo tendo estes dltimos sabido
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prever a situagdo que viria a ocorrer, no futuro, em virtude de terem feito uma
analise deficiente do que se convencionou chamar de “oportunidade de nego-
cio”.

Ja no terceiro caso, que designamos de “comportamento FTL com mani-
pulagdo” (ou com indugdo em erro), a situagdo apresenta-se, manifestamente,
diferente, uma vez que existe a intencdo, por parte da empresa-lider, de induzir
os seus seguidores em erro.

Tal pode ser feito a partir de diversas metodologias como, por exemplo, a
criagdo de “falsos alvos” ou a transmissao de informagdes “orientadas” ou “diri-
gidas” para a obtengao de certos objectivos]1.

O “comportamento FTL com manipulagdo” pode resultar, por exemplo, de
uma estratégia de “hit and run”2.

Do que se disse, resulta que o Estado deve desempenhar um papel regula-
dor, nomeadamente, criando condi¢gdes para um maior acesso a informacao, evi-
tando a opacidade da informagdo que est4, em muitos casos, na origem (ou que
decorre) de excessos de concentragdo resultantes de externalidades em cadeia e
dificultando os conluios e a cartelizagdo, sempre que os mesmos prejudiquem os
consumidores.

O papel regulador do Estado pode evitar a excessiva oscilagdo dos pregos,
das quantidades produzidas e dos lucros, contribuindo para aumentar a previsi-
bilidade da evolugao da actividade econémica.

Considere-se, a titulo exemplificativo, a Fg. 1, na qual se procura medir os
precos no eixo das ordenadas e o tempo no eixo das abcissas.

A curva EL da-nos o comportamento da empresa lider ao longo do tempo,
em matéria de precos, enquanto que a curva ES1 nos dd o comportamento da
empresa seguidora, na auséncia de regulacdo do mercado.

Saliente-se que, inicialmente, a inclinacdo de ES1 é inferior a inclina¢do de
EL, mas, na parte final, a situa¢do inverte-se, i.e., a inclinagao de ES1 é superior,
o que poderé ser explicado a partir de uma postura “pessimista”, resultante da
desilusdo pés-movimento “ascensional” da primeira fase.

A oscilagao de pregos é dada por O, sendo medida entre o momento t0 e o
momento t1.

Se considerarmos, agora, a hipotese de regulacdo do mercado, o compor-
tamento da empresa seguidora (melhor informada) ja seréd diferente, correspon-
dendo a curva ES2.

Note-se que a inclinagdo da curva ES2 se apresenta inferior a inclinagdo da
curva da empresa lider, i.e.,, de EL, uma vez que se encontra em condic¢des de
prever melhor as oscila¢des de pregos.

E neste tltimo caso — de regulagdo do mercado — a oscilagdo dos precos,

! Simplificando, a informacdo empresarial pode ser desde fechada — restrita (acessivel ao
“ntcleo duro”, mais restrito), orientada — pretensamente “fechada” e orientada aberta.
2 Trata-se de uma estratégia empresarial que se procura caracterizar mais adiante.
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entre t0 e t1, para a empresa seguidora, seria, tdo somente, de O’.
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Fonte: Sousa, Anténio Rebelo de in “De um novo conceito de desenvolvimento, no qua-
dro da economia internacional”, ISCSP, 2008, pag. 257.

E claro que esta analise estara sempre condicionada pela forma de mercado
e pela capacidade de a empresa lider (e, bem assim, de as empresas seguidoras)
influenciar os pregos.

3. Da estrategia de “Hit and Run” a estrategia de “playing for the conquest”.

A estratégia de “Hit and Run” (“Bate e Foge”) assenta na criagdo de falsos
alvos, procurando-se induzir em erro as empresas concorrentes.

Assim e a titulo de exemplo, a empresa A cria falsos alvos, por forma a in-
duzir a sua concorrente B em erro, levando-a mesmo a propor-lhe uma solugio
que lhe é favoravel, embora no convencimento de que ela —a empresa B —estd a
fazer um “bom negocio”, obtendo, por conseguinte, uma “vantagem negocial”
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em relagdo a A.

Admitamos que a BMW tem conhecimento de que a Renault pretende fazer-
-lhe concorréncia na Polénia, lancando neste mercado um novo produto automé-
vel.

A BMW sabe que a Renault estd presente na Roménia e na Bulgaria e, apesar
de ndo ter e intengdo de apostar nesses mercados, simula estar interessada em
lancar novos produtos nos mesmos.

Abre escritérios de representagdo nesses paisess, estabelece contactos com
entidades oficiais, inicia negocia¢des tendo em vista a criagdo de parcerias com
grupos econdomicos locais e faz chegar a Renault informagdo pretensamente con-
fidencial com planos de investimento naqueles mercados3.

A Renault é, entdo, levada a acreditar no projecto expansionista da BMW e
receia que o prejuizo que a mesma lhe possa vir a causar nos mercados da Ro-
ménia e da Bulgaria seja superior aos potenciais beneficios decorrentes da sua
aposta no mercado polaco.

A Administracdo da Renault dé largas a sua “imaginacéo criadora” e, ap6s
alguma reflexdo, decide prop6r a BMW um acordo: a Renault desiste do mercado
polaco e a BMW desiste dos mercados romeno e bilgaro.

E a Administracdo da Renault estd, sinceramente, convencida de que esta a
fazer uma proposta que lhe é, altamente, favoravel.

A BMW — apds uma pretensa hesitagdo — aceita e a Renault considera ter
obtido uma grande “vitéria”, em termos negociais.

S6 que a BMW nunca teria, verdadeiramente, a intengdo de apostar na Ro-
ménia e na Bulgaria.

A BMW pretendia, precisamente, que a Renault lhe propusesse o que pro-

A

pos.

Averdadeira “vencedora” foi, isso sim, a BMW, a qual conseguiu alcancar o
objectivo pretendido com uma operacdo de “hit and run”.

Note-se, alids, que esta estratégia pode ser integrada ou articulada com ou-
tras estratégias.

Em certos casos — como, por exemplo, na implementagao da estratégia que
se refere, de seguida — pode mesmo ser convertida naquilo que alguns autores
designam de “sub-estratégia”.

Uma segunda estratégia a considerar é a de “playing for the conquest”.

Trata-se de uma estratégia orientada, essencialmente, para a conquista de
quotas de mercado, utilizando-se, para o efeito, diversas metodologias4.

As metodologias mais habituais passam pelas seguintes “linhas de inter-
vengao”:

® Trata-se, naturalmente, do que ja designdmos de informacéao orientada.

* Conforme se refere adiante, a estratégia de “playing for the conquest” pode ser
convertida em sub-estratégia da estratégia de playing for profit and diversifi-
cation.

Economia & Empresan.® 13 / 2011 21

Econ_Empresa_13.indd 21 @ 10-11-2011 16:53:44



Anténio Rebelo de Sousa

-a) politicas de pregos competitivos e de facilidades de pagamento;

-b) politicas de “marketing” agressivas5 (vide LINDON, Denis, 2000);

-c) criacdo de parcerias adequadas ao objectivo de conquista de mercados
(de acordo com o que se convencionou designar de “market power
theory”) (HENRIQUE, Joao, 2007);

-d) fusdes e aquisi¢des, recorrendo-se, simultaneamente, a “alavancagem”
(crescimento “exdgeno”), no pressuposto da obtengdo de “leverage”.

-e) obtengdo de economias de escala, com eventual incorporagdo de
progresso tecnolégico e melhoria de qualidade de output (WaLtoN, Mary,
1989);

-f) aproveitamento de eventuais externalidades, quer resultantes de
investimento publico, quer advenientes de investimentos levados a cabo
pela prépria concorréncia.

Note-se que, quer nas fusdes e aquisi¢des, quer na criagdo de parcerias estra-

tégicas podem estar presentes quatro sub-estratégias de maior relevancia:

- a que resulta da aplicacdo da “transaction cost theory” (em que o objectivo
central estd na reducgéo dos custos);

- a que se prende com a “resource-based view” (em que o objectivo nuclear
consiste na obtengdo de recursos / inputs considerados essenciais para a
actividade a desenvolver);

- a que surge associada a “organizational learning perspective” (obtengdo
de uma melhoria da “capacidade organizativa”);

- a que se articula com a “strategic behaviour theory” (ligada a aspectos
comportamentais).

Importa, todavia, salientar que, em qualquer um dos casos considerados,
uma estratégia de “playing for the conquest” (particularmente relevante num
contexto de internacionaliza¢do) s6 se apresenta possivel se a empresa tiver a sua
disposicdo um “stock” de capital adequado, sem o qual ndo serd possivel imple-
mentar as metodologias acima mencionadas.

4. Da estrategia de “playing for survival” a estrategia de “playing for profit
and diversification”

Uma outra estratégia empresarial consiste na de “playing for survival” (“lu-
tar pela sobrevivéncia”).
Existem, fundamentalmente, duas sub-estratégias a saber:
- a de “preparing painless death”, correspondente ao caso da empresa
“condenada” a desaparecer, mas cujo tempo de vida se procura prolongar;
- a de “preparing new life”, correspondente ao caso da empresa que, em

® Envolvendo publicidade, patrocinios, comunicagao social e relagdes ptblicas, entre ou-
tros aspectos.
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determinadas circunstancias, podera, ainda, ser viabilizada.

Enquanto que no segundo caso faz sentido promover a reconversdo da
empresa, reestrutura-la, introduzindo inovagoes, reorganizando-a, procurando
parcerias, utilizando-se diversas metodologias tendo em vista assegurar a sua
sobrevivéncia, ja no primeiro caso se afigura discutivel a realizagdo de um “es-
forco viabilizador”.

Mais, a manutengdo de uma empresa inviavel, recorrendo a artificios e a ac-
tuagdes condendveis (como, por exemplo, atrasando, por sistema, os pagamentos
ao Estado e a Seguranca Social, bem como aos fornecedores, praticando pregos
abaixo do custo de produgdo, utilizando pessoal sem as qualificagdes necessa-
rias), s podera contribuir para adulterar as regras da concorréncia.

Existem alguns casos em que, em virtude de se tornar necessario atender a
uma “légica de grupo”, se justifica (na perspectiva dessa “l6gica” e ndo na pers-
pectiva da “l6gica do mercado”) o prolongamento artificial da vida da empresa.

A titulo de exemplo, um grupo A, prestigiado, prefere preparar, de uma
forma gradual (até por integracdo noutra empresa que lhe pertenca) o desapa-
recimento de uma unidade sua que se apresente invidvel do que proceder ao
seu encerramento em condigdes tais que a sua imagem possa vir a ser afectada
negativamente.

Quanto a sub-estratégia de “playing for new life”, importara sempre aten-
der ao Novo Diamante Empresarial - NDE que apresenta como objectivo central
a competitividade (Fig.2).

Os factores de competitividade que deverao ser tidos em linha de conta sdo
a organizagdo empresarial (tipologia de departamentalizagdo, grau de concen-
tragdo / descentralizacdo e viabilidade da organiza¢do matricial), a definicdo de
politicas de produtos e segmentadas consistentes (optando-se por uma estraté-
gia “market driven”, “product driven” ou de tipo “combinatério”), a aposta em
R&D (“Research & Development”), a escolha da mais adequada forma de im-
plantagdo nos mercados (“soft”, “hard” ou de tipo “intermédio”6), a adaptacao
as condigdes locais (com recurso a uma estratégia de marketing” de sucesso) e,
finalmente, a escolha das melhores parcerias (que possibilitem a reducédo de cus-
tos, a obtengdo de novos recursos, o aumento da quota de mercado, a obtengao
de melhores niveis organizativos ou uma alteragao qualitativamente positiva de
aspectos comportamentais) — vide o caso particular do investimento internacio-
nal na Banca — (GULAMHUSSEN, 2009).

¢ “soft” — podendo corresponder a um “franchising”, “hard” — correspondendo a um efec-
tivo IDE (Investimento Directo Estrangeiro) e de tipo intermédio — parceria envolvendo,
porventura, alguma participacdo no capital social.
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Fig. 2
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Finalmente, convird, ainda, referir a estratégia de “playing for profit and
diversification” (“aposta na maximizagdo do lucro e na diversificacdo”) a qual
podera compreender, também, duas sub-estratégias, a saber:

- a de “playing for short run profit and diversification” (“aposta na maximi-
zagdo do lucro e na diversificagdo a curto prazo”);

- a de “playing for long run profit and diversification” (“aposta na maximi-
zagdo do lucro e na diversificagdo a longo prazo”).

A primeira tem como objectivo a obtenc¢do de elevados lucros no curto pra-
z0, no intuito de se conseguir uma rapida valorizacdo da empresa no mercado,
permitindo alavancar, implementando, muitas vezes, estratégias de crescimento
exégeno, com recurso a elevado endividamento (BREALEY, MYERS, ALLEN,
2007, pags 257 e segtes).

Por vezes, é a propria “tecnoestrutura” que impulsiona esta modalidade
de sub-estratégia, uma vez que, nesses casos, a fun¢ao objectivo de uma parte
da classe emergente de gestores assenta na promogdo profissional —social, numa
acréscimo de protagonismo, no acesso ao poder politico, na acumulagdo rapida
de rendimentos (fruto de prémios ou de mais-valias obtidas no curto prazo), con-
vergindo, em termos comportamentais, com segmentos dos “business-angels”
(dindmica impulsionadora do binémio “Yuppies” — “business angels”).

A adopgdo de uma estratégia deste tipo comporta, quase sempre, riscos
elevados, podendo implicar aumento incomportavel de endividamento e/ou
dificuldades de consolidagdo de posi¢des fortes no mercado, levando a que a
empresa em questdo se converta, com frequéncia, em presa facil de grupos con-
correntes, em momento ulterior.

Uma estratégia de aposta na maximizagdo do lucro, numa perspectiva de
curto prazo, tendo em vista a obtencdo de “leverage” e a alavancagem, pode ser
exemplificada pelo Graf. 2, se vier, efectivamente, a comportar riscos elevados, a
médio e longo prazos, que conduzam a um excessivo endividamento da empresa
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e a um processo posterior de desinvestimento.

Fig. 3
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Um “risk lover” poderé aceitar um desafio deste tipo, se pensar que conse-
gue vender a sua posigdo entre t0 e t1 (ou mudar para uma actividade com maior
rendibilidade).

Entre t, e t, estd-se numa fase de declinio, mas em que, ainda, ha capacida-
de negocial significativa, mantendo-se o investimento a um nivel, relativamen-
te, elevado e continuando a haver lucro, apesar de se registar uma redugdo nas
vendas.

Mas, entre t, e t,, 0 investimento decresce abruptamente, 0 mesmo se pas-
sando com as receitas, tornando-se, entdo, indispensdvel um plano dréstico de
reconversdo da empresa.

Em alternativa a uma sub-estratégia deste tipo, afigura-se, em principio,
preferivel uma outra de “playing for long run profit and diversification”, de acor-
do com a qual se pretende maximizar o lucro a longo prazo, apostando-se, simul-
taneamente, na diversificagao (redugao do risco).
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Fig. 4
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Nota: Periodo de t; a t, — fase de arranque; Periodo t, a t, — fase de consolidacao;
Posterior a t, — fase de crescimento sustentado.

O endividamento comeca a diminuir antes de t,, as receitas crescem susten-
tadamente, bem como os lucros e o investimento passa por uma nova retoma, a
partir de t, (quando os agentes investidores comegam a ganhar consciéncia de
que o “negocio” cresce sustentadamente).

A implementacdo de uma estratégia como esta implica a aposta em R&D,
um adequado nivel de capitalizagdo, uma boa organizacdo empresarial e uma
elevada capacidade de coordenagdo, em matéria de gestdo, de sectores diferen-
ciados da actividade produtiva, o que podera ter que passar pela existéncia de
recursos humanos altamente qualificados (vide, a este propdsito, varios casos
exemplificativos desta tipologia de estratégia — Chicago Mercantile Exchange,
1986).

5. Conclusoes

Procurou-se, em primeiro lugar, questionar a indiscutibilidade do principio
da racionalidade econémica, bem como a prépria Teoria das Expectativas Racio-
nais.

Conclui-se que uma parte substancial do comportamento das varidveis mi-
cro e macroecondmicas nao € racionalmente explicavel, antes tendo que ver com
aspectos de natureza psicoldgica.

Dai partimos para a andlise do comportamento FTL — “Follow the leader”,
procurando caracterizé-lo e apresentando alguns dos problemas que poderdo vir
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a decorrer da sua adopgao, concluindo pela vantagem da relagdo dos mercados.

Tal vantagem resultaria, essencialmente, de permitir uma maior transpa-
réncia da informagdo, contribuindo para minimizar a probabilidade de erro por
parte dos “followers”.

Seguidamente, procedeu-se a caracterizagdo de diversas estratégias empre-
sariais alternativas, a saber, a de “Hit and Run”, a de “Playing for the conquest”,
a de “Playing for Survival” e a de “Playing for Profit and Diversification”, para
se chegar a trés conclusdes fundamentais:

- algumas das referidas estratégias (como, por exemplo, a de “Hit and Run”

podem ser convertidas em sub-estratégias);

- a defini¢do das estratégias depende da andlise do enquadramento e das
perspectivas futuras (em termos empresariais), bem como do papel do
investidor;

- das estratégias apresentadas, a que se apresenta mais consistente é a de
“playing for profit and diversification” e, mais especificamente, a de
“playing for long run profit and diversification”.
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