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Administrando o Risco: uma Teoria Substantiva da
Adaptacdo Estratégica de Pequenas Empresas a Ambientes
Turbulentos e com Forte Influéncia Governamental

Rodrigo Bandeira-de-Mello
Cristiano José Castro de Almeida Cunha

Resumo

O comportamento estratégico de peguenas empresas em contexto de turbulénciaambiental causado,
principalmente, pelainfluénciagovernamental, ndo consegue ser suficientemente explicado pelas
perspectivas tedricas existentes na literatura. Com o intuito de gerar uma teoria substantiva que
explique tal comportamento, foi conduzido um estudo de caso, utilizando os procedimentos
metodol 6gicos da Grounded Theory. Os dados foram obtidos por meio da andlise de 20 anos da
histéria de uma empresa tipica do setor da construgéo de edificagBes. Cerca de 595 minutos de
entrevistas com cinco dirigentes foram analisadas com o apoio do software ATLAS/ti. Os dados
revelaram que a adaptaco estratégica da firma a um ambiente turbulento e com forte influéncia
governamental pode ser explicada, na 6tica dos dirigentes, por um processo social denominado
administragdo do risco, no qual a busca por posi¢des seguras e livres de risco sdo priorizadas em
detrimento da maximizagdo dos resultados econémicos. A teoria substantiva gerada explica sob
quai s condicdes determinadas formas de administrar o risco sdo utilizadas. O contraste dosresultados
com aliteraturaexistente naérearevel ou que as principais perspectivastedricas podem ser refinadas
para aumentar sua aderéncia ao contexto investigado.

Palavr as-chaves: adaptag&o estratégica; ambientesturbul entos; pequenas empresas; grounded theory.

ABSTRACT

When one considers acontext in which the government drivesinstitutional and disruptive economic
changes, affecting the strategic management of small firms, mainstream literature provides scant
information with enough groundedness to explain firms' behaviors. The present researchisan in-
depth case study, following the assumptions and procedures of Grounded Theory methodol ogy,
with the purpose of generating aset of hypothesisto explain strategic management of small building
firms, according to what has emerged as relevant for the managers. Primary data were gathered
through non-structured interviews with five managers to investigate why and how the firm has
adapted to environmental changesin the last 20 years. A total of 595 minutes of interviews were
analyzed using ATLAS/ti software. The core category that emerged from data was coping with
risk. For the managers, to strategically manage the firm is to deal successfully with a difficult
situation that threats firm survival. The developed grounded theory explains under what
environmental and internal conditions patterns of coping with risk are used. Existing literature
related to strategic management were confronted to the findings; most of them helped to explain
the phenomenain some way, but none was able to grasp what was going on in terms of control and
of relevance to the actors.

Key words: strategic management; turbulent environment; small firms; grounded theory.
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INTRODUGAO

As principais correntes tedricas sobre estratégia competitiva enfatizam o
desenvolvimento eaverificacdo de teoriasem contexto no qual firmas, geralmente
de grande porte, agem no sentido de maximizar o lucro (rent seekers), moldar a
dinémicacompetitiva, ou serem por elamoldadas. Contudo, quando se considera
um contexto especifico, caracteristico do ambiente econdmico brasileiro, no qual
0 governo, em todos os niveis, promove mudancas institucionais e drésticas
mudancas econdmicas, as principais correntes tedricas sobre estratégia
competitiva ndo fornecem explicacbes suficientes sobre 0 comportamento
estratégico das firmas.

Apesar de haver falta de aderéncia entre a realidade local e os modelos
estrangeiros, a pesquisa em estratégia no Brasil parece carecer de estudos mais
aprofundados no que tange a explicacdo dasidiossincrasias nacionais. Bignetti e
Paiva (2002) realizaram um estudo da publicagdo em estratégia no Brasil no
principal congresso da area, 0 Encontro Anual da Associacdo Nacional dos
Programas de Pos-Graduagéo em Administracdo (ENANPAD), de 1997 a 2001.
Osautores concluiram que“ os model os estrangei ros e muito especial mente anglo-
sax0nicos imperam na academia brasileira e ocultam esforcos isolados de
desenvolvimento de uma abordagem nacional mais adequada as condic¢des
competitivas do mercado brasileiro” (Bignetti e Paiva, 2002, p. 115).

Além da carénciateorica, ha a metodol 6gica que, entre outros efeitos, impede
0 acuUmulo de conhecimento na area. Em levantamento da producéo cientifica
em estratégia, naultimadécada, nos principais periddicos e congressos cientificos
nacionais, Bertero, VVasconcel os e Binder (2003) constataram que cerca de 43%
das publicagdes adotaram métodos qualitativos de pesquisa que, na realidade,
refletem o “predominio de estudos de caso, que a rigor séo freqentemente
‘exemplos’, ndo atendendo as exigéncias do protocolo habitual para estudos de
caso enguanto pesguisaacademicamentevalida’ (Bertero, Vasconcel os e Binder,
2003, p. 57).

Considerando isso, a presente pesquisa tem o intuito de atenuar a caréncia
tedrica e metodoldgica no desenvolvimento de explicacdes plausiveis para o
comportamento estratégico das firmas no contexto brasileiro.

Principalmente apartir dadécadade 80, no Brasil, vérios chogues econdmicos
mudaram as relagdes contratuai s entre firmas, congelaram precos e alteraram os
sistemas de tributacdo. Aliam-se a isso variagdes significativas nas politicas
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monetérias e de controle da inflagdo, na moeda corrente e nos niveis de crédito
parafinanciar a produgéo e a demanda (Baer, 1996).

Nesse contexto, pode-se inferir que a turbuléncia ambiental enfrentada pelas
organizagOesbrasileiras ndo € causada, principa mente, peladindmicacompetitiva
— inovacOes tecnol égicas e novos entrantes, como € considerado nas principais
correntes tedricas no campo da estratégia— mas pel os efeitos da atuacdo de um
governo, cujas caracteristicas encontram paralelo com as sugeridas por Pearce
(2001) para caracterizar governos nao-facilitadores. Segundo a autora, tais
governos sdo erraticos na tentativa de garantir a estabilidade contratual, fracos
na implementac@o de suas leis e hostis para os empreendedores. Como
conseqiiéncia, as empresas que atuam nesse contexto institucional se organizam
de maneira diferente daguelas que atuam em contextos caracterizados por um
governo facilitador.

Propomos® neste artigo que o rel acionamento entre pequenas empresas e atores
ambientais, em ambiente turbulento e com forte influéncia governamental, pode
ser explicado por um processo social, no qual firmas, com pouca capacidade de
influenciar o ambiente em proveito proprio, lidam com adversidades impostas a
elas pelos atores ambientais e agem no sentido de maximizar sua longevidade
em detrimento da maximizagdo dos ganhos econdémico-financeiros.
Denominamos esse processo de administracéo do risco.

Neste artigo, sdo apresentados os elementos explicativos do processo de
administracdo do risco, inferidosapartir de um estudo naindustriade construcéo
de edificacbes. Altamente atomizada e basicamente constituida de pequenas
empresas, geralmente familiares, a industria de construcdo de edificagdes €
particularmente afetada por decisdes judiciais e politicas governamentais,
principalmente devido arelevanciasocial de seu produto, arelevanciaecondmica
e social de sua atividade e ao impacto em questdes ambientais e de
desenvolvimento municipal.

A pesquisa foi desenvolvida segundo a metodologia da Grounded Theory
(Glaser e Strauss, 1967; Strauss e Corbin, 1998), cujo objetivo é a geracéo e a
integracdo de um conjunto de proposi¢des em uma teoria substantiva capaz de
explicar o fenbmeno que, identificado nos dados, emergiu como relevante para
os envolvidos.

Esta pesquisa é produto dos estudos acerca da adaptacéo estratégicade empresas
a ambientes turbulentos e com forte influéncia governamenta que, ha oito anos,
vém sendo desenvolvidos pelos autores, juntamente com outros pesguisadores,
seguindo uma orientacéo tedrico-metodolgica de cunho processualista e
contextualista. Nesse tipo de orientagdo, assumem-se que as estratégias da firma

RAC, Edico Especial 2004 159



Rodrigo Bandeira-de-Mello e Cristiano José Castro de Almeida Cunha

sdo formuladas a partir das construces mentais dos dirigentes sobre as mudancas
ambientais (Child, 1972, 1997; Smircich e Stubbart, 1985) e que as mudancas
estratégi cas organi zacionaisdevem ser compreendidas apartir do estudo do processo
no qual elas se desenvolveram (Pettigrew, 1985, 1987; Van de Ven, 1992).

Inicialmente sdo descritos os procedimentos metodol dgicos utilizados e, em
seguida, sdo apresentados 0s principais elementos do esquema tedrico de
administracdo do risco. Por fim, é apresentada uma sintese das comparactes
entre as principais correntes tedricas encontradas na literatura e os resultados da
teoria substantiva desenvolvida neste estudo.

METtobpo

Estapesquisautilizou um design de estudo de caso simples, de caréter contextual
eprocessual (Pettigrew, 1985, 1987; Van de Ven, 1992), com aintencdo de geracdo
deteoria substantiva, utilizando o método da Grounded Theory (Merriam, 1998;
Strauss e Corbin, 1998).

A Grounded Theory tem origem no I nteracionismo Simbdlico (Goulding, 2002),
€ apresentada como abordagem de pesquisa qualitativa e interpretativa e foi
desenvolvidainicialmente por Glaser e Strauss (1967). Elafoi escolhida como
opcao metodoldgica desta pesquisa por oferecer uma série de procedimentos
gue aumentam a credibilidade dos resultados e possibilitam sua posterior
verificac8o e escrutinio publico; por ser um método interpretativista que se
preocupa em explicar a agdo coletiva como resultado da intersubjetividade dos
individuos e suasrelagdes com o ambiente e asociedade; e, finalmente, pelo fato
deencorgar acriatividade e adescobertade problemas multifacetados e rel evantes
paraos envolvidos, ao mesmo tempo que atenua a subjetividade do pesquisador.

A Grounded Theory gera teoria substantiva que difere da teoria formal,
porguanto, ao passo que a Ultima é mais geral e se aplica a espectro maior de
problemas, a primeira é especifica para determinado grupo ou situagdo e ndo
visaageneralizar além dasuaarea substantiva (Glaser e Strauss, 1967; Strausse
Corbin, 1998).

O método utiliza a inferéncia abdutiva (Haig, 1996; Wirth, 1998), em que as
causas da acdo sdo interpretadas a partir dos efeitos observados, e ndo permite
que pressuposicoes tedricas sejam forcadas a adequar-se aos dados. Como
resultado da aplicacéo de suas técnicas, a teoria emerge dos dados e deve ser
coerente com a realidade da érea substantiva especificada para o estudo.
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O design deste estudo de caso simples compreendeu um conjunto de
procedimentos etécnicas, com base nosroteiros propostos por Eisenhardt (1989),
Pandit (1996) e Strauss e Corbin (1998). As etapas principaisforam: (1) definicéo
da questéo de pesquisa; (2) trabalho no campo, com sobreposicéo de coleta e
andlise; (3) andlise, com identificac8o das categorias conceituais e seus inter-
relacionamentos, amostragem tedrica e teste das proposicoes; (4) comparacdo
das proposicdes com a literatura existente; (5) fechamento, refino da teoria e
redacdo do relatério final.

Antes de explicitar os procedimentos metodol 6gicos utilizados, é importante
ressaltar que o0 método da Grounded Theory se preocupa principa mente com a
explicagdo de como determinado grupo resolve problemas em situacoes
especificas, tal como pode ser constatado nos trabal hos publicados em Strauss e
Corbin (1997). A explicacéo € fornecidapor meio de um conjunto de proposi ¢des
sobre quando e como determinadas acfes sdo implementadas. Tai's proposicoes
s80 organi zadas em torno de uma categoria central, que representa um processo
social relevante para os envolvidos.

Por isso deve-se entender este estudo de caso simples como fornecedor de
exemplos daocorrénciade um processo social que érelevante paraosdirigentes
de pequenas empresas, quando eles, ao administrarem estrategicamente
empresas com pouco poder para influenciar o ambiente em proveito préprio,
tém de lidar com situacdes adversas, particularmente induzidas pela acéo
governamental . Mesmo no estudo de uma organi zac&o, tal processo pode ocorrer
com grande variabilidade, o que resulta em vérios padrdes de comportamento
estratégico organizacional. O design de estudo de caso possibilita, por suavez,
a investigacao em profundidade das causas e consequéncias dos padrdes de
comportamento.

Em estudos de caso com intencéo de geracéo de teoria substantiva (Merriam,
1998), os padrdes de comportamento estratégico sdo i dentificados e sistematizados
nas categorias da teoria substantiva gerada, as quais devem possuir um nivel de
abstracdo gue transcenda as especificidades de cada dirigente e da empresa
estudada, no entanto sem que sejam extrapol ados os limites da area substantiva.
“O nivel de abstracéo e conceituacdo em estudos de caso interpretativos pode
variar de relacionamentos sugeridos entre variaveis até a construgéo de teoria’
(Merriam, 1998, p. 39).

E por essa capacidade de abstracio e pela sistematizacso da variabilidade
encontrada nos dados que uma teoria substantiva adquire poder explicativo e
ndo pelo nimero de casos investigados, segjam eles individuos ou organizacdes
(Strauss e Corbin, 1998). Ainda assim, a teoria substantiva deve ser flexivel e
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permanecer aberta as novas descobertas, sendo sistematicamente checada com
novos dados. Isso implica que, a medida que novos dirigentes sdo ouvidos e
novos dados secundérios referentes a outras empresas sdo coletados, a teoria
substantiva vai sendo aperfeicoada e ndo simplesmente rejeitada, caso sejam
encontradas divergéncias.

Este estudo de caso teve como objeto uma peguena empresa, de administracéo
familiar, construtora de edificactes e que atuano municipio de Floriandpolis, no
Estado de Santa Catarina. Elafoi denominada neste trabalho pelo nome ficticio
de BETA Engenharia e Incorporacfes Ltda.

A selecdo da empresa objeto do estudo de caso consiste em uma etapa
fundamental para a qualidade da teoria substantiva. A BETA foi selecionada,
principalmente, por trés motivos: (1) em fungdo de possuir as caracteristicas
tipicas das empresas que atuam na construcdo de edificagdes, o que aumentao
poder explicativo da teoria; (2) em fungdo do seu tempo de existéncia; este
estudo exigia, no minimo, 20 anos de existéncia, para gue se pudessem captar
todos os efeitos da turbuléncia ambiental; e (3) pela facilidade de acesso aos
dados, ponto crucial para o desenvolvimento de uma teoria substantiva de
qualidade.

Asfontes utilizadas geraram doistipos de dados: (1) dados primarios, obtidos
no campo pelo pesquisador, por meio de entrevistas ndo-estruturadas em
profundidade (quando néo foi permitida a gravacdo das entrevistas, foram
tomadas notas); (2) dados secundarios, como resultados financeiros de cada
empreendimento da empresa, indicadores da conjuntura econémica do pais e
do nivel de atividade da construcéo civil no municipio (pedidos de licencas e
‘habite-se’), reportagens sobre eventosimportantes no setor da construcéo civil
ao longo do periodo focalizado e estudos de casos publicados sobre peguenas
empresas construtoras. Os dados secundarios serviram para aumentar a
informagdo do pesquisador na érea substantiva e para fazer triangul acoes,
guando necessario.

As entrevistas ndo-estruturadas buscaram captar os significados atribuidos
pelos entrevistados as suas experiéncias em eventos relevantes para a
sobrevivénciadaempresano periodo estudado. As entrevistas abordaram, além
de acontecimentos da propria empresa, transformagfes na indUstria e nos
padrdes de concorréncia, € mudangas no comportamento do consumidor
consoantes as fl utuacdes macroecondmicas, daformacomo tudo erapercebido
pelos dirigentes.

Os entrevistados foram intencionalmente escolhidos. Sdo pessoas que
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desempenharam, ou desempenham, o papel de tomadores de decisdo na BETA.
Todastém nivel superior: aentrevistadaA é advogadae mestreem Administracéo
(consultora juridica da empresa desde a sua fundagdo e ocupante de cargo de
direcdo desde 1997); os entrevistados B e D sdo sdcios-fundadores, sdo
engenheiros que trouxeram para a BETA experiéncia empresarial em firmas
industriais de médio porte (o entrevistado D deixou a sociedade em 1997); o
entrevistado C, também socio-fundador, é administrador e desde a décadade 70
atuanaareacomercia daconstrucdo civil em Floriandpolis (deixou a sociedade
em 1988); o entrevistado E € o responsavel técnico daBETA, exerce importante
influéncia na definicdo do produto e é o gerente de todas as operacdes técnicas
da construtora para execugdo das obras. Ao todo foram cinco entrevistados,
totalizando cerca de 595 minutos em nove entrevistas. Os entrevistados estdo
identificados ao longo do texto por letras do alfabeto (de A até E). Foram
conduzidas trés entrevistas com cada um dos entrevistadosA e B (A1, A2, A3 e
B1, B2 e B3) e umaentrevista com os outros (C1, D1, E1), com duracgo média
de 66 minutos cada.

Mesmo com a sistematica verificagdo ds interpretagdes e dos dados durante a
entrevista e a cada nova entrevista, foram feitas, no final do periodo de analise,
sessfes de checagem com os entrevistados A e B, para apresentar 0s principais
elementos da teoria gerada e verificar o grau de coeréncia das interpretacoes.
Foram apresentados os diagramas principais da teoria e o storyline da empresa,
conforme sugerido por Strauss e Corbin (1998). Por questfes de acesso, e como
os entrevistados A e B séo os principais dirigentes atuais da empresa, ndo foram
feitas sessfes finais de checagem com os demais entrevistados.

As sessdes de entrevistas foram gravadas com a permisséo dos entrevistados.
Momentos em que ndo foram permitidas as gravagbes foram devidamente
registrados. Houve acordo prévio para a ndo-publicacdo de cifras e nUmeros
absol utos; no entanto aempresanao exerceu controle editorial sobre apublicagéo.
Todas as entrevistas e notas foram devidamente transcritas. As entrevistasforam
realizadas no periodo de julho a agosto de 2000; a checagem final e a discusséo
de pontos que ndo estavam claros ocorreram em novembro de 2001, em did ogos
com os entrevistados.

As atividades de andlise concentraram-se entre fevereiro e novembro de 2001,
com apoio do software ATLAS/ti. Foram tomadas as devidas precaucdes para
evitar os problemas decorrentes do uso de softwares no auxilio ao tratamento
interpretativo de dados. Entre €l es, estaaalienacéo do pesquisador e aconsegliente
reificacdo dos codigos, o que torna a analise mecanica e distanciada da esséncia
dos dados.

A andlise dos dados consiste em uma fase central na Grounded Theory e
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fundamenta-se no método das comparactes constantes, o qual tem como objetivo
adescobertade propriedades e dimensdes que caracterizam as categoriastedricas.
A dimensionalizacdo de categorias permite que novos dados sejam comparados
aos existentes, 0 que aumenta a fundamentagcdo empirica e a variabilidade dos
elementos teoricos.

Para tratamento dos dados primarios foram utilizados os procedimentos e
técnicas sugeridos por Strauss e Corbin (1998) para sensibilizacéo tedrica e
codificagdo. O processo de codificagdo foi divido em trés fases néo-lineares:
codificacdo aberta, axial e seletiva. Apés a identificacdo de categorias
conceituais pela codificacdo aberta, a codificacdo axial examinou as relacdes
entre categorias e subcategorias para explicitar causas e efeitos, condigdes
intervenientes e estratégias de acdo, que foram relacionadas em proposi coes.
Finalmente, a codificagcdo seletiva refinou e integrou todos os resultados,
possibilitando a identificac8o da categoria central da teoria, a administragdo
do risco.

O processo de andlisefoi orientado pelaamostragem tedrica (Strauss e Corbin,
1998) com o intuito de aumentar o poder explicativo da teoria e dar validade
empirica as categorias descobertas durante o processo. As andlises continuaram
até que ganhos marginais no poder explicativo da teoria, para mais evidéncias
coletadas, fossem aproximadamente nulos. Nesse ponto, préximo da saturacéo
tedrica (Strauss e Corhin, 1998), foi tomada a decisio de interromper o processo
einiciar afase de confecgdo dos relatorios.

Os dados secundarios foram considerados na andlise tanto como subsidios &
sensibilizacdo, auxiliando nas comparagdes tedricas, como referenciais para
identificar divergénciasentre osdados objetivos e as percepcdes dos entrevistados,
gue serviam de fontes de novas descobertas, a medida que as causas dessas
divergéncias eram exploradas.

Foram adotados os critérios utilizados por Kerlin (1997), adaptados de Sherman
e Webb (1988), paraavaliar ateoriagerada pelo método da Grounded Theory. A
descric¢&o e a contribuicdo paraa qualidade dateoria de cada critério encontram-
se no Quadro 1.

Ao longo da pesquisa, foram utilizadas técnicas, com base em Guba e Lincoln
(1982), Merriam (1998) e Strauss e Corbin (1998), que visavam a aprimorar a
gualidade da teoria em cada um dos critérios perseguidos. Entre elas estéo a
triangul acdo pel o uso de multiplas fontes de dados, o ataque ateoriapor meio da
ferramenta query do ATLAS/tI, checagem com 0s entrevistados, amostragem
em diferentes contextos (ao longo da histériadaempresa) e auditorias do processo
de pesquisa por meio da analise dos relatérios gerados pelo ATLAS/ti. Como
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conseqliéncia, avaliando-se a teoria quanto a coeréncia com a realidade dos
entrevistados (fit), nenhum dos codigos foi tomado emprestado da literatura e
todos emergiram dos dados.

Quadro 1: Critérios paraAvaliacdo da Teoria Substantiva

CRITERIOS DESCRICAO CONTRIBUICAO
Grau de As categorias da teoria deverp ser derivadas Confer.e credibi_lidade a teor.ia e permite
- dos dados e ndo de preconceitos do que seja entendida por terceiros que
coeréncia (fit) . - .
pesquisador. ndo participaram do estudo.
A teoria deve explicar as variagdes Uma teoria substantiva funcional deve
encontradas nos dados e as inter-relagdes ser entendida como teoria ttil para os
Funcionalidade | dos construtos, de forma a fornecer envolvidos.
capacidade preditiva acerca do fendmeno
explicado.

A teoria deve emergir fruto da sensibilidade | A relevancia € verificada pelo
tedrica do pesquisador, que deve ser capaz | reconhecimento imediato do

Relevancia . o . . R .
de identificar a categoria central mais significado da categoria central pelos
relevante para explicar o fendmeno. envolvidos.
A teoria deve ser passivel de modificacao . .
.. P HCAGA0. | ma teoria substantiva deve estar
s permitindo que novos casos a enriquecam .
Flexibilidade aberta para o aprimoramento da sua

com a introdug¢do de novas propriedades e
categorias.

A teoria deve possuir poucos elementos- A densidade confere maior validade aos
Densidade | chaves e grande nimero de propriedades e | construtos da teoria.

categorias relacionadas.
Todos os construtos devem estar A integracgdo evita a existéncia de
relacionados a uma categoria central e ser | falhas na 16gica explicativa da teoria.
expressos em termos de proposigdes
derivadas de um esquema tedrico.

Fonte: adaptado de Sherman e Webb (1988) por Kerlin (1997).

capacidade de generalizacdo.

Integracao

A construcdo do esquema tedrico da categoria central administragdo do risco
foi elaborada visando a funcionalidade da teoria e & sua integragdo. Todas as
proposi ¢des estéo organizadas em torno da categoria central e predizem sob que
condicdes cada forma de administrar o risco é a mais adequada e quais as
estratégias a serem utilizadas.

O critério de relevancia é particularmente importante para estudos de carater
qualitativo como este, pois é forte evidéncia da qualidade, coeréncia e utilidade
da teoria. A relevancia pode ser medida pela reac8o dos entrevistados ao se
depararem com a explicacdo fornecida pela teoria substantiva.

“Muito bem posto, muito bem colocado. Isso faz sentido, realmente. Eu
nunca pensei que pudesse ver 0 negocio dessa maneira. Muitos
empresarios com quem converso ndo tém essa compreensdo. Estdo
preocupados com quanto estéo ganhando no empreendimento A ou B e
ndo na explicag&o de como ganham dinheiro ou como administram seu
negoécio” (Entrevistado A).
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A densidade e afundamentac&o empirica dos construtos que compdem ateoria
também foram avaliadas. Ao todo, foram gerados 177 codigos, 678 citacdes e 50
notas de andlise. Destes, 137 sdo codigos de primeiraordem, diretamente ligados
as citacoes, e 40 sdo construtos tedricos abstratos. A relagdo entre cédigos
abstratos, codigos de primeiraordem e citagdes, de 40/137/678, respectivamente,
fornece evidéncias do grau de densidade tedrica, em que poucos construtos
tedricos estao relacionados a um ndmero significativo de outras categorias e
citacdes. Isso reflete duas caracteristicas desta teoria substantiva que séo
fundamentais para qualquer pesquisa indutiva: parciménia e escopo (Glaser,
1992).

O Que o Caso pa BETA ReveLou

A BETA é uma empresa cujas origens remontam a 1980. Suas atividades
principais incluem a compra do terreno, a coordenacdo da elaboracéo dos
projetos técnicos, apreparacdo daincorporacdo imobilidria, aconstrucdo e a
comercializac&o das unidades residenciais ou comerciais do empreendimento.
Ao longo do periodo estudado, de 1980 a 2000, a BETA produziu, em média,
de um a dois empreendimentos por ano, com um pico registrado de seis
empreendimentos executados concomitantemente. Concluiu, desde a sua
fundacéo até 2000, 22 empreendimentos de, em média, 5.800 metros
guadrados, totalizando aproximadamente 129.000 metros quadrados de area
construida.

A andlise da histéria da BETA revelou ocorréncias do processo que
denominamos administragdo do risco. Caracteristicas daindustriade edificagdes
forneceram as condi¢Bes geradoras da ocorréncia desse processo. De 1980 a
2000, a turbuléncia ambiental e a influéncia governamental geraram drasticas
mudangas conjunturais, com reflexo nos mercados locais das construtoras. Com
efeito, a empresa passou por periodos estratégicos nos quais as caracteristicas
ambientais externas e internas fizeram com gue ela adotasse formas diferentes
de lidar com o risco inerente a atividade imobiliaria.

A seguir, definem-se o conceito de administracéo do risco e as proposi¢oes
tedricas principais derivadas dos dados; 10go apds, apresentam-se as formas,
ou padrBes de comportamento, utilizadas pela empresa para administrar o
risco.
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O Conceito de Administragdo do Risco

Identificamos no discurso dos entrevistados que havia, por tréas de suas acOes,
preocupacdes acerca de como as incertezas do ambiente influenciariam a
longevidade da firma e a conseqiiente manutencao do padréo de vidadasfamilias
dos dirigentes que dela dependiam. Seguimos esse caminho e direcionamos a
amostragem tedricano sentido de dar densidade as categorias associadas ao risco
percebido pelos dirigentes. Surgiram, portanto, novas categorias, consideradas
relevantes pelos entrevistados. Entre elas, as principais estdo relacionadas a
percepcao dos dirigentes quanto aposturade credores e de clientes ao participarem
de transacdes imobilidrias. Tais posturas emergiram como fatores importantes
na explicacdo da acéo gerencial.

Ao longo do processo de pesquisa, algumas categorias e proposi¢oes foram
desprezadas por falta de validade empirica; as que se mostraram fiéis aos dados
foram integradas em um esguema tedrico, que tem como categoria central o
conceito de administracéo do risco. Esta secdo expe seus €l ementos tedricos e
define sua categoria central.

A atividade imobiliéria possui riscos inerentes & sua natureza, que sdo
distribuidos ou compartilhados entre os envolvidos nas operacdes.
Particularmente, os credores (institui ¢Bes financeiras) e 0 mercado (clientes) séo
osmaisrelevantes paraosdirigentes. Risco, como definido agui, reflete aincerteza
guanto aos resultados futuros auferidos pelos envolvidos, sgjam resultados
positivos ou negativos. Para os credores, reflete-se no recebimento do capital
emprestado; para os clientes, na entrega efetiva da obra; para os dirigentes (ou
para afirma), o risco do negécio pode ser representado pela possivel perda de
longevidade da empresa.

Apesar de refletir tanto ganhos como perdas futuras, para as firmas o risco do
negocio esta mais associado ao prejuizo e a consequiente perda de longevidade,
do que ao potencial de ganhos futuros, sua medi¢do pode ser feita de forma
aproximada pelo montante de capital proprio investido em cada projeto.

“ A preocupacao erasobrevivénciano curto prazo, parasalvar
a empresa emergencialmente dos choques do governo, e
longevidade no longo prazo” (Entrevistado A).

A inter-relacdo da firma com credores e mercado emergiu dos dados,
indicando maior poder para o binémio mercado—credores, constituindo-se,
assim, no principal definidor da distribuicéo dos riscos entre os envolvidos;
Ou segja, para os dirigentes, a postura dos credores e do mercado perante 0s
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riscos de participarem das transac@es imobilidrias define a distribuicdo do
risco entre eles e as empresas e lhes imp0&e restricdes a que ndo se podem
furtar.

“Hoje o maisimportante sdo os fatores externos, realmente!
A empresa esta limitada’ (Entrevistado B).

Com base no exposto, o significado de administragdo do risco deve ser
ampliado, incorporando significados de termos como ‘ superagdo’, ‘fazer frente
asdificuldades’ e ‘lidar com uma situacdo dificil e incerta’ @.

Os dados revelaram que no relacionamento entre firma e ambiente, a
possibilidade de transferir uma parcela do risco para o ambiente sempre era
aproveitada ao maximo, mesmo que isso resultasse em retornos inferiores. Esse
padréo de comportamento, identificado nos dados, possibilitou a elaboracdo da
hipétese fundamental da teoria substantiva.

H,: Em ambiente turbulento e com forte influéncia governamental, as
pequenas empresas aproveitam, ao maximo, o potencial detransferénciade
risco para o ambiente.

A hipétese acima, derivada dos dados apds 0s exercicios interpretativos de
andlise e sintese, inerentes a Grounded Theory, € considerada fundamental para
ateoriasubstantivagerada, porquanto, caso elase confirme, asdemais proposicoes
dateoria, também derivadas dos dados, podem ser consideradas.

O potencial de transferéncia do risco, ou sgja, 0 tamanho da parcela do risco
possivel de ser transferido, era determinado por condicfes externas a empresa,
revelando forte determinismo ambiental percebido. O risco somente podia ser
transferido pelaempresa, se credores e mercado estivessem dispostos aabsorvé-
lo. Em outras palavras, a percepcao dosdirigentes quanto adisposicdo de credores
e clientes em absorver o risco determinava as possiveis formas de atuacéo
estratégica da construtora. Esse relacionamento estd expresso na seguinte
proposicéo.

P,. A forma como dirigentes percebem a postura de credores e do
mercado perante o risco de participarem nas transacfes imobiliarias,
determinaonivel deriscotransferido eaformadeadministrar orisco pela
empresa.

Partindo do pressuposto de que a empresa aproveitava o maximo potencial de
transferéncia do risco (H,), a decisdo por assumir mais risco deveria ser
considerada como incremento de risco. Essa decisdo visava a otimizacdo do
risco paraaumentar a probabilidade de sobrevivénciadaempresano longo prazo
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e erainfluenciada por fatoresinternos. o contexto estrutural interno e o esquema
cognitivo dos seus dirigentes. A decis&o levava em consideracéo: (1) os custos
em adaptar a estrutura atual para operar com mais risco; (2) as incertezas da
demandafutura; (3) os custos psicol dgicos, quando as deci sbes necessarias para
atuar com mais risco vao de encontro aos valores do dirigente; (4) amanutencdo
do padréo de vida das familias que dependem da empresa. A relagdo entre as
formas de administrar o risco e as condi¢desinternas daempresa estaexplicitada
na proposi ¢ao abaixo.

P,: O contexto estrutural interno eo esquemacognitivo vigentedosdirigentes
contribuem para estabelecer o incremento de risco, definindo o risco
incorrido pela empresa e, consequentemente, a forma de administrar esse
risco.

Analiticamente, as posturas de credores e do mercado perante o risco formam
ascondicdes causaisdateoria. O contexto estrutural interno e 0 esquemacognitivo
vigente dos dirigentes formam as condi¢fes intervenientes, que alteram o efeito
das condicdes causais.

Os padrdes de comportamento, ou formas de administracéo do risco, podem
ser inferidos a partir da série de mecanismos utilizados pela empresa. A andlise
dos dados revelou que tais mecanismos sdo utilizados para mitigar o risco, sgja
transferindo-o para 0 mercado, quando as condigdes contextuais externas
permitiam, segjalidando com uma parcela desse risco que deveria ser absorvido.
Por exemplo, atransferénciado risco pode ocorrer por meio de repasse dadivida
para o banco ou por regimes de construgcdo a prego de custo. Ja a absor¢ao do
risco, quando a empresa ndo esta capitalizada, exige a utilizagdo de estratégias
gue a tornam dependente dos credores. Essas evidéncias possibilitaram a
elaboracdo da terceira proposiG&o.

P,: Ao administrarem o risco, pequenas empresas utilizam estratégias de
transferénciadorisco para o ambienteou estratégias paralidar com orisco
absor vido.

Formas de Administrag¢do do Risco

Administrar o risco, paraosdirigentesdaBETA, compreendiaduastarefas:
(1) analisar o ambiente, para identificar a parcela de risco que podia ser
transferida pela empresa ao ambiente (risco transferido); e (2) decidir sobre
o nivel de risco em que a empresa iria incorrer (risco incorrido). As duas
tarefas acima consistem em duas propriedades da categoria central dateoria,
risco transferido erisco incorrido, que, juntamente com a propriedade retorno
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esperado, definem os padrfes de comportamento, ou formas de administrar
orisco, que foram identificados nos dados. O Quadro 2 sintetiza as defini¢coes
de cadaformaa partir das respectivas dimensdes das propriedades, bem como
o sentido do fluxo do risco entre os envolvidos (mercado, empresas e
credores).

Quadro 2: Formas de Administrar o Risco | dentificadas
naHistériada BETA

FORMA Risco Risco Retorno Fluxo do risco
Incorrido | Transferido | Esperado Merc | Emp | Cred
REPASSADORR médio médio alto
EMNFRENCEHEIRADA baixo alto baixo, alto
ABSORMEDORA médio, alto baixo médio, alto

E importante ressaltar que a classificacdo proposta ndo tem como objeto a
firma, mas 0 seu comportamento estratégico, podendo, portanto, umafirmamigrar
de um tipo paraoutro, quando as condic¢des causais e intervenientes provocarem
uma mudanca de comportamento. 1sso foi 0 que aconteceu no caso daBETA ao
longo da sua historia.

Repassando o Risco (de 1980 a 1986)

Ao administrar o risco como repassadora, a BETA transferia o risco do
mercado para os credores. Essa forma se manifestou nos anos iniciais da sua
histéria, quando a empresa contraia empréstimos para financiar a producéo,
vendia as unidades em regime de incorporacdo a prego fechado e repassava
sua divida para os mutuérios. Dessa forma, ela minimizava 0s riscos,
transferindo-os para os credores, contudo aindatendo que arcar com o risco da
comercializag&o.

“Na verdade, 0 negdcio era girar, e com menos [menor quantidade
possivel] de recursos préprios envolvidos’ (Entrevistado B).

A formarepassadorade administracdo do risco parecia ser amais adequada
para a BETA, pois os credores estavam dispostos a absorver risco e 0s
clientes estavam confiantes, ou seja, dispostos aadquirir um imével naplanta
e a participarem de financiamentos imobiliarios junto a instituicoes
financeiras. Credores absorvedores so caracterizados por possuirem recursos
disponiveis para o financiamento da producéo, liberados nas fases iniciais
do cronograma de execucéo, e por ndo exigirem significativas contrapartidas
pelas empresas.
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“O BNH tinha dinheiro a vontade. Tinha dinheiro para tudo. Era tanto
dinheiro que e esfinanciavam tudo. Fazia-se o projeto, iaa CEF e ganhava
o financiamento. Era um dinheiro muito facil” (Entrevistado C).

Além de participar de financiamentos e de adquirir o imével na planta, um
mercado confiante também é caracterizado por atribuir mais valor aos
relacionamentos pessoais com o dono daempresado que aumaandlise racional
dos ganhos futuros. 1sso foi marcante para a BETA neste periodo; tanto que ao
conjunto de relacionamentos que os lideres da empresa mantinham com os
clientes, e que eram determinantes no fechamento dos negécios, denominamos
ativos sociais.

“Naguele tempo, além da concorréncia ser menor, vendia-se muito mais
répido. O [Entrevistado C], entdo, que conhecia o mercado [...], ja
comegava antes a conversar com amigos, corretores e quando lancava o
prédio de 20 apartamentos era tudo vendido em 60/90 dias. Era
brincadeira” (Entrevistado B).

Com condicdes favoraveis de mercado confiante e credores absorvedores, a
empresaficavaem posi¢ao queiaao encontro do trade-off cl&ssico risco-retorno.
Ou sgja, os retornos esperados pelos dirigentes eram anormais para o nivel de
risco incorrido.

“Na incorporacdo a preco fechado, o lucro era em func&o do preco.
Estimava-se, fazia-se um orcamento [...], mas naguele tempo o mercado
[...], ndo vou dizer que amargem erade 3 por 1, de 2 emeio por 1, mas
setinhaumamargem muito grande. Primeiro que osterrenos eram baratos
[...], hoje é carissimo [...] se vocé for fazer uma permuta’ (Entrevistado
B).

Entrincheirando-se (de 1986 a 1994)

A obtenc&o de retornos anormais pela atuagdo da empresa como repassadora
foi possivel gracas a um contexto externo favoravel, no qual havia clientes
confiantes e credores absorvedores. Nesse segundo periodo dahistériadaBETA,
apesar de 0 mercado continuar confiante, os credores ndo estavam mai s dispostos
aabsorver o risco. Essamudancga de postura ocorreu em fungéo, principal mente,
das mudangas na conjuntura econdmica que se seguiram apés o Plano Cruzado
em 1986.

Nesse periodo turbulento, que durou até a estabilizacdo advinda com o Plano
Real em 1994, os mecanismos de repasse do risco para os credores ndo eram tao
eficientes quanto no periodo anterior, o que forgou a BETA a assumir posi¢ao
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seguraderisco. Nesse caso, 0 comportamento daempresa pode ser entendido de
forma analoga a protecéo que as trincheiras proporcionam em ambiente hostil.
Houve, portanto, entrincheiramento da BETA para se proteger da
imprevisibilidade causada pelas mudancas econdémicas e institucionais.

Comparando com aatuagdo como repassadorade risco, aformaentrincheirada
parecia ser amais adequada, quando os credores reduziam a disponibilidade de
financiamento para a producéo e as condicBes econdémicas ndo permitiam a
utilizacgo de financiamentos de longo prazo de modo seguro pelas empresas,
nem a confeccdo de orcamentos confiaveis. 1sso era marcante nesse periodo
instavel, em que havia atainflacéo, controle no preco dos fatores de producado e
mudangas freqlientes nasregras contratuais. Nessas condi¢cdes de ataturbuléncia,
a BETA, entdo com escassez de capital proprio para financiar suas atividades,
percebeu que aaternativamais adequada eraareducéo maximado risco incorrido
no negacio.

O entrincheiramento, por sua vez, exigia que os clientes estivessem dispostos
a assumir o risco. Por isso a BETA aumentou sua orientagdo para 0 mercado,
principal mente no que diz respeito aimagem e areputacéo para manter o cliente
confiante. O entrincheiramento eraimplementado por meio daadogdo deregimes
de construgdo apreco de custo, no qual osclientes assumiam o risco daoperacéo,
na medida em que eram eles que arcavam com as despesas reais contabilizadas
no periodo e, conseqlientemente, assumiam as divergéncias entre o or¢ado e o
previsto. Nessetipo de regime de construgdo, aremuneracdo daconstrutoraocorria
pelo pagamento periédico de uma taxa de administraco.

“Ai foi quando a gente optou por mudar o sistema de incorporacdo. Em
vez de continuar correndo o risco de incorporacdo a prego fechado, a
gente resolveu fazer incorporacdo a prego de custo, 0 que daria uma
margem menor, mas segurd’ (Entrevistado B).

Lidando com o Risco Absorvido (de 1994 até 2000)

Osdadostambém revelaram que determinadas empresas concorrentesdaBETA
adotaram comportamento oportunistico, ao realizarem obras por administragdo
com orcamentos subestimados ou despesas superfaturadas, causando a perda de
confianga do cliente com esse regime de construcéo.

“Existem condominios que foram feitos assim, que colocavam o que ha
demaiscaro napraca. Tinhacondominio que agente sabia, poisas pessoas
vinham falar que demoravam” (Entrevistado D).

O cliente, entdo, passou de confiante para cético. Os credores, por sua vez,
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pressionados por obter resultados positivos e pela reducéo da disponibilidade
de financiamentos imobiliarios, tornaram-se mais exigentes. Nesse caso, ndo
era permitida a transferéncia do risco pela BETA, seja para os credores, seja
ou para 0 mercado, tal como era possivel na atuagdo como repassadora ou
entrincheirada.

O mercado cético era caracterizado pela sua baixa disposicdo em participar de
financiamentos de longo prazo e em sistemas de contratagdo nos quaistinha que
assumir risco, como €0 caso dos regimes de construcéo a prego de custo. Também
era caracterizado pelaresisténcia dos clientes em adquirir o produto em fase de
projeto, preferindo a pronta-entrega, e pela valorizagdo daimagem e reputacéo
da empresa em relacdo ao seu histérico de negocios.

“Quando nés acabamos de construir esses dois blocos, eu tinha vendido
50%; quando os pintores estavam pintando, vendi os outros 50%, e olha
gue uma pessoa conhecida como eu!” (Entrevistado C).

Ja os credores exigentes impunham resisténcias e entraves burocraticos na
liberagdo dos recursos, geralmente destinados para a demanda e menos para a
producdo. A sualiberagcdo ocorriaem fases mai s avangadas daexecucdo do projeto
e exigiam significativas contrapartidas das empresas.

Em situagdes desfavoraveis de credores exigentes e clientes céticos, aempresa
N&o conseguia repassar O risco nem se proteger nas trincheiras e a forma mais
adequadaparaa BETA pareciaser aque denominamos absorvedora. Duas opgoes
de atuag&o como absorvedora foram identificadas nos dados: ou a empresa se
submetia as exigéncias dos credores ou ela decidia por financiar sua prépria
atividade. O incremento de risco, que é representado pel o financiamento de suas
propriasatividades (ou adecisdo de ndo incorrer nele e atuar de formadependente
dos credores), podia ser explicado por caracteristicas econémicas, como o nivel
decapitalizacdo daempresa, e por caracteristi cas subjetivas, como apersonaidade
do lider da empresa.

No caso da BETA, o financiamento das atividades com capital proprio da
empresaiaao encontro do que o lider considerava como sendo o papel do banco
e daempresa. O que ndo foi 0 caso de suas principai s concorrentes que atuavam
“como um banco”, financiando suas proprias atividades.

“Hoje o pessoa lanca uma obra e faz a poupanca em ndo sei quantos
meses, financia direto. Eu ndo gosto, pois ndo € minha funcéo, ndo sou
banco, aempresaé construtora. Ent&o, ndo tem nadaaver” (Entrevistado
B).
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Atuando como dependente do credor, a empresa incorria em um nivel de
risco menor do que financiando sua proépria atividade. Entretanto tal posicao
confortavel e protegida, em contexto em que credores sdo exigentes e mercado
€ Ccético, custa para empresa perda do seu nivel de rentabilidade; ou seja,
credores e clientes (no caso das construtoras, as imobilidrias) apropriavam-
se do potencial de lucro da empresa. A empresa se submetia aisso em favor
de ganhos de longevidade e manutencéo do padrdo de vida das familias que
dela dependiam.

INTERPRETAGCOES TEORICAS

Esta pesquisa foi motivada, em grande parte, pela incapacidade das teorias
gerai s de adaptacdo estratégicade explicarem aadaptacdo de pequenas empresas
a ambientes turbulentos e com forte influéncia governamental. Uma andlise
comparativa revela contrastes entre as principais correntes tedricas sobre
adaptacdo estratégica e 0s conceitos desta teoria substantiva.

A classificago propostapor Lewin e Volberda (1999), que agrupaas principais
correntes tedricas (ou os paradigmas dominantes, segundo os autores) sobre
adaptacdo estratégica de acordo com suas origens na Economia, na Teoria das
OrganizacOesenaSociologia, foi utilizada paraorientar acomparagdo. O Quadro
3 apresenta 0s pressupostos das correntes teodricas analisadas mais relevantes
para a teoria substantiva de administracdo do risco, apontando as principais
divergéncias e convergéncias entre elas e a teoria gerada.

O dto grau de determinismo ambiental e 0 baixo poder de agéncia da BETA,
percebido pelos dirigentes na maioria dos periodos de sua histéria, nos quais o
bindbmio credores-mercado determinava a parcela do risco possivel de ser
transferida pela empresa, reduzem a eficacia da intencionalidade gerencial e
sugerem a existéncia de mecanismos de selecdo ambiental na industria, em
detrimento daefetividade das agbes que visam a adaptagao daempresa (Hrebiniak
e Joyce, 1985). Das propriedades ambientais sugeridas por Child (1997), as
propriedades econdmicas einstitucionaisforam responsavei s pel o determinismo
percebido, e as propriedades relacionais refletiram a baixa capacidade de
negociacdo e poder de influenciar o ambiente por parte dos dirigentes.

As propriedades relacionais foram influenciadas pela baixa capacidade de
associ agao entre as empresas, il ustrada pelaincapacidade de usar os ativos sociais
deformando-rival, e pelaexisténciade comportamentos oportunisticos por parte
dos concorrentes, 0 que contribuiu para que a empresa saisse da posi¢cdo segura
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oferecida pel o entrincheiramento no segundo periodo de sua historia. Em suma,
esses fatores comprometeram a capacidade da empresa de declarar (enact) seu

ambiente e de absorver a complexidade ambiental.

Quadro 3: A Literatura e a Teoria Substantiva de Administracéo do Risco

PARADIGMA IMPLICACOES PARA A TEORIA SUBSTANTIVA
DOMINANTE DE ADMINISTRACAO DO RISCO
Nao explicita a questdo da percepgao do risco na andlise estrutural da
industria.
Nao considera o trade-off entre longevidade e risco incorrido pela empresa e
% sua influéncia nos objetivos organizacionais.
O&(I})AUI\;I%I%?%?O As estratégias ndo conseguem erguer barreiras de entrada contra forcas que
agem indiretamente, como a intervengdo do governo na economia.
Nao considera o carater reativo das acdes estratégicas das empresas, fruto
das diversas crises na inddstria.
Naio considera o fluxo de risco entre os envolvidos da industria.
TEORIA DA Os ativos sociais mostraram-se recursos essenciais, visto que sao
FIRMA BASEADA | acumulados pela empresa ao longo do tempo e ndo sdo facilmente
EM RECURSOS negociaveis entre as firmas.
(RBV)
Por se limitar ao estabelecimento de relacdes de causa e efeito entre
TEORIA ambiente e estrutur.a3 ndo consegue captar t.oda a esséncia do fendmeno que €
CONTINGENCIAL relevante para os dirigentes quando gerenciam uma pequena empresa, com
pouco poder de influenciar seu ambiente em proveito proprio, em ambiente
hostil.
O processo de adaptacdo estratégica, tal como explicado pela teoria
substantiva de administragdo do risco, ndo encontra apoio em uma visao
dicotdmica determinista-voluntarista, mas na integracdo do determinismo
ESCOLHA amb?ental com o nivel‘dcie escolha §stratégica dg empresa.
ESTRATEGICA Devido ao alto determmlsmoiamblental percebido, as propriedades
ambientais econdmicas e institucionais mostraram-se mais importantes do
que as propriedades relacionais, sugerindo que a sele¢do ambiental explica
melhor o fendmeno do que a intencionalidade gerencial em adaptar a
empresa ao ambiente.
ECOLOGIA A nz?o—efetividade fia acao gerencial sugerida pela Ecologia das Populagdes é
POPULACIONAL palfilcularmente evidente na atuagdo como absorvedora, dependente do
credor.
TEORIAS Qs dado§ m?str_aram uma certa homogenei_dade: das forfnas de administrar o
INSTITUCIONAIS | fiscona inddstria, o que pode ter uma explicagdo plausivel nos processos de
isomorfismo.

Com relagdo aexplicagdo das fontes de vantagem competitiva, tanto o modelo

de Porter (1980) como as perspectivas fundamentadas na eficiéncia dos recursos
apresentaram contribuicdes e contrastes. Destacam-se a desconsideracdo no
modelo de Porter (1980) de questfes relacionadas ao risco percebido como um
dos determinantes do poder de barganha entre os envolvidos e a incapacidade
das estratégias competitivas genéricas de proporcionar posicdes seguras, livres
derisco. Como conseqiiéncia, amensuracdo daatratividade daindistria, medida
pelo modelo de Porter (1980), desconsidera a distribuicdo do risco entre os
envolvidos.
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Do ponto de vista dos recursos, destacam-se 0s ativos sociais como recursos
essenciais, cuja posse conferiaa BETA vantagens sobre os concorrentes. Outro
ponto digno de nota que a histéria da BETA revelou, foi que aimporténcia da
marca € inversamente proporciona a dependénciados ativos sociais como fonte
de vantagem competitiva.

CoONSIDERAGOES FINAIS

Os resultados deste estudo de caso, desenvolvido com aintencdo de geragéo
de teoria substantiva pelo método da Grounded Theory, véo além da mera
descricao efornecem umaexplicacéo plausivel, ndo-trivial, nadticadosdirigentes,
da ocorréncia de padrfes de comportamento estratégico de peguenas empresas
durante o processo de interac8o delas com atores ambientais poderosos, em
ambiente hostil, caracterizado pelaturbuléncia e pelainfluéncia governamental .
A teoria substantiva gerada explica como e em gue condicfes essas empresas
adotam formas especificas de administrac&o do risco imposto aelas pel 0 ambiente.

A hipétese fundamental da teoria substantiva de administragdo do risco € ade
gue pequenas empresas, nessas condicdes hostis, adotam acdes para mitigar o
risco e, conseguentemente, garantir a sua longevidade, em detrimento da
maximizagdo dos seus retornos.

Apesar de os gquestionamentos sobre a perfeita racionalidade dos atores e a
maximizagdo dos resultados econdmicos como objetivos principais da firma
serem, hatempos, discutidos naliteratura da area (Simon, 1945; Cyert e March,
1963), ateoria substantivadaadministracéo do risco abordatai s questionamentos
em contexto especifico, na medida em que fornece os elementos explicativos do
processo no qual peguenas empresas se submetem, na tentativa de garantir sua
longevidade em detrimento da maximizacéo dos ganhos econémicos.

O contraste dos resultados encontrados com aliteratura sugere principa mente,
0 seguinte: a forma como o risco é distribuido entre os envolvidos deve ser
considerada como indicadora da atratividade ambiental; os ativos sociais sdo
fontes de vantagem competitiva, cujaimportancia é inversamente proporcional
a importancia da marca da empresa e da orientagdo para o mercado; o baixo
nivel de agéncia da empresa € influenciado pela sua incapacidade de usar os
ativos sociais de forman&o-rival; e aassociagdo do baixo poder deinfluenciar o
ambiente com o alto determinismo ambiental reduziu a importancia da
intencionalidade gerencial no sucesso da empresa, indicando que a selecéo
ambiental pode ser uma explicagdo plausivel para compreender a evolugdo da
industria.
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E importante ressaltar que o método da Grounded Theory n&o tem a pretensio
de testar teorias, mas de descobrir e elaborar hipoteses conceitual mente
fundamentadas nos dados que podem vir a ser testadas, do ponto de vista
estatistico, em outras pesquisas com design apropriado. Os resultado expostos
neste artigo devem ser entendidos como provisorios e passivei s de modificacéo,
amedidaque novas variacdes sdo incorporadas ateoria. Por isso aexplicacdo do
processo de adaptacdo estratégicade pequenas empresas aambientes turbulentos
e com forte influéncia governamental continua a guisa de conclusdo.

Nortas

1 Utilizamos a primeira pessoa do plural para escrever algumas passagens deste artigo pois, neste
tipo de método, o pesquisador deve comprometer-se com os resultados, assumir suaidentidade e
revelar as razfes de suas escol has durante as andlises. Somente dessa forma os resultados tornam-
sepassiveisdeavaliacdo pelo crivo do leitor, aumentando avalidade e a confiabilidade da pesquisa.

2Um termo que sintetizaria a esséncia do fendémeno identificado nos dados é o verbo da lingua
inglesa to cope, que significa “lidar (com éxito) com uma situagdo dificil ou infortuita” (Procter,
1995, p 304); porém optamos por denominar esta teoria substantiva de teoria da administragéo do
risco.

Artigo recebido em 28.10.2003. Aprovado em 04.12.2003.
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