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Eln 1928, Adolf Berle, economista, e Gardiner Means, advogado,

iniciaram, na Faculdade de Direito da Universidade de Columbia

(NY), um projeto de pesquisa sabre as tend6ncias no desenvolvi-

mento da grande empress moderna. Em 1932, homo um dos re-

sultados dense esforgo, publicaram o livro H JModerma Socfedade

,4/?6nfma e a Props/evade P'/"ivadai. Dentre estes dots autores,

Adolfo Berle, conselheiro do New Deal rooseveltiano, 6, prova-

velmente, o mats conhecido no Brasil. Aqui foi embaixador, no

p6s-guerra. Aqui teve publicados outros estudos, como por exem-

plo .4 Repdb/fca fconcimfca H/her/ca/7a. (Forense, RJ)

A edigao brasileira de 1988(Nova Cultural, S.Paulo, Co/ef&o fconomfsras)
sera utilizada aqua paid as citag6es.



A Modetlla Sod.edade Ati6nima e Q P70pl"iedade PI'Nada - este

livro, simpler e at6 singelo em muitos dos sous aspectos (vistas

70 anon depois...), deixou poderosos tragos de influ6ncia. Basra

ler, por exemplo, estudos de economistas e historiadores econ6-

micos norte-americanos influences e populares nos ands 1960/70,

homo John Kennetll Galbraith e Robert Heilbroner, para reconhe-

cer a importancia da trilha aberta pda velha dupla:. Mas B&M

n5o tiveram impacto apenas entry economistas. Os estudiosos da

hist6ria da sociologia no s6culo XX devergo lembrar de um meti-

culoso comentfrio de Talcot Parsons e Neil S3nelser(Economy

,4nd Soc/e4, ed. Routledge & Kogan Paul. Londres, 1956), em

que procuram tomas a separagfio propriedade-controls, centro do

trabalho de B&M, para estudar correspond6ncias entry alterag6es

no sistema econ6mico e mudangas institucionais, com especial

6nfase na diferenciagao estrutural

3. Um ensaio recente de Warren Samuels e Steven Medema sobre a

trajet6ria e id6ias de Gardiner Means d£i um quadro de parte desse

xnWactn. Gal'diner C. Means !nsfihtfiotlalis{ and Post Keynesian

(M.E.Sharpe, Inc, N.Yorj{/London, 1990). Balango titil e bastante

detalhado 6 tamb6m delineado por William W. Button (da

George Washington University Law School)S. Um outro estudo

Vale ainda lembrar um instigante estudo de Robert Averitt: Z%e .Dz/a/ .Ec0/7-
oilly the dynamics of american {ndustl' stmcture (Nf:What\an & Co,
N.Yor](/London, 1968). Neue. Gardiner Means e citado uma tinica vez, mas o
enfoque de .d /z?ode/,/?a corps/'agate... este presence de tnodo inegavel
3 ''Berle and Means Reconsidered at the Century's Turn '', escrito para

Jozrrna/ (#' Corpora/i'on Z,aw e disponfvel em



interessante nessa linha 6 apresentado por Frederic S. Lee: "The

Modern Corporation and Means's Critique of Neoclassical Eco-

nomics" (Joz/r/7a/ olfco/zo/nfc /ss res, volume XXTV, number 3.

septetnber 1990), do qual extraimos o certeiro comentirio a se-
uir

;A cri.tice da economia neoclfssica que elnergia de .d /7?0de/,nc/

Corps/'af'go .... punha em causa muito do que se ensinava em ma-
teria de peoria econ6mica e era utilizado polos economistas na 6po-

ca. N:io apenas se abalava a visio de que os mercados Cram, em
sua maioria, livrelnente competitivos, mas tamb6m a visio de que a

maior parte das empresas comerciais se comportavam come a em-
presa atomizada da teoria econ6mica. A16m disso, a exist6ncia de
pregos administrados e o comportamento do mercado de pregos
administrados invalidava muito a Lltilidade das ferramentas e con-
ceitos tradicionais -- tail como a teoria neoclfssica dos custom, de

http://www.law.gwu.edu/facweb/wbratton/B&M4.htm. Adolf Berle and Gar-
diner Means' 7%e .Abode/'/? Corporarf0/7 a/?d Prfvare Props/'D ' still speaks in an
active voice. Since it first appeared in 1932, corporate law has been reckoning
with its description of a problem of management responsibility stemming

from

a separation of ownership and control. This history has two phases During the
first phase, which lasted for 50 years, the book, and particularly its

recommen-

dation of stepped up fiduciary constraints, became the basis of a paradigm that
dominated the field. The second phase began in the early 1980s, when the
book lost its paradigmatic position along with the general collapse of confi-
dence in regulatory solutions to economic problems. A body of hostile criti-
cism also had an effect. Some claimed that events had superseded the book's
salience. Others asserted it to be wrong on the facts. Yet today, despite dimin-
ished status and generations of criticism, Z%e ]Mode/'n Corps/'a/ion andPrivare

P/"opera' has not gone away. At the end of the second phase's second decade,
Berle and Means retain an enviable place at the forefront of policy discussion
in a field where even a highly successful academic contribution rarely has a
shelf life exceeding ten years.



curio e longs puzo, curves de oferta e procure -- para descrever a

deterlninagao dos pregos e o comportamento de mercado. Final-
lente, a exist6ncia de pregos administrados, combinada com as

conseqii6ncias destrutivas que a separagao entry propriedade e
controle tinha para o processo de investiinento-poupanga e para a
motivagao do lucro, abalava a crenga de que a economia era um
sistema auto-regulado que mantinha o plano emprego de todos os
I ecursos, incluindo capital e trabalho"( pp. 687-688)

4. As notas de leitura a seguir - quake uma resenha, com reiterada

reprodug:io de passagens de B&M -- t6m a pretens:io bastante re-

duzida de retomar alguns disses tomas, que poderiam e deveriam,

a nosso ver, levar a composigao de um quadro maid ample do

pensamento liberal-l'eformador que se constituiu e consolidou en-

[re 1930 e a metade dos ands 1970, de cerro modo municiando e

sendo lnuniciado polo e/7?beclded //be/'a/fsn7 do p6s-guerra.4 Infe-

lizmente, por6m, completar esse trabalho de recomposigao nos

exigiria mais espago, tempo e compet&ncia de que agora dispo-

mos. Fica, talvez, para maid garde.

A expressao, ja famosa, 6 de John G. Ruggie: ''International Regimes: Trans-
actions and Change: Embedded Liberalism in the Postwar Economic Order'
(in /n/ernafiona/ Reg/mes, ed. Stephen Krasner, Coi'nell Unix ersity Press
1983). O autor voltou ao temp em ''Embedded Liberalism Revisited: Institu.
lions and Progress in International Economic Relations"(in Progress in Pos/-
war /n/e/'na//o/?a/ .Re/a/J0/7s, ed. Emmanuel Adler e Beverly Crawford, Co-
lumbia Univesrsity Press, 199 1
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Comecemos polo prefacio de 1932, onde se define o objeto, ante-

cipam-se algumas das principais evid6ncias e se aponta a relevfin-

cia das descobertas. Os autores mostram, claramente, que t6m

consci6ncia das importantes implicag6es de sous achados para o

desenvolvimento da peoria econ6lnica e do pensamento jud.dico,

bem como para as polfticas do governo norte-americano

'0 deslocamento de circa de doin tergos da riqueza industrial do

pars da propriedade individual para a propriedade de brandes em-
presas financiadas pelo pablico transforma radicalmente a vida dos
proprietaios, a vida dos trabalhadores e as formal de propriedade.
O div6rcio entre a propriedade e o controls, resultante dessc pi'o-
cesso, envolve quash necessariamente uma nova fol-ma de organi-

zagao econ6mica da sociedade"(pp. 28-29)

6. O livro 6 calcado nessa intengao: a de sublinhar unaa grande mu-

danga, um grande deslocamento que se teria produzido ence doin

universes, que se contrap6eln a todo moments da argulnentagao.

Sgo doin mundos econ6micos e dois sistemas sociais, no sentido

maid amplo, aventuram os autores: chegaln a dizer que estarfalnos

diante de um ''sistema acionfrio '' no mesmo sentido em que se

podia falar de um "sistema feudal ''. Tomando esse angelo, lnais

abrangente, a cada instance o leitor se v6 chamado a reconsiderar,

questionar e redimensionar, no maps das id6ias, imagens e no-

g6es, os valores civilizat6rios identiHlcados com a emerg6ncia do

5 Dada a importancia das cotporag6es empresariais norte-americanas e do esta-
do norte-americano, n:io ha, a rigor, fato norte-americano que n:io sqa fato
mundia] . .



mundo capitalista, valores descritos nos estudos de Weber:

Tawney, Sombart6 e encarnados na novell.utica de Daniel Defoe. '

Na argumentagao de Berle & Means, a propriedade privada dos

meios de produgao nio 6 colocada em xeque. A sua oposigao aos so-

cialistas 6 constantemente reafirmada: as comparag6es entry Russia e

Estados Unidos apontariam claramente para a superioridade do siste-

ma ocidenta]8. Mas o que aparece sob ]uz cri.tica 6 a ''16gica tradicio-

nal'' da propriedade: naquilo que chamam de ''nova forma de organi-

zag:io econ6mica da sociedade '' estaria comprometido o preceito libe-

ral da propriedade como ''dominio protegido '', segundo o qual o pro-

prietgrio pods fazer, com o que tem, aquilo que bem entende. No pre-

cedence universo econ6mico, a ''velha forma '' que supostalnente sus-

tentaria tal preceito, o propriety.rio rei3ne os pap6is de controlador,

administrador e, importante, de ''empreendedor '' no sentido pleno do

6 Refiro-me. 6 clara. aos estudos de Max Weber sobre .H .Erica Pro/es/a/?/e e o
fsPzriro do Capfra/fs/7?0(ed. Pioneira, S.Paulo, 1967), de Richard H. Tawney
sabre .4 Re/igf8o e o Slrrg/men/o dn Capt/a/is/770(ed. Perspectiva, S.Paulo,
1971), de Weiner Sonlbart sabre f/ BifrWles conthbucion a la historic moral
e intelectual del hombre economics moderno(ed. Oresme, B. Aires, 1953)
7 Pouco antes do livro de B&M, Keynes escrevera um epitfifio disses valores e
id6ias, em O.#m do/afsse;:in/re(1926). Um instigante quadra dessas imagers,
no pensamento moderns, 6 fornecido por Hirschman(Pah es e in/dresses -
al-gumentos politicos a favor do capitalismo antes de seu triunfo, ed. Paz e Ter-
ra, S. Paulo,). Para a novelistica, ver por exemplo lan Watt, A ascens5o do
romance, ed. Cia das Letras. S.Paulo, 1990)
8 Se fosse necessgrio acentuar esse trago, valerie a pena reler o livreto de Berle
publicado no Brasil em 1966: Se t4arx vo//esse(Distribuidora Record,
R.Janeiro), onde se procural ' demostrar, com base nos "resultados americanos
que "o marxismo e o capitalismo c16ssicos se tomaram obsoletos"(p. 9)
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torino. E protegido nio apenas pda 16gica de uma esp6cie de direito

natural a propriedade, do tipo lockeano, mas tamb6m pdas expectati-

vas de rest///ado de suds operag6es, into 6, pdas fung6es civilizat6rias

derivadas da propriedade: dinamismo, inovagao, multiplicag:io da ri-

queza. Temos ai., enfim, o idefrio smithiano, coin a sua 16gica do inte-

resse, do engenho, do esforgo e do risco homo elementos inseparfveis

da ordem civilizada e do progresso.

7. E este universo ideo16gico que o detalhado estudo ''conti.bil '' de

Berle & Means permits contestar. Como dissemos, os autores pa-

recem ter plena consci6ncia desse desdobramento. E sg.o muitas

as passagens que evidenciam tal percepgao. Cite como exemplo:

;Acabou-se o velho preceito de que o comerciante... pode fazer o
que bem entende com o que Ihe pertence...'' ... ''o antigo direito ab-
solute de soberania da propriedade" (p. ll)

;0 privi16gio de ter uma ronda e uma fraqliio da riqueza, sem a
obrigagao correspondence de trabalhar por ela, nico pods ser justifi-
cado, a ngo ser..."(p. 15)

'Estamos realmente caminhando para o reconhecimento de que a

propriedade usada na produgao dove sujeitar-se aos conceitos de
civilizagao elaborados atrav6s de processor democrfticos do go-
verns constitutional americano". (p. 17)

8. Hf polo menos tr6s esferas postal em conexio polo exams de

B&M. Esferas entre as quads n2io se coloca uma relagiio de deter-

minag!io linear, mas, talvez, a de causagao reciproca, ou comple-

xa. A primeira esfera engloba conceitos, imagens, valores e id6ias
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gerais(Direitos. Propriedade, Iniciativa, Liberdade, Eficifncia,

Equilfbrio, Justiga, lgualdade, Competigao, etc.). A segunda esfe-
ra circunscreve a estrutura social ou, maid restritamente, as es-

truturas do mercado e da concorr6ncia, as formal(e dimens6es)

da apropriagao dos ativos9. A terceira esfera inclui as instituig6es

(normal, costumes, leis) e estruturas consolidadas(organizag6es)

A todo memento, a anflise de B&M aponta para os compassos e

descompassos entry essen tr6s reinos.

9. Um aspecto 6 decisivo na anflise. Ao inv6s de um mundo do

mercado puro e duro -- o terreno em que remain as decis6es des-

centralizadas e o conhecimento local(o mercado idealizado por

Adam Smith e F. lon Hayek) temos, hesse novo quadra, ucla

mundi de .#rmas(decis6es centralizadas, conhecimento concen-

trado, planejamento e iniciativas hierarquizadas):o. A rnudanga na

caracterizagao da nafz/reza do deen/e(e a pr6pria afirmagao de

que tal caracterizagao 6 parte essencial do prob/e/7za) 6 decisive,

De passagem, lembremos que, com grande lucidez e honestidade, alias,
Walras havia alertado para o fato de que sua teoria da interagao social (pois 6
ipso que, a nosso ver implica o modelo walrasiano da concorr6ncia e do equili.-
brio gerd) fazia abstragiio exatamente disses ''f atom-es" que supunha possivel
tamar coma dados, como ex6genos ou como temporadamente abstraiveis da
finalise(cf., p. ex, o $ 305 de seu Comp ndfo dos r/e/ ze/?/os de fcon0/77ia Po-
r/rica Pure). O enfoque de B&M choca se contra esse procedimento
o Reflexio sobre into serif produzida, como se babe, ainda em 1937, por um
]rtigo de Robert H. Coase, hole c61ebre e influence, gerador de ''escolas'', mas
durante muito tempo secundarizado pelo n7afns/yeah? da peoria econ6mica.
Ver, a respeito, a coletinea que refine esse e outros artigos de Coast sobre o
fema: .fa e/7?p/'esa, e/ /7?e/"coda y /a /q/, Alianza Editorial, Madrid, 1994
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como decisiva (5 a assert:io de que a mudanga qualitativa este. vin-

culada a mudanga quantitativa porque e quando asta um implica

saito na ordem de grandeza, n:io apenas incl'emento no interior da

mesma ordem1]

10. E toda uma concepgao civilizat6ria, de desenvolvimento e de

progresso que este em questao, insistem B&M:

'A desintegragao do £tomo da propriedade destr6i os pr6prios fun-
damentos sociais sobre os quaid a ordem econ6mica dos tr6s 61ti-

lnos s6culos se apoiou" (p. 37)

durante muito tempo esse interesse proprio foi considerado a
melhor garantia da efici6ncia econ6mica. Supunha-se que se fos-
sem protegidos os direitos do indivfduo, tanto de usar sua proprie-
dade da forma que Ihe parecesse conveniente, quanto de receber
todos os frutos de seu uso, seu desejo de ganho e de lucro, atuariam

como um incentivo para o uso eficaz de qualquer propriedade in-
dustrial" (p. 37)

'A desintegragao do £tomo de propriedade destr6ia base da antiga

suposigao de que a obtengao de lucros estimula o dona da proprie-
dade industrial a fazer um uso eficaz da mesma. Em consequ6ncia
disso, desafia o principio econ6mico fundamental da iniciativa in-
dividual no empreendimento indusnial"(p. 37)

11. 0 descompasso da esfera ideo16gica 6 apontado com clareza no

comenthio sobre Adam Smith:

'Assim como a empress privada desaparece com o aumento do porte, deja

parece tamb6m a iniciadva individual."(p. 271)
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'A propriedade privada, a empresa privada, a iniciativa individual:

a motivagao do lucro, a riqueza, a concorr6ncia s5o conceitos que
ele empregou para descrever a economia de seu tempo e com os
quaid procurou mostrar que o interesse pecuniaio proprio de cada
indivi.duo, casa dispusesse de inteira liberdade, levaria a satisfagao

prftica das necessidades humanas'' ..... "Mas essen termos deixa-
ram de ser precisos..." (p. 269)

12 B&M mostram que dados sobre a concentrag:io ja Cram maid do

que reveladores em 1932, com o virtual desaparecimento da em-

presa de ''pi-opriedade individual '' como elemento que decide o

destiny do sistema social. E apontam kinda o peso relativo de um

tipo social especi.rico: os proprietarios que n:io t6m qualquer en-

volvimento na administragao de ''suas'' empresas, ou que muitas

vezes sequer sabem o que das sio ou fazem

Mas etta mudanga imp6e, na sua opiniao, a modelagem de um

novo conceito de propriedade, que opera em dois nilveis. No primeiro,

esse conceito permitiria distiilguir entry dais typos:

a pi'opriedade tangivel - que engloba, por exemplo, a lena e
os direitos dela derivados ou a riqueza m6vel, passfvel de ser
usada, tomada, deslocada, transferida pelos donos;

a propriedade intangi.vel - que consists, na verdade, em um
dfrefro sobre ou contra outros individuos ou entidades(e, coma
dfref/o, also passe.vel de ser afirmado ou negado pdas instincias
produtoras da leia imposto ou garantido polos tribunais) (p. 6)12

Discuss:io importante, mas que nio cabs no escopo destas notas: quando
maid se evolui rumo ao intangivel, laaais ''concreta '' se torna a propriedade, se
tomamos co/?c/'e/o no sentido hegelo-marxista de silntese de m61tiplas determi-
naq16es. No sentido marxista, quanto mais ''lfquida'' ou at6 mesmo "volgtil '' a
propriedade, mats ela precisa se aproximar dessa nog3o de concreto, de algo

10



13. Paralelamente a esse disting:io, e em parte como seu pr6prio des-

dobramento, apalece uma segunda, que opera em outro navel da

realidade. Apontando a exist6ncia e relevfincia da propriedade

;divorciada do poder de delis:io de sous donor, sous supostos be-

neficiirios" (p. 7) B&M distinguem kinda a propriedade produti-

\ a (associada ao poder da administragao) e a propriedade passiva.

a propriedade de agnes e tftulos, a propriedade do acionista homo

usufrutufrio passivo (p. 9y '

14. Hf uma importante conclusio normativa, uma recomendagio po-

Iftica a ser extras.da dessa ''descriga.o ''. Afirmando-se o fim do

que s6 tem substancia, conteado, consist6ncia e efetividade no interior de um
conjunto complexo de relag6es sociais. A passages da propriedade da cabega
de gado e da saga de cereais, il nota banciria e ao titulo acionario, como encar-
nag6es da riqueza, signinlca tamb6m a passages para uma totalidade de rela-
g6es socials muito maid complexas em que estes encanlag6es t6m sentido, in-
dependentemente de seu uso imediato para o possuidor.
i3 ''... ao lidar com a moderns sociedade an6nima, nho lidamos com a antiga

propriedade privada...[mas coma duds formas de propriedade, ativa e passi-
ve, que na maier paj'te das vezes encontram-se em maas diferentes"(p. 270)
;Para o dona da propriedade passiva, o acionista, a riqueza nlio se constitui

de bens tango.veis -- ffbricas, estag6es ferrovihias, mgquinas -- mas de uma
s6rie de expectativas que t6m um \ dior de mercado..." (p- 271)
Desse modo, essay duds formas de riqueza coexistem lado a lado: a riqueza

passiva -- uma riqueza que tem liquidez, que 6 impessoal e que nico envolve
responsabilidade, passando de In:io em ingo e constantelalente avaliada polo
mercado -- e a riqueza ativa -- grander organismos operacionais que, para
existir, dependem de sous acionistas, de deus trabalhadores e de sous consu-
midores, mas que t&m como mola mestra o 'controle ' . Essay dt.tas formal de
riqueza n:io s5o aspectos diferentes da mesma coisa, mas duds coisas essen-
cial e funcionalmente distintas" (p. 271



'velho preceito de que o comerciante... pods fazer o que bem en-

tende com o que Ihe pertence..." (p. 1 1) e a caducidade do "antigo

direito absolute de soberania da propriedade" (p. I iy ', justifica

se uma.... ''ampliag:io gradual e judiciosa do direito constitucio-

nal, complementado agora por estatutos coma os da Lei dos Di-

reitos Civic de 1964..."(p. ll)

15 Uma velha reflex:io liberal -- sobre os direitos inalienfveis do in-

divi.duo e sobre os deveres que Ihe cabem na ordem constitui.da --

6 profundamente modificada quando se reconlaece a exist6ncia de

uma ''pessoa n:io humana '' fundamental nessa ordem. B&M lem-

bram com clareza e convicgao que ''as sociedades an6nimas sgo

essencialmente construtos politicos" (p. 17)" e da{ deduzem, ina-

pelavelmente, que

'o princfpio que este surgindo parece ser o de que a sociedade
an6nima, ela mesnla uma criagao do Estado, este t8o sujeita quanto

o pr6prio Estado is limitag6es constitucionais"(Berle, em 1952,
citando a si mesmo, a p. lO)

14 Insistindo nas evid6ncias textuais: ''O privi16gio de ter ulna ronda e nina
fragao da riqueza, sem a obrigaql:io correspondents de trabalhar por ela, n8o
pode ser justificado, a nfo ser ..." (p. 15)
5 Discussfio adicional e bastante esclarecedora a esse respeito pods ser vista

em: Parker-Gwin, Rachel e Roy, William G. - ''Corporate Law and the or-
ganization or property in the United States - the origin and institutionaliza-
tion of New Jersey Corporation Law, 1888-1903'', in Po/f/fcs & SocieQ.
1996, june, 24/2. Ver ainda o momental estudo de Martin J. Sklar - Z%e cor-

porate recotlstf'ttction oj' antericail capifalisnl. i890-19}6 \he match. the
law, and politics - Cambridge University Press.
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Ou, ainda, em outro registro

Estamos realmente caminhando pal'a o reconhecimento de que a
propriedade usada na produgao dove sujeitar-se aos concertos de
civilizag:io elaborados atrav6s de processor democrfticos do go-
verns constitutional americano".(p. 17)

16. A propriedade passiva marca e ao mesmo tempo acentua a distin-

cia entry o indivi.duo-proprietgrio da empress e de as operag6es

dessa empresa:

'As bolsas s5o instituig6es onde as agnes, resultantes de investi-
mentos feitos ha muito, passam dos vendedores, que desqam di-

nheiro, para os compradol-es, que desejam agnes. As compras e
vendas realizadas nas bolsas de Nova York e outros lugares nico

afetaln seriamente as operag6es comeiciais das companhias cujas

agnes est5o sendo negociadas.

Ainda estamos por assimilar a situagao s6cio-econ6mica resultante

desse fato. Enormes quantidades de d61ares sgo empregadas na com-

pra e venda de agnes, todos os dias, meses e anon. Estes d61ares - na
verdade centenas de bilh6es de d61ares -- aparentemente n:io entram

no circuito de uso comercial ou produtivo direto. isto 6, nico se trans-

formam em "capital '' dedicado ao uso produtivo ''. f mats provfvel

que um vendedor de agnes deseje comprar outras agnes do que usar o

capital num neg6cio proprio" (p. 14)
6

i6Volumosa literature se produziu a esse respeito: o impacto da exist6ncia de
um importante mercado Htnanceiro organizado sobre a estrutura econ6mlca e
sobre a pr6pria formagao do valor. Um quadro dessas complexas implica-
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17. As implicag6es, para o dinamismo e equilfbrio do sistema econ6-

mico em seu conjunto, e para a economia produtiva (ou real), es-

pecificamente, s5o complexes e exigem algum cuida-
do/interfer6ncia dos poderes pablicos. Vejamos as passagens em

que se fda dessas tais implicag6es

'a riqueza flui de um proprietfrio passivo de riqueza a outro, sein
promover de modo significativo a formagiio, aplicag:io, uso ou ris-
co do capital" (p. 14)

'Tanto a riqueza quanto sous possuidores estio divorciados do
processo produtivo -- isto 6, do processo comercial -- embora, no
final, a estimativa dessa riqueza dependa da estimativa da produti-
vidade, do cargter e efici6ncia da empresa cujas agnes s:io deus vei-

culos" (P. 14)

;0 comprador de agnes n:io contribui com suds economias para
uma empresa, possibilitando assim que asta aumente suds instala-

g6es ou suas operag6es. N:io assume o 'cisco ' de uma operag5o
econ6mica nova ou maior; simplesmente avalia a possibilidade do

aumento do \ amor das agnes da elnpresa"(p. 15)

18. E de se prever que tal situagao se choque com o sistema de valo

res que at6 entao(na velha forma de propriedade) vigorava:

:Os acionistas nico suam, neon mesmo trabalham, para merecer elsa
recompensa. Sio beneficigrios somente por sua posigao" (p. 15)

gees pods ser vista no livro de Andr& Or16an fepoz£vozr de /a/2nance (Edi-
tions Odile Jacob - 1999 Parish. Reflexio ja "clissica" pods ser encontrada
no capftulo 12 da peoria Ge/a/, onde Keynes dispute a chamada situag:io da
expectativa no longo puzo.
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Ou, repetindo

;0 privi16gio de ter uma ronda e uma fiag5o da riqueza, sem a
obrigagao correspondence de trabalhar por ela, n€i(.) pods ser justifi-
cado, a n5o ser ...'' (p. 15)

19. Na 16gica tradicional que B&M colocam em questao, os lucros

tinham homo fungao atrair o indivfduo para arriscar sua riqueza

num empreendimento e, por outro lada, empurrf'lo a exercer sua

capacidade para tornar a etupresa lucrativa (p. 266). Com a sepa

ragao das fung6es de propriedade e de controls em doin grupos
diferelltes de pessoas, colocar-se-ia em evid6ncia (ou passaria a

ser vista coma digna de nora) uma questao de valores. basilar para

legitimaj- a ordem social: "Qual a vantagem social de assegurar ao

portador de ti.tulos um volume de lucros maior do que o necessf-

rio para assegurar o fornecimento regular de capital e os discos

dar decorrentes?" (p. 266y '

Vale ainda repetir, para acentuar implicag6es dense reconhecimento

no que diz respeito is novak exig6ncias postal diante dos poderes p6

blicos:

'Estamos realmente caminhando para o reconhecimento de que a

propriedade usada na produgao devs sujeitar-se aos conceitos de

i7 Na Zeo/"/a Ge/'a/ de 1936, Keynes ]amenta que o capital do rentista deja
remunerado n:io porque sega produtivo, mas porque deja taro. Como associa
asta ''raridade '' a um fator eminentemente social, chega a formula da ''euta-
nfsia do rentista:
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civilizagao elaborados atrav6s de ])rocessos democrfiticos do go
verno constitutional americano". (p. 1 7)

20. No posfacio de 1967, revendo o ''velho '' mas atual estudo de

1932, Means insists nas implicag6es da revolug:io da sociedade

an6nima sobre a teoria econ6mica, sabre os concertos de base que

a orientam e, mats especialmente sobre a poll.tica social que deja

decorre

Do panto de vista econ6mico, a implicag:io inais importante dessa
revoluqlao foio grau em que se tornaram obsoletos os concertos ba-
sicos subjacentes ao compo da teoria econ6mica tradicional que era
ent5o o fundamento da polrtica social"(p. 20)

21 Mudanga na peoria sobre poupanga e investimentois; na antilise da

inflag:io, da formagao de pregos e da flutuagao dos neg6cios e do

empregoto. Quest6es como essay davzLm nova diregao ao conhe

cimento te6rico e ao manuseio prftico da nog:io de poder econ6-

mico e supervisao pelo poder p6blico. Sen:io vejamos.

8 ''o volume de poupanga e investimento era determinado por uin processo
dual conduzido por dois grupos independentes, cujos atos n5o se estruturam
necessariamente em plano emprego." (p. 21). O segmento social que possum

n5o 6 necessariamente o seglnento que delibera e empreende. Afirma-se por
exemplo ''a diregao da industrie realizada por outras pessoas que nio as que
arriscam sua riqueza.'' (p. 34), faso que, entry outros sugerem a exist6ncia de
um sistema social de novo tipo ''... um ''sistellla acionirio - assim como
houve um sistema feudal" (p. 33)
i9 ''a maioria dos pregos nio era determinada polo mercado, mas sim pda
agro administrativa '' (p. 21)
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Primeiro, Means reconstituio quadro mental que estaria sendo super

ado pelos eventos:

'0 interesse egofsta do produtor serra canalizado de tal forma pdas
forgas do mercado que sua atividade serviria ao interesse pablico.
Tenderia a user os recursos disponi.veis para produzir ao mellor
Gusto possivel o que o pablico quisesse. Havia exceg6es reconhe-
cidas, a medida que a regulamentag:io substituia a concorr6ncia no

campo dos servigos p6blicos e a medida que a liberdade de inicia-
tiva era restringida por leis this como as que prevenianl o roubo e a
quebra de contratos. Mas, no todo, a teoria ensinava que as ativi-
dades da Sra. Pequena Empress Tfpica eram tito limitadas polo

mercado que o que era bom para a Sra. Empress tendia a ser bom
para o pablico. Dentro dos limited do mercado competitive, o ren-
dimento econ6mico deveria ser deixado nas m:ios do pequeno em-

presgrio." (p. 23)

Aponta em seguida para os principais determinantes da mudanga

e para os conceitos novos que einergiain(inflexibilidade dos pre '

gos administrados, concorr6ncia entry poucos, poder econ6mico,

interesse piiblico)

:A revolugao da sociedade an6nima mudou tudo ipso criando cell-
tros de poder econ6mico numa escala nunca vista. Na nlaioria das
vezes. a concorr6ncia n5o se da inais entry muitos. E a concorr&n-

cia entry poucos 6 um fen6lneno radicalmente diferente, homo E.
H. Chamberlin, nos Estados Unidos, e Joan Robinson, na Inglater
ra, afirmavam em 1933. A pr6pria inflexibilidade dos pregos admi.
nistrados prova por sio poder do mercado e apresenta sells pro-
blemas. Mas poder econ6mico 6 um concerto que abrange muitas
outras coisas a16m do poder de mercado. Influencia o uso dos re-
cursos disponi.veil, a qualidade dos produtos fornecidos, a quanti-
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dade de lixo poluindo o ambiente, as condig6es de trabalho, e tam-

b6m ajusteza dos salfrios pages e dos pregos cobrados. E cla'o
que a competigao ngo pods controlar o uso dense poder, de modo
que o resultado seja substancialmente de interesse publico. E clara
que o pablico nio recebeu todos os benefTcios dos novos recursos
desenvolvidos pda ci6ncia. E a qualidade dos can'os e pneus exigiu
um certo grau de controle governamental. A sociedade este apenas

comeglando a estudar o desempenho das indQstrias individualmente
para verificar se das servem bem ao interesse pliblico."(p. 23)

23. E, finalmente, extrai, desse quadro emergente, conclus6es sobre

as novas estruturas do poder, indicando ainda os desafios que te-

riam diante de si as teorias polrticas da regulagao publica:

Ao mesmo tempo em que o poder econ6mico desenvolveu-se nas
m5os dos executivos das grandes empresas, a separag:io entry
propriedade e'controls liberou os administradores da pesada exi-
g6ncia de server aos acionistas. Os lucros silo um elemento essen-
tial do sistema de sociedade an6nima. Mas o uso de seu poder,

com o objetivo exclusivo de server aos acionistas provavelmente
nico equivale maid a servir ao interesse pablico. No entanto, ainda
ngo se elaborou nenhum crit6rio que avalie o desempenho de
uma sociedade an6nima moderna. Serf que os problemas de mau
desempenho devem ser apresentados um a um, come tem aconte-
cido com as leis relativas ao roubo e quebra de contrato, distri-
buigao de rem6dios e seguranga dos autom6veis? Ou sera possi-
vel desenvolver crit6rios de bom desempenho para orientar a ad-
ministragao das sociedades an6nimas e proporcionar incentivos
que estimulejn o bom desempenho? Que mudangas seriam neces
s6.das, para que a atividade dos administradores das sociedades

an6nimas, realizada em fungao de seu pr6prio interesse, sirva ao
interesse ptiblico?" (p. 23)
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24. Em 1932, a$ conclus6es de B&M Cram, de cerro modo otimistas,

no que diz respeito a possibilidade de regular a atividade das
grander corporag6es e submet6-las ao escrutinio e ao veredicto

dos delegados da vontade piiblica, embora nio deixasse de apon-

tar para a necessidade de importantes ajustes na legislagao espe-

cinlca(a lei das sociedades an6nimas, fema de estudo de Berle

antes dente livro de que falamos) e, maid amplamente, na pr6pria

forma de exercicio do poder politico, na forma do novo Estado,

compati.vel com o ''novo sistema social''20 culo nascimento anun-
ciavam

'0 Estado procura de certo modo, regulamentar a sociedade an6-
nima, enquanto asta, que se lorna rapidalnente mats poderosa, faz
todo o posse.vel para impedir esse regulamentagiio. No tocante a
deus pr6prios interesses, procura at6 mesmo dominar o Estado. O
futuro talvez veja o organismo econ6mico, agog'a simbolizado pda
sociedade an6nima, n5o s6 em p6 de igualdade com o Estado, ]nas

possivelmente suplantando-o enquanto forma dominante de orga-
nizagao social. A lei da sociedade an6nima, portanto, bem pods ser
considerada homo uma lei constitucional eln potencial para o novo

Estado econ6mico, enquanto a atividade empresarial dada vez maid
assume o aspecto de politica econ6mica"(p. 278)

25 Para fechar este brave comentg,rio, voltemos nossa atengao para

doin subtemas po16micos. Elem aproximaln estes duas i31timas ci-

tag6es e o ini.cio de nosso texto, em que lembrfvamos o impacto e

as ''descend6ncias'' de B&M. E permitem reavaliar criticamente

esse impacto.

' um ''sistema aciongrio assim como houve um sistema feudal" (p. 33)
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26. O primeiro subtema vem da alusio de B&M quanto a possibilida-

de de falar na emerg6ncia de um ''sistema aciongrio '' tal como se

fda na exist6ncia de um sistema feudal. Partamos de uma uma

observagao cri.tice de Ernest Mandel, em seu Zra/ado de econo-

/7?fa /71arx/s/a, mais especificamente a uma passagem do capt.tulo

XIV que lava o intern.tulo de A era dos ''/l?a ?agers"2. Mandel
ata um estudo de Henri Pirenne em que se examina o fen6meno

da especializagao e da descontinuidade das camadas dirigentes da

burguesia.2i, para comentar, a seguir, que esse fen6meno estava

longe de descaracterizar a natureza capitalists do sistema socio-

econ6mico e, menos ainda, lange de permitir afirinar, com James

Burnham (em T%e iManageria/ Revs/u/fon, de 1941), por exemplo

que os capitalistas haviam perdido o controls da inddstria moder-

na em beneffcio dos ''managers''. O exams das estruturas decis6-

rias das grandes corporag6es e da extras:io social dos sous corpos

diretivos, por exemplo, d:io indicaq16es mais do que suficientes de

que o ''sistema acionfrio '' 6, ainda, um sistema... capitalista. A

questao n:io 6 desimportante nem inatua], se ]evarmos em conte a

sua retomada, nos ands 60, atrav6s das elaborag6es de Galbraith,

sobre os poderes da ''tecnoestrutura '', e a sua criltica por C.Wright

Mills, em ,4 e/ffe do porter(ver sobretudo o cap. Vl: Os principais

executives)

Pirenne, Henri -- "Stages in the social history of capitalism '', in .4/7?er/ca/7

Hfsror/ca/ Review (1914), reimpresso em Bendix, Reinhard e Lipset, Sey
mor Nlartin(org.) C/ass. Sfafl/s and Power: social stratiHlcation in com-
parative perspective, N. York, Free Press of Glencoe, 1966.

20



27 O segundo subtema diz respeito a interpenetragio corporagiio-

poder p6blico, particularmente presents nas 61timas citag6es de

B&M que reproduzimos arima. Um comentfrio agudo a esse res-

peito pods ser encontrado em estudo de Jeffrey Lustig". Lustig

contesta a pretensao de B&M, Thurnman Arnold e J.K. Galbraith

no sentido de que a ''nova propriedade '' transcendia o capitalismo:

;What these american interpretations have correctly discerned is
the demise of anything resembling a free enterprise system.... But
that demise has not signified the demise of capitalism. Free-

enterprise theory no lollger explains economic realities; but it does
not follow that those realities have ceased to be capitalist''. (p. 17)

E segue acentuando que as relag6es entry corporag6es e poder

politico n:io signiaicam, exatamente, expansao do segundo sobre a

primeira, mas, muito provavelmente, o contrfrio (para Lustig, refra-
me/z/e o contrario). O tema da interpenetragao entry as corporag6es e o

poder p6blico 23 poderia ser interpretado de dots modos.

Um deJes levi a preocupagiio normative (e prudencial) de

apontar as regulag6es que 6 necessgrio aplicar a um ante privado que

adquire tail proporg6es e tal peso social.

O segundo, mais otimista, digamos, lava a imaginar que o uni-

verse (privado) das corporag6es, pele resultado de saas pr6prias

22 R. Jeffrey Lustig - Corporate /fbera/isn? -- the origins af modern american
politcal theory (1890-1920). University of California Press, Berkeley, 1 982.

23 E que se poderia transpor, /7?z//a//s /77a/a/?dk, para o ''sistema de planeJa-
nento" tal como descrito poi J.K Ga]braith em O ]Vovo .Es/ado /ndasi'/"/a/
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transformag6es, estaria assumindo o pei+i] de um espago pablico, ou ,

se se quiver, publicamente controlado. "

Lustig syria c6tico com relagao a primeira leitura at6 porque pa-

rece compartilhar algo da segunda, s6 que com sinai invertido, diga-

mos. Expliquemos. Ao inv6s de termos as corporag6es submetidas a

regulag6es do poder p6blico, isto 6, da cidadania politicamente orga-

nizada(e, em tiltima inst&ncia. daquilo que chamamos de Estado), te-

mos o espago pliblico invadido e colonizado polo poder corporativo,

privado e impermefvel ao controls:

;In fact the truth of the matter is the opposite of what has usually
been asserted. Modern regulatory arrangements on balance have

az/g/7zen/ed the power of capital by limiting competition, ration-
alizing affairs in particular sectors, and taxing the public (espe-
cially small property ou nei s) to pay the infrastructural costs of
bix business. And modern financial arrangements, rather than
working to fragment and limit ]ega] ownership, have actually
extended c:£7bcf/ve ownership fai bel'ond its legal base. Stock dis-
persion, federal monetary policies, and modern credit arrange-
ments have all permitted ownership rights to be extended over
other people's capital tp. \l)

'The real story about the ascendance of the mature corporation,
then, is not the divorce of ownership from control; it is the divorce
of power from accountability"(p. 18)

28. Etta reavaliagao parece, mais do que pertinente, indispensavel

para recuperar a contribuigao de B&M a critica da ''sabedoria

!4 Otimismo criticado duramente por W. Mills na Elite do Poder (cap. VI)



conventional '' sem deixar de contemplar sous limited -- exerci.cio

que pods nos ajudal- a pensar a16m e proletar modelos descritivos

(e normativos, por que nao?) mais ainbiciosos. A crftica da critics

ngo syria, assim, rejeigao e alheiamento, mas consideragao das

condig6es de possibilidade e de vig6ncia de paradigmas intelectu-

ais relevantes para a confecgao de outros paradigmas, de maior

alcance e abrang6ncia.

a.

P6S-ESCRIT0

Revisitada a argumentagao do livro de Berle & Means, temos

agora maid elementos para ao menos delinear aquilo que anuncifva-

mos no item 4, acima: recompor aquilo que syria um quadro mats am-

plo do pensamento liberal-reformador que se constituiu e consolidou

ence 1930 e a metade dos anon 1970, de certo modo municiando e

sendo municiado polo e/776ec21ded /ibera/fs/7? do p6s-guerra.

Vejamos o que syria este argumento, aqui estilizado e apontanto:

de fato, para um programa de investigag:io.

29. Desde o final do s6culo XIX e nas primeiras d6cadas do s6culo

XX, s:io notgveis algumas transformag6es no mtmdo compreendi-

do palo capital (o que, na ocasiao, ja quake se identificava com

coda o planeta). Transformag6es que se revelam

na estrutura do mundi produtivo e tamb6m na estrutura da con-
corr6ncia e dos mercados;

23



b. na "ecologia", no espago institutional em que se movem (e

desenvolx ejn) os agentes microecon6micos

30. Antes de indicar quais sao, adiantemos o sentido hist6rico que das

parecem sugcrir. O Capital se defends contra o mercado, ou sega.

contras suas incertezas e oscilag6es(fema de Galbraith, ein O
Novo Estado Industrie!)

b. e contra sous efeitos perversos. NB: nio 6 apenas o Capital, es-
trito senso, que se defends de tail efeitos delet6rios, mas a soci-
edade que sob seu domingo se organize -- o que levi aos os dife-
rentes movimentos sociais que constituem o contra-movtmento

que se refers o famoso livro de Karl Polanyi, H G/'annie

rranslbrmag io

31. No plano micro, esse ''defender-se contra o mercado '' desdobra-

se, inicialmente, atrav6s da criag:io de cart6is, acordos, trustes e

monop61ios. Integragao verticals horizontal

32 No plano macro -- ampliam-se principalmente as responsabilida-

des do Estado, na provisao de political ptiblicas(educaggio, saiide,

etc.) e infra estrutura ffsica(transported, eiaergia, etc.) e infra-

estrutura legal(regulag6es). No pensamento econ6mico, ganham

espago as reflex6es que rev6em e qualificam o pensamento neo-

clgssico, tematizando as ''externalidades'', os bens p6blicos, etc.

lsto jf podia ser notado em algumas pfginas de Walras, Jevons e

Marshall, mas acha sua express:io mfxima(pr6-keynesiana, bem

entendido) em Pigou.
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33 O crescimento da agenda estatal implica ou torna lnanifestas as

defici6ncias das estruturas poll.ticas do velho estado liberal, base-

ado na representagao de base geogrfflca e na divislio, autonomic

e/ou independ6ncia dos poderes. Nas primeiras d6cadas do s6culo

XX, as diferentes teorias pluralistas(Laski, Cole) e corporativis-

tas (Manoilesco) evidenciam esse clivagem

34. A evolug:io no plano micro -- into 6, na figura dos agentes econ6-

micos -- tem contudo, para a16ln dos acordos, trustes e monop6-

lios, um evento decisivo, marcante: a constituigao das modernas

corporag6es empresariais norte-americanas (SAs) que constituem

o tema de B&M. Elas sgo

importantes na conformagao da economic norte-americana (cf.
mostra toda uma linha de aniilise, que passe por B&M, Robert
Averitt, J. K. Galbraith, Scott Bowman, William Roy)

b. importantes na constituigao da hegemonia norte-americana no
s6culo XX, que vai ser o s6culo do d61ar, homo o s6c. XIX foi,
em certs medida, o s6culo ing16s, s6culo da libra.

Essa evolugao 6 importante e, como se babe, tem instantes bem

marcados na hist6ria das leis norte-americanas(a constituigEio das SAs

cano "pessoas", na d6cada de 1 890).*'

25 Cf., para brave apresentag:io do tema: Parker Gwin, Rachel e Roy,
William G. -- ''Corporate Law and the organization or property in the United
States - the origin and institutionalization of New Jersey Corporation Law,
1888-1903 ", in Po/f/ics & SocfeO, 1996, june, 24/2.
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35. A evolugao no plano macro compo'eende as transformag6es no

Estado e nas instituig6es polfticas em gerd. concomitantes coin (e

em carta medida deconentes de) a ampliagao de sua agenda de

interveng6es e regulagens, into 6 a penetragao da esfera dos fn/e-

/'eases privados pdas manifestag6es das soba/"cz/z/czs polrticas e so-

cietais. Caberia destacar, nesse rumo:

a. a i.ntegrag:io de interesses organizados-corporativos nos espagos
p6blicos de deliberagao, formulagao e implementagao de polfti-
cas ptlblicas daf os diferentes experimentos(em vgrios parses
da mundo ocidental, polo ments) de representagao funcianal e
corporativa, os conselhos t6cnicos agregados is ag6ncias regu-
ladoras da administragao estatal, etc.

o emblems dessa inclinaglio e, de certo modo, seu mais bem-
sucedido exemplo: o New Deal rooseveltiano e a ''revolug:io
keynesiana''. N:io apenas porque a nagiio-estado norte
americana syria o /zege/7?0/? do s6culo XX, conforms ja dito.
Mas tamb6m porque o New Deal foia alternativa polftica ao
/afssez:/b/re que de fato vingou '" e de certs modo foi esse
Lipo de alternativa que definiu

os compromissos de Bretton Woods, entre a liberalizagao
do co/marcia intertaacionale(e em carta medida dependen
do de) controles nacionais sabre os tnovimentos das./imam

gas

b

!6 As dubs outras seriam: o nazifascismo, derrotado na ll Guerra, e o socia-
lismo, uma alternative nio capitalista. Oportuno lembrar a avaliagao retros-
pective de de Skidelsky: Keynes deu uma esperanga de vida is democracias
liberais, algu6m maid o f6z? (Skidelsky, 1978)
' Aqui, o comentgrio segue as interpretag6es de Block(1980) e Helleiner

( 1994)
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os chamados ''trinta gloriosos'' do p6s-guerra, o modo de
desenvolvimento e as formal de ''governance '' que marca-
ram os principais parses desenvolvidos do ocidente (temp
central do conhecido estudo de Andrew Shonfield, J14oc/e/-/?

Capitalism).

36. Vfrios autores(incluindo o Habermas de iUudanfa esfrz//z/ra/ ab

esdera pz;b/!ca), referindo-se aos dais fen6menos acima (evolug:io

das empresas e do estado. do micro e do macro) falam de neo

mercantilismo, refeudalizagEio, etc.., apontando dois movimentos

interligados

a. o Estado delega fung6es publican a antes privados ou privada

monte dirigidos e

b. o Estado atribuia si mesmo agnes e decis6es antes pr6prias dos

agentes privados. Invade e/ou teleguia a iniciativa privada.

37. O New Deal surge como exelnplo complexo do ''corporate libera

liam''28 que em grande medida resulta disses movimentos:

a. corporag6es e associag6es de interesses (de empresaios, sobretu-
do, mas tamb6m de trabalhadores) sio chamadas a definir polfti
cas do Estado, mas, ao mesmo tempo.

b. .... decis6es antes entendidas coma espaglo privado (protegido)

passam a ser definidas em um espago p6blico negociado e per-
mefivel hs press6es da representagao polftica

8 Lustig, 1982
9 No semi-espago a esquerda, , nos ands 30, vale referir a conhecida aniilise

de Trotsky sobre a integragao dos sindicatos na era de decad6ncia do capita-
lislno
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38. Este movimento 6 reavaliado, algumas d6cadas depots de conso-

lidado, de lanodos e angulos bein diferentes, que podem ser exem-

pliflcados em

Galbraith (em O Aral.'o .Es/ado /nous//'fa/, sobretudo) - uma ava-

liagao que podemos chamar de realista-reformadora, opotando

pda reforms do sistema, democratizando ou dando visibilidade
e controlabilidade a uma estrutura que ''veio para ficar ''; e

b. Theodore Lowi(The end of/feel'a/is/?z, 1969), uma avaliagao c6

tina, com infer6ncias normativas profundamente cri.ticks.

a.

Sobre estas pedras - e sabre os alicelces inontados em Bretton

Woods -- serf erguido, nos trinta gloriosos do p6s-ll-Guerra, o JMo-

de/'/? Cap//aJ'is/z? analisado pelo conhecido livro de Andrew Shonfield.

At6 que, vi.lima, em boa parte, de seu pr6prio sucesso, v6-se is voltas

com aquilo que passou a ser denominado de globalizagEio, mundiali-

zagao ou transnacionalizagao. Mas into ja 6 uma outra est6ria.
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