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Resumo 
Objetivo: O artigo visou analisar a teoria da agência à luz de Lukes e sua proposta 

tridimensional de poder que estabelece a possibilidade de um conflito latente nas or-

ganizações. 

Método/abordagem: O trabalho foi desenvolvido por meio de pesquisa bibliográfica, 

mediante análise e confronto de referenciais teóricos. 

Contribuições teóricas/práticas/sociais: Percebeu-se que, na relação entre acionistas e 

gestores, os mecanismos de poder estão ligados especialmente à terceira dimensão de 

poder, alçada na manipulação do principal sobre o agente por meio da máxima refe-

rente à propriedade e da oferta de ações executivas ao próprio gestor. Entretanto, é 

necessário considerar também o exercício do poder pelo agente, ainda que haja assi-

metria no nível de dominação comparado ao principal 

Originalidade/relevância: O estudo revelou que, ao invés de ressaltar na teoria da 

agência a dicotomia bom versus mau, deve-se refletir sobre a dominação e a resistência 

nesse processo, que podem partir, de ambos os lados. 

Palavras-chave: Teoria da Agência; Visão Tridimensional de Poder, Conflito, Relação 

Principal-Agente. 

 

Abstract 
Purpose: The article aimed to analyze the agency theory in the light of Lukes and his 

three-dimensional proposal of power that establishes the possibility of a latent conflict 

in organizations.  

Design/methodology/approach: The work was developed through bibliographic re-

search, through analysis and comparison of theoretical references.  

Research, Practical & Social implications: It was noticed that, in the relationship be-

tween shareholders and managers, the mechanisms of power are linked especially to 

the third dimension of power, which is involved in the manipulation of the principal 

over the agent by means of the maxim referring to ownership and the offering of ex-

ecutive actions to manager. However, it is also necessary to consider the exercise of 

power by the agent, even though there is an asymmetry in the level of domination 

compared to the main one.  

Originality/value: The study revealed that, instead of emphasizing in the agency the-

ory the dichotomy good versus bad, one must reflect on the domination and resistance 

in this process, which can start from both sides. 

Keywords: Agency Theory; Three-Dimensional View of Power, Conflict, Main-Agent 

Relationship. 
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Introdução 
Apesar de sua laboriosa definição, 

é possível encontrar na literatura inú-

meros conceitos e/ou definições de po-

der. Quase todas, indubitavelmente, 

corroboram com a noção mais genérica 

desse termo, retratado quando alguém 

ou algum grupo impõe sua vontade a 

outros que passam a fazer coisas que de 

outra forma não fariam (Macedo, 2002). 

O poder e suas manifestações são utili-

zados para a compreensão das organi-

zações, a ponto de ser entendido por 

Clegg et al. (2006) como elemento cen-

tral da análise organizacional. 

A compreensão do poder nas or-

ganizações é analisada sob duas pers-

pectivas: uma abordagem funciona-

lista, que trata o poder enquanto re-

curso útil e maleável, positivo quando 

usado pelos gestores e negativo quando 

usado contra eles, e outra crítica, consi-

derando-o um meio de dominação 

(Hardy & Clegg, 2001). Dentre os estudos 

que adotam uma perspectiva crítica, 

destaca-se o de Lukes (1980) ao propor 

uma visão tridimensional de poder que 

envolve uma forma de domínio a partir 

do ato de manipulação de crenças, de-

sejos e valores coletivos (Béland & Cox, 

2015; Bae & Lee, 2019), moldando a acei-

tação dos indivíduos à situação exis-

tente, modificando seus interesses pró-

prios, atuando por meio de palavras, es-

paços e personificações (Haran, 2010; Fle-

ming et al., 2012), mediante relação entre 

principal e agente que possuem motiva-

ções e propósitos distintos. Tais confi-

gurações apontam para um processo de 

resistência e dominação, características 

centrais da perspectiva crítica de poder 

a partir de Lukes (1980). De fato, um 

dos aspectos essenciais da teoria da 

agência é a indicação de que existe uma 

relação conflituosa entre os objetivos 

das partes envolvidas (Shaikh & O’Con-

nor, 2020); no entanto, tal teoria descon-

sidera as estruturas de poder pertinen-

tes à relação entre principal e agente 

(Ogden, 1993; Saam, 2007; Baldo, 2010).  

Portanto, emerge nesse contexto, a 

proposta do presente ensaio: refletir so-

bre a teoria da agência a partir da pers-

pectiva tridimensional do poder. Pes-

quisas desenvolvidas até então negli-

genciam a proposta de poder sugerida 

por Lukes (1980) para analisarem a teo-

ria da agência. Por exemplo, no traba-

lho de Pereira & Nakamura (2014), o es-

tudo considerado mais próximo do ob-

jetivo do presente artigo, buscou-se 

compreender os mecanismos de poder 

na teoria da agência de acordo com as 

contribuições de Foucault, autor este 

tratado por Lukes (2005) como apresen-

tando uma visão ultrarradical do poder 

(Reed, 2014). Citam-se ainda outros tra-

balhos, como os de Cherian et al. (2020), 
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Brahmana, You & Kontesa (2020) e Cri-

sóstomo et al.  (2020), que consideram a 

teoria da agência e outros aspectos inte-

ressantes de poder, não evidenciando, 

no entanto, sua perspectiva tridimensi-

onal.  

Por isso, estabelece-se a per-

gunta desta pesquisa: qual a contribui-

ção da visão tridimensional desenvol-

vida por Lukes (1980) para a compreen-

são da dimensão de poder na teoria da 

agência? Para respondê-la, o artigo se 

baseia em aspectos reflexivos gerados a 

partir dos estudos sobre a visão tridi-

mensional de poder e sobre a teoria da 

agência, ambas as temáticas desenvol-

vidas nos tópicos seguintes. 

 

Fundamentação Teórica  
 

A visão tridimensional de poder 
A literatura sobre o poder é vasta 

(Béland & Cox, 2015), sendo a multipli-

cidade contemporânea de suas defini-

ções uma herança do debate cunhado 

por Max Weber (2004, p. 175), que defi-

niu o termo em questão como “a proba-

bilidade de uma pessoa ou várias im-

por, numa ação social, a vontade pró-

pria, mesmo contra a oposição de ou-

tros participantes desta”. Para Weber 

(2004), o poder precisa se justificar, 

sendo legitimado por meio de três tipo-

logias ideais de autoridade: uma base-

ada na tradição, outra no carisma e, por 

fim, uma terceira autoridade baseada 

em normas, burocrática e em que o po-

der da autoridade está legalmente asse-

gurado (Bergsgard, 2018). Trata-se as-

sim de variações de poder formal e in-

formal ligadas à posição do indivíduo 

na hierarquia social ou às características 

pessoais relacionadas ao carisma, refe-

rência e expertise (Mole, 2002). 

Entre os sociólogos que se filia-

ram à uma matriz weberiana, encontra-

se Steven Lukes, que em seu livro ‘Po-

wer: A radical view’, originalmente pu-

blicado em 1974 e atualizado em 2005, 

se propôs a analisar as formas de poder 

a partir de uma visão tridimensional 

(O’Mahoney & Sturdy, 2015; Watts et 

al., 2018). O trabalho de Lukes (1980), ao 

englobar a terceira visão de poder, con-

tribuiu para a corrente crítica dos estu-

dos sobre tal temática. Esta corrente re-

conhece a existência de conflitos de in-

teresses nas organizações que servem 

apenas a alguns grupos, sendo necessá-

rias análises mais profundas sobre os 

meios de dominação e a resistência de 

grupos subordinados (Hardy & Clegg, 

2001). Para desenvolver a terceira visão 

de poder, Lukes (1980) considerou as 

visões unidimensional e bidimensional, 

tecendo críticas a essas abordagens, ofe-

recendo uma perspectiva que considera 

os mecanismos sociais e de classe que 

perpetuam o status quo (Vieira, 2015).  

A visão unidimensional de po-

der observa o comportamento dos ato-

res sociais e o processo de tomada de 

decisões, entendendo que a melhor ma-

neira de determinar quem são os sujei-

tos com maior poder nas relações soci-

ais envolveria a identificação daquele 

indivíduo ou grupo que prevaleceria 
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nesta tomada de decisão, quem influen-

ciaria nos resultados dela (Lukes, 1980). 

Esta visão está associada à perspectiva 

analítica de Robert Dahl (1961) que con-

sidera o poder mais visualmente à mos-

tra e em funcionamento quando exis-

tem conflitos entre agentes sociais e um 

prevalece sobre o outro. Assim, na vi-

são unidimensional, tem-se o estudo do 

comportamento concreto e observável, 

considerando o poder uma capacidade 

que gera autoridade (Pedroso, 2014). 

Isto é, tal visão enfatiza o caráter proa-

tivo e comportamental de uma parte 

perante a outra (Luiz, 2018). 

Esse poder, baseado em recur-

sos, é visível, exercido de maneira di-

reta e observável mediante conflito 

também manifestado, visível e evidente 

(O’Mahoney & Sturdy, 2015; Bergs-

gard, 2018). Assim, “o conflito seria 

fundamental por prover um teste expe-

rimental das atribuições do poder; sem 

ele, o exercício do poder deixará de apa-

recer” (Lukes, 1980, p.11). Com esta 

perspectiva, a abordagem unidimensio-

nal é centrada no agente, nas ações in-

dividuais no processo de tomada de de-

cisão (Strongren, 2019). 

Já a visão bidimensional de po-

der, embora considere também a to-

mada de decisão, passa a dar ênfase na 

ausência de tomada de decisão, reve-

lando um poder da inação ou uma ca-

pacidade de ter um caminho sem agir 

(Béland & Cox, 2015). Essa abordagem 

representa, portanto, uma crítica ao 

foco comportamental da visão unidi-

mensional (lukes, 1980) desenvolvida 

inicialmente por Peter Bachrach e Mor-

ton Baratz (1962, 1963, 1970). Tal forma 

de poder, chamado de configuração de 

agenda, enfatiza a marginalização de 

vozes discordantes nas decisões, vi-

sando impedir oportunidades de con-

flito aberto (O’Mahoney & Sturdy, 

2015). O conflito, inclusive, permanece 

como peça fundamental para a compre-

ensão do poder a partir dessa perspec-

tiva bidimensional, podendo ser aberto, 

como assegura a visão unidimensional, 

mas também encoberto. Ou seja, poder 

também pode envolver o impedimento 

de discussão e decisão sobre algumas 

questões, pois apresenta um caráter es-

trutural (Luiz, 2018). Assim, as manifes-

tações de poder também estariam em 

curso quando os sujeitos suprimem ou 

afastam desafios aos seus interesses a 

partir do controle da agenda, decidindo 

o que deve ser decidido, tornando me-

nos frequentes as contestações (Pe-

droso, 2014). 

Desta forma, enquanto a visão 

unidimensional baseada nos argumen-

tos de Dahl (1961) reforça a interação 

entre A e B, a perspectiva bidimensio-

nal proposta por Bachrach e Baratz 

(1962, 1963, 1970) enfatiza aspectos po-

sicionais, hierárquicos entre A e B. No 

entanto, encontra-se um ponto comum 

entre as duas formas de poder descritas: 

ambas enfatizam a necessidade do con-

flito real, observável, aberto ou enco-

berto, para emersão do poder (Vieira, 

2015). 

É justamente a partir da compre-

ensão de conflito aberto ou encoberto 

que Lukes (1980) define a terceira face 
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do poder. O autor estabelece a possibi-

lidade de um conflito latente, que viria 

a ser manifestado caso os atores envol-

vidos tomassem consciência de quanto 

os seus verdadeiros interesses são des-

considerados. Por meio dessa tipologia 

de conflito, Lukes (1980) indica que o 

poder de modelar as preferências dos 

indivíduos pode existir sem que haja 

conflito aberto ou encoberto. A terceira 

face do poder, portanto, envolveria 

uma forma de dominação por meio da 

manipulação de crenças, desejos e valo-

res coletivos que levam a uma visão de 

aceitação e legitimação de certos cursos 

de ação (Béland & Cox, 2015; Bae & Lee, 

2019). Trata-se de manifestações mais 

profundas e ocultas de poder na socie-

dade (Pedroso, 2014). Por meio dessa 

manipulação ou moldagem, indivíduos 

aceitam a situação existente, não imagi-

nando qualquer alternativa àquela con-

juntura (Haran, 2010; Gross & Zilber, 

2020), modificando suas percepções em 

termos de seus próprios interesses e sua 

identidade (Fleming & Spicer, 2014), 

justamente por não estarem conscientes 

do que realmente os interessa (Watts et 

al., 2018). Assim, têm-se o consenti-

mento dos dominados (Strongren, 

2019). 

Por meio desta terceira visão de-

senvolvida por Lukes (1980), é possível 

ampliar a definição de poder ao enten-

der que este não será usado apenas para 

vencer o conflito, mas, antes disso, pre-

venir seu aparecimento (Hardy & 

Leiba-O'Sullivan, 1998). Destarte, a 

ideia de que “A tem poder quando faz 

B fazer algo que não faria se não fosse 

A” (Dahl, 1957, p. 202-203) é ampliada 

para a compreensão de que “A também 

exerce poder sobre B ao influenciar, 

moldar ou determinar seus próprios 

desejos. Com efeito, não é o supremo 

exercício do poder levar outro, ou ou-

tros, a ter desejos que se queria que ti-

vessem — isto é, assegurar obediência, 

controlando seus pensamentos e dese-

jos?” (Lukes, 1980, p. 18). Tal perspec-

tiva, foi de grande valia aos estudos or-

ganizacionais, ao considerar que, como 

locais de ação coletiva, as organizações 

envolvem o poder em suas decisões, 

não-decisões, práticas e resultados 

(Ocasio et al., 2020). 

Algumas críticas tecidas à visão 

tridimensional de Lukes (1980) envol-

vem a discussão sobre a diferença entre 

interesses reais e interesses manifestos, 

o livre arbítrio, a visão de poder como 

dominação e não como capacidade, a 

minimização da resistência nesse domí-

nio e o desafio empírico de analisar o 

papel ou existência do poder na ausên-

cia de conflitos observáveis (Edwards, 

2006; Be´land, 2010; Hay, 2011; 

O’Mahoney & Sturdy, 2015). Destaca-se 

também a expansão dos níveis de ob-

servação do poder tridimensional a par-

tir do estudo de John Gaventa (2007). 

Para o autor, o poder deve ser enten-

dido para além das dimensões, englo-

bando os níveis de poder, do local ao 

global, além dos espaços em que o po-

der é exercido (do fechado ao criado) e 

sua interação. Esta ampliação possibili-

tou a operacionalização de pesquisas 

sobre as dimensões e níveis de poder. 

Mesmo assim, o trabalho de Lukes 
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(1980) é considerado um dos principais 

estudos que explicita diferentes formas 

de poder, sendo base para suas novas 

formulações e categorias (Béland & 

Cox, 2015). O próprio Lukes reconhece 

algumas limitações, fazendo ajustes em 

termos conceituais em seu livro atuali-

zado em 2005, estabelecendo que os in-

teresses dos indivíduos são muitos, 

conflitantes e de diferentes tipos, argu-

mentando que o que conta como inte-

resse real deve ser considerado uma 

função do propósito explicativo, estru-

tura e métodos que devem ser justifica-

dos (Lukes, 2005; Watts, Fitzpatrick & 

Johnsen, 2018). 

 

A Teoria da Agência 
Uma das inquietações pertinen-

tes às firmas modernas ocorre a partir 

da compreensão de que não se pode es-

perar que os administradores do di-

nheiro alheio o protejam com a mesma 

vigilância que dedicariam ao próprio 

dinheiro (Smith, 1996). A negligência e 

a profusão, portanto, “devem sempre 

prevalecer, em maior ou menor grau, na 

administração dos negócios de uma 

empresa” (Smith, 1996, p. 214).  

Em uma sociedade anônima, por 

exemplo, a propriedade pode estar con-

centrada nos indivíduos ou em um 

grupo de pessoas na forma de ações, de 

modo que tais acionistas (principais) 

delegam a autoridade aos gestores/ad-

ministradores (agentes) para adminis-

trar o negócio em seu nome e em seu fa-

vor (Jensen & Meckling, 1976; Ross, 

1973). A partir desta delegação estabe-

lecida em contrato, o relacionamento de 

agência emerge. Ou seja, um relaciona-

mento de agência é um contrato em que 

uma ou mais pessoas (principal) empre-

gam uma outra pessoa (agente) para 

desempenhar alguma atividade em seu 

nome, delegando autoridade ao agente 

(Jensen & Meckling, 1976). 

A teoria da agência tem desper-

tado o interesse em diversos segmentos 

organizacionais e tem sido utilizada 

como marco teórico para trabalhos aca-

dêmicos nas mais diversas áreas. Eise-

nhardt (1989), em seu trabalho, já desta-

cava a capacidade de aplicação da refe-

rida teoria a uma ampla gama de assun-

tos nas áreas de contabilidade, econo-

mia, finanças, marketing, ciência polí-

tica, comportamento organizacional e 

na sociologia. De fato, a teoria da agên-

cia evoluiu em torno das consequências 

que emergem nas empresas, devido à 

separação de propriedade e controle, 

bem como as táticas para a redução des-

sas problemáticas (Panda & Leepsa, 

2017). 

Ela sugere que os atores basilares 

da relação de agência têm uma lógica 

de maximização da utilidade e procu-

ram obter o que é de seu melhor inte-

resse, gerando o conflito de agência (Ei-

senhardt, 1989). No Brasil, conforme es-

tudos desenvolvidos por La Porta et al. 

(1999) e Branco & Balassiano (2013), em 

que o mercado de capitais não é tão de-

senvolvido, os conflitos mais comuns 

não são os propostos por Jensen & Me-

ckling (1976), entre principal e agente, 

mas sim entre principais (acionistas 

controladores e não controladores). No 

entanto, de modo geral, ao tratarmos de 
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teoria da agência consideramos a pro-

blemática dos agentes que tendem a 

considerar nas tomadas de decisões não 

apenas o interesse do proprietário, o 

principal, mas também seus próprios 

interesses. Diante disso, torna-se neces-

sário a formulação de um contrato com 

a finalidade de projetar arranjos que 

minimizem os problemas de agência 

(Jensen & Meckling, 1976; Schillemans, 

2013). 

Por isso, há a busca por um mo-

delo de contrato que atenda da melhor 

maneira possível as expectativas dos 

sujeitos envolvidos, uma vez que am-

bos poderão estar motivados a agir por 

interesses próprios divergentes (Eise-

nhardt, 1989, O’Reilly III & Main, 2010, 

Vitolla et al., 2019). Assim, o contrato é 

um meio de controlar a empresa, assim 

como a empresa controla o trabalhador 

(Bjurstrøm, 2020). Andrade e Rossetti 

(2004) acrescentam que, independente 

do modelo de contrato, os conflitos de 

agência dificilmente serão evitados, 

uma vez que não existe contrato com-

pleto, nem agente perfeito.  

Diante disso, o acionista busca 

atenuar as divergências em relação aos 

seus interesses tanto por meio do esta-

belecimento de incentivos apropriados, 

do próprio contrato estabelecido e pelo 

monitoramento dos gestores, que incor-

rerá em custos, com a finalidade de res-

tringir as atividades oportunistas do 

agente (Jensen & Meckling, 1976; Vito-

lla et al., 2019). Tais custos aliás, se-

gundo Kaveski e Cunha (2016), são de-

sembolsos do principal com vistas a ge-

rar ou induzir um comportamento ge-

rencial conforme os objetivos e resulta-

dos econômicos estabelecidos, ainda 

que haja dificuldades no monitora-

mento de tais ações (Jensen & Meckling, 

1976). 

Os incentivos estabelecidos pe-

los acionistas são meios de amenizar as 

divergências entre o principal e o 

agente para que o agente aja em favor 

do principal (Jensen & Meckling, 1976). 

Na elaboração de um esquema de in-

centivos, as partes envolvidas enfren-

tam o trade off entre incentivos ótimos 

e repartição de riscos ótima (Jensen & 

Meckling, 1976) que possam minimizar 

os conflitos entre acionistas e gestores 

(Hölmstrom, 1979). Os incentivos po-

dem assumir uma variedade de formas, 

incluindo distribuição de propriedade, 

opções para compra de ações ou ame-

aça de demissão se o desempenho for 

ruim (Fama, 1980). O compartilha-

mento do capital, exemplo de incentivo, 

alinha o interesse na valorização da 

ação e permite que os agentes passem a 

adquirir determinado número de op-

ções a preços específicos, que são esta-

belecidos em função dos resultados al-

cançados pelo administrador. Uma vez 

que o valor das opções está ligado dire-

tamente ao preço das ações, a concessão 

das opções passa a ser vista como um 

incentivo para aquisição das ações por 

parte dos gestores que passariam a tra-

balhar com o objetivo de maximizar o 

preço das mesmas (Weston & Brigham, 

2000). Assim, quanto maior for o su-

cesso organizacional gerado a partir do 
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trabalho do administrador, mais lucra-

tivo será o valor das opções e, conse-

quentemente, das ações.  

Embora a teoria da agência seja 

muito pragmática e popular, ela tem li-

mitações documentadas por alguns au-

tores. Primeiramente, por estar emba-

sada no utilitarismo econômico (Ross, 

1973), a teoria não se preocupa com a 

compatibilidade entre a maximização 

dos retornos econômicos dos investi-

mentos para os acionistas e a satisfação 

das aspirações - econômicas e não eco-

nômicas – dos agentes (Baldo, 2010). De 

fato, essa teoria parece concentrar sua 

atenção na administração sobre os di-

reitos dos acionistas e sobre o reconhe-

cimento de uma motivação exclusiva-

mente econômica (Zogning, 2017; 

Baldo, 2010), julgando os gestores como 

oportunistas e ignorando as suas com-

petências (Panda & Leepsa, 2017). Já 

para Sen (2002), por exemplo, a relação 

de agência é uma instância de compro-

metimento, ou seja, o agente se vê como 

responsável por promover os interesses 

do principal, agindo como se o objetivo 

do acionista também fosse o seu. 

As relações de agência são com-

plexas e ambíguas, já que o agente é 

obrigado a servir, primeiramente, aos 

interesses do principal. Isso ocorre pela 

suposição que os interesses do principal 

são sempre moralmente aceitáveis. 

Além disso, a relação principal-agente é 

mais hierárquica, pois o principal tem 

mais liberdade para recompensar, pu-

nir e controlar o agente (Zogning, 2017).  

De fato, o foco da teoria da agên-

cia deriva de pressupostos de que os 

gestores irão se comportar de forma 

oportunista, especialmente se seus inte-

resses forem contrários ao do principal 

(Mitchell & Meachem, 2011). Linder e 

Foss (2015) criticam tal perspectiva teó-

rica por considerar que ela aponta indí-

cios de um quadro demasiadamente ne-

gativo da natureza humana, assumindo 

que os indivíduos sempre se compor-

tam de forma oportunista em situações 

que lhes oferecem esse espaço. Além 

disso, os autores esclarecem que é per-

tinente considerar as intenções e práti-

cas oportunistas por parte dos princi-

pais também, entendendo que estes po-

dem tentar enganar o agente na avalia-

ção de desempenho para reduzir sua re-

compensa, no estabelecimento do con-

trato (Waweru, 2010) e em outras situa-

ções. 

Pouco dessa percepção sobre as 

características dos sujeitos da agência é 

derivada da própria nomenclatura uti-

lizada para nomeá-los. A palavra ‘prin-

cipal’, segundo o Dicionário online Mi-

chaelis (2019), inspira a noção daquele 

“que é o mais importante, o mais rele-

vante em um grupo de pessoas ou coi-

sas comparáveis; essencial, fundamen-

tal”. Já o agente é entendido etimologi-

camente como sujeito “que age ou que 

exerce alguma ação; que produz algum 

efeito” (Michaelis, 2019), realçando a 

dualidade entre aquele que faz e aquele 

que estabelece o objetivo desse fazer. 

Tal dualidade reflete as funções dos su-

jeitos da agência. Deve-se reforçar que 

as definições aqui presentes não relaci-
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onam o agente ao oportunismo por na-

tureza, estando condizente à própria te-

oria da agência. 

Segundo Pinheiro et al. (2013), 

nossa realidade, socialmente constru-

ída, se sustenta pela ideologia de códi-

gos binários e, por isso, é razoável a 

apresentação de dois sujeitos principais 

da teoria da agência como seres antagô-

nicos, apontando que a significação de 

‘bom’ para quem é principal faz restar o 

ser ‘mau’ ao seu opositor, o agente. 

“Essa preposição precede a palavra 

agência, colocando, pois, o agente como 

autor, causa, do termo conflito” (Pi-

nheiro et al., 2013, p. 235). Assim, o pró-

prio termo conflito de agência denuncia 

uma ideologia que coloca o gestor como 

causa da problemática vivenciada com 

o acionista, trazendo ao agente uma cul-

pabilidade justificada em características 

como oportunismo e egoísmo. 

A teoria da agência ainda recebe 

críticas por não considerar as estruturas 

de poder da organização, tampouco o 

modo pelo qual essas relações de poder 

determinam os contratos (Ogden, 

1993). De fato, a teoria da agência faz 

suposições implícitas sobre a relação de 

poder entre principal e agente, pressu-

pondo implicitamente uma assimetria 

do poder em favor do principal (Saam, 

2007). Ademais, a teoria realça que a 

maneira de exercer o poder na organi-

zação é um poder institucional e deriva 

de uma forma encoberta (Baldo, 2010). 

Tais considerações fornecem subsídios 

para reflexões sobre a teoria da agência 

e o poder nas organizações, elementos 

da seção seguinte. 

 

Metodologia 
O trabalho, de natureza teórica, 

foi desenvolvido por meio de pesquisa 

bibliográfica, mediante análise e con-

fronto de referenciais teóricos. A meto-

dologia realizada nesse ensaio envol-

veu, portanto, um levantamento em bi-

bliotecas virtuais de alcance nacional e 

internacional de estudos que buscas-

sem analisar a teoria da agência na pers-

pectiva do poder concernente à relação 

entre o principal e o agente.  

Para o seu desenvolvimento, 

adotou-se uma desk research como mé-

todo de identificação dos trabalhos re-

lacionados às temáticas estudadas. 

Desta feita, o primeiro passo foi o levan-

tamento mais amplo de artigos publica-

dos pelas seguintes plataformas esco-

lhidas: SPELL, SCIELO e Web of Sci-

ence. Utilizou-se para isso os termos: te-

oria da agência e/ou poder para as pla-

taformas nacionais (SPELL e SCIELO) e 

Agency theory e Power para a interna-

cional (Web of Science). Obtive-se 337 

artigos, sendo 17 provenientes da plata-

forma SPELL, 33 da Scielo e 287 da Web 

of Science. 

Após o levantamento pelas pala-

vras-chaves, houve a leitura dos respec-

tivos resumos com o propósito de ava-

liar em que sentido ambos os termos es-

tavam sendo empregados no texto ana-

lisado. Mediante isso, percebeu-se que 

tais trabalhos não se voltavam à ques-

tão refletida nesse trabalho pautada na 

análise da teoria da agência sob a pers-

pectiva do poder proposta por Lukes 
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(1980). Por exemplo, no trabalho de Pe-

reira & Nakamura (2014), o estudo con-

siderado mais próximo do objetivo do 

presente artigo, buscou-se compreen-

der os mecanismos de poder na Teoria 

da Agência de acordo com as contribui-

ções de Foucault, autor este tratado por 

Lukes (2005) como apresentando uma 

visão ultrarradical do poder (Reed, 

2014). 

Os trabalhos identificados, em 

sua maioria, tinham a teoria da agência 

como pano de fundo para a discussão 

da governança corporativa, mostrando 

que a governança servia como meio de 

atenuar o conflito entre os sujeitos, 

apontando mecanismos que deveriam 

ser adotados pelas empresas. Já os tra-

balhos que apresentaram no resumo as 

palavras chaves teoria da agência e po-

der referiam-se ao poder do agente ou 

do principal, como tomadores de deci-

sões. Os artigos analisam o impacto de-

les no desempenho das empresas, por 

meio da quantificação do poder deles, 

mediante estatística inferencial. Por 

exemplo, pode-se citar o trabalho de 

Cherian et al. (2020), que buscaram 

identificar o poder da influência dos 

CEOs na Responsabilidade Social Em-

presarial (RSE) em empresas chinesas 

listadas. Por meio da análise de regres-

são OLS como metodologia de linha de 

base para determinar a extensão e o im-

pacto do poder do CEO, os resultados 

indicaram uma relação significativa-

mente negativa entre o poder dos CEOs 

e a divulgação de RSE. Os resultados 

mostraram que papéis separados de 

presidente e CEO podem reduzir os 

problemas da agência e aumentar as di-

vulgações de RSE.  

Já a pesquisa desenvolvida por 

Brahmana et al. (2020) teve como obje-

tivo examinar o papel moderador do 

poder do CEO na relação entre a estra-

tégia de contenção e o desempenho da 

empresa, enquadrando a relação sob a 

teoria da agência e a teoria da circulação 

de poder. Por meio do modelo de re-

gressão de painel, os resultados indi-

cam que o poder do CEO fortalece a re-

lação entre o desempenho da empresa e 

a contenção. No entanto, o poder do 

CEO não tem nenhum efeito sobre o de-

sempenho de baixa contenção e o de-

sempenho de empresas de grande 

porte. E Crisóstomo et al.  (2020), em 

âmbito nacional, que tentaram compre-

ender a relação do poder dos grandes 

acionistas e a qualidade da governança 

corporativa. De acordo com o efeito da 

desapropriação sobre os conflitos entre 

o principal e o principal, ao enfraquecer 

o sistema de governança corporativa e 

a composição do conselho, grandes aci-

onistas controladores podem usar bene-

fícios privados de controle. De forma 

complementar, os acionistas controla-

dores podem renunciar a conselhos for-

tes e exercer diretamente o monitora-

mento da gestão, mitigando conflitos 

de agência com os administradores. Por 

fim, a capacidade de grandes acionistas 

que não o principal blockholder não é su-

ficiente para contestar seu poder de 

moldar o sistema de governança corpo-

rativa. O trabalho fornece evidências da 

proeminência do problema de agência 
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principal-principal em um mercado 

emergente. 

Com base nos achados da pes-

quisa de natureza teórica, desenvolveu-

se a seção de discussão apresentada a 

seguir. 

 

Descrição e Análise de Da-

dos 

 
Discussão sobre a compreensão 

da dimensão de poder na teoria 

da agência à luz de Lukes 
A teoria da agência tem como 

base a indicação de conflito entre os in-

teresses de acionistas e gestores, medi-

ante separação de propriedade e con-

trole organizacional, visando explanar 

os problemas e soluções para essa rela-

ção conflituosa (Panda & Leepsa, 2017). 

O conflito é uma das manifestações de 

poder (Cecílio & Moreira, 2002), sendo 

basilar a sua observação para a compre-

ensão do fenômeno social nas organiza-

ções (Clegg & Courpasson et al., 2006). 

O poder na relação de agência é 

visto como legitimado a partir da auto-

ridade institucionalmente legal, assegu-

rada pelas normas organizacionais 

(Weber, 2004; Bergsgard, 2018) e resul-

tante de um contrato estabelecido entre 

principal e agente. Tal contrato indica 

uma transferência de autoridade na to-

mada de decisão do acionista para o 

gestor (Jensen & Meckling, 1976; Schil-

lemans, 2013), fazendo com que o 

agente detenha o poder da escolha das 

ações organizacionais a serem tomadas. 

Tal perspectiva se aproxima da visão 

unidimensional que estabelece que 

aquele que deterá maior poder na vida 

social, será o indivíduo ou grupo que 

prevalece na tomada de decisão (Lukes 

1980; O’Mahoney & Sturdy, 2015; 

Bergsgard, 2018); neste caso, o agente. 

Ainda que o mesmo não tenha o poder 

de ditar os termos da delegação e do 

contrato, é ele que efetiva a ação que po-

derá resultar na lucratividade organiza-

cional que satisfará o principal, bem 

como é o agente que toma decisões diá-

rias sobre estratégias que visem auxiliar 

na concretude dos objetivos previa-

mente estabelecidos. Fica sob sua esco-

lha, certas ações individuais no pro-

cesso de tomada de decisão (Strongren, 

2019). Assim, realça-se a transferência 

do acionista para o gestor da autori-

dade que decorre do poder enquanto 

capacidade (Pedroso, 2014). 

No entanto, devido ao problema 

de agência, o principal tentará delimitar 

o campo de ação do gestor no qual as 

decisões são tomadas (Pagès et al., 

1987), estabelecendo no contrato, meca-

nismos de atenuação de divergências 

entre os interesses dos atores envolvi-

dos, tais como incentivos e estratégias 

de avaliação/monitoramento (Jensen & 

Meckling, 1976), servindo como um ins-

trumento de controle (Bjurstrøm, 2020). 

Essas táticas são vistas como mecanis-

mos para minimizar (Hölmstrom, 1979) 

ou encobrir (Baldo, 2010) o conflito na 

teoria da agência. O conflito encoberto, 

inclusive, é tratado por Baldo (2010), 

como o tipo de confronto existente en-

tre principal e agente, indicando uma 
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perspectiva bidimensional do poder na 

teoria analisada. Isto é, a visão bidimen-

sional estabelecida por Bachrach & Ba-

ratz (1962, 1963, 1970) é retratada por 

meio de um controle da agenda de ação 

que pode ser equiparado à capacidade 

do principal de estabelecer os termos do 

contrato. Neste sentido, o contrato se 

apresenta como mecanismo estrutural 

de poder, enfatizando hierarquias, as-

pectos posicionais entre os sujeitos da 

agência, o que se caracteriza enquanto 

dimensão bidirecional de poder (Luiz, 

2018). É justamente pelo controle de 

agenda que tentasse moldar o que deve 

ser decidido, o que deve estar em pauta 

de reflexão ou não, de modo a tornar 

menos frequentes as (Pedroso, 2014). 

Assim, o poder emergirá tam-

bém daqueles que não tomam decisão, 

ou melhor, que dominam o outro indi-

víduo ou grupo por meio da inação (Bé-

land & Cox, 2015). Nesse contexto, o 

principal buscará impedir oportunida-

des de conflito aberto, marginalizando 

a voz discordante (o agente) (O’Maho-

ney & Sturdy, 2015) com os mecanis-

mos descritos acima, gerando custos de 

agência relacionados ao monitora-

mento, perda residual e vínculo (Vitolla 

et al., 2019). 

Nesta análise, entretanto, argu-

menta-se que os artifícios elaborados 

para lidar com o conflito de agência não 

visam apenas encobrir o conflito aberto, 

mas eliminá-lo. Explica-se: para preve-

nir o conflito ou controlar o agente a 

cumprir a sua finalidade, que seria a 

maximização do valor da propriedade, 

ou seja, buscar o atendimento integral 

dos interesses do principal, coloca-se o 

direito de propriedade como valor a ser 

respeitado. Pinheiro et al. (2013) esclare-

cem que o regime de verdade estruturo-

funcionalista estabelece o direito de 

propriedade como verdade. Diante 

disso, esse direito passa a moldar o 

comportamento dos atores que serão 

orientados a esse tipo de verdade. Jus-

tamente em função da perspectiva de 

maximização de lucro estabelecido pelo 

principal, define-se uma relação deter-

minística entre o funcionamento orga-

nizacional e o comportamento dos indi-

víduos (Pinheiro et al., 2013). Ou seja, 

estabelece-se uma situação de poder 

que leva à aceitação do cenário exis-

tente, não sendo observado, pelo domi-

nado, qualquer alternativa àquela con-

juntura (Haran, 2010). 

Percebe-se então que a máxima 

referente à propriedade, como algo in-

violável, suprida financeiramente pelo 

principal, deve ser entendida pelo 

agente, de modo que os objetivos desse 

último não sejam considerados. Essa 

perspectiva orienta uma postura que 

impede reivindicações e incentiva a 

conformação de percepções e preferên-

cias, propondo que o conflito não seja 

encoberto, mas que deixe de existir, 

considerando sua perspectiva latente e 

agindo para preveni-lo (Lukes, 1980; 

Hardy & Leiba-O'Sullivan, 1998), des-

construindo qualquer comportamento 

de oportunismo (Shaikh & O’Connor, 

2020). O “poder da propriedade”, por-

tanto, conduz o principal a moldar a 

percepção de interesses e valores do 
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agente (Strongren, 2019), justificando a 

conformação pelo direito da posse. 

Além dessas determinações de 

verdade referentes à propriedade e ao 

retorno, outro modo de controle que o 

principal possui sobre o agente, se-

gundo teoria da agência, é a partir do 

oferecimento de opções de compra de 

ações executivas (Weston & Brigham, 

2000). Essa estratégia molda os interes-

ses gerenciais, fazendo com que o 

agente, ao possuir uma mínima parcela 

acionária da empresa, também assume 

o papel de principal (acionista). E a par-

tir do momento em que o gestor atribui 

para si esse novo papel, ele passa a alte-

rar seus propósitos fundamentais. Há, 

portanto, a tentativa de moldar interes-

ses mediante manipulação dos desejos 

do agente, levando a uma visão de acei-

tação e legitimação de certos cursos de 

ação (Lukes, 1980; Béland & Cox, 2015; 

Bae & Lee, 2019). 

Tais características revelam con-

figurações de poder na relação princi-

pal-agente que ultrapassam as perspec-

tivas uni e bidimensionais, a partir de 

estratégias e mecanismos que buscam a 

dominação do sujeito sobre o outro por 

meio da conformidade, obediência e/ou 

transformação e incerteza de interesses, 

visando a perpetuação do status quo 

(Vieira, 2015). Nesta visão, busca-se a 

aceitabilidade do agente para com o in-

teresse do principal, moldando a cons-

ciência dos mesmos sobre o que de fato 

os interessa, impossibilitando-os de 

imaginar uma alternativa àquela con-

juntura (Haran, 2010; Gross & Zilber, 

2020; Watts et al., 2018). Por isso, am-

plia-se na teoria da agência, a partir de 

sua análise à luz de Lukes (1980), as in-

terpretações de poder e seus mecanis-

mos, reconhecendo a possibilidade 

deste emergir sem a existência de um 

conflito aberto ou encoberto. E é justa-

mente a visão tridimensional de poder 

que auxilia nesse processo de amplia-

ção das possíveis situações, que induz 

análises sobre os meios de dominação e 

resistência dos grupos subordinados 

em situações de conflito latente (Hardy 

& Clegg, 2001). 

Os papeis dos sujeitos da agência 

também devem ser considerados para o 

entendimento das relações de poder 

nestas formas de conflito (aberto, enco-

berto ou latente). A literatura propõe o 

antagonismo entre principal e agente, 

em que o primeiro se caracteriza como 

sujeito mais importante na organização, 

por causa do investimento do capital, 

devendo ser atendido prioritariamente 

em seus interesses; e o segundo como 

alguém oportunista que buscará tirar 

proveito das oportunidades em benefí-

cio próprio (Mitchell & Meachem, 2011; 

Panda & Leepsa, 2017). Tal perspectiva 

desconsidera as intenções e práticas 

oportunistas do principal (Waweru, 

2010; Linder & Foss, 2015) que podem 

vir a ocorrer nas relações com os agen-

tes.  

Ora, a geração do conflito em 

suas diversas facetas pode ocorrer a 

partir dos dois atores; o gestor não pode 

ser considerado único autor e causa do 

conflito, isentando o acionista de qual-

quer comportamento desvirtuante. Os 
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próprios mecanismos estabelecidos 

pelo principal para evitar o conflito, 

dentre outras coisas, podem desenca-

deá-lo. É necessário considerar também 

o exercício do poder do agente em cer-

tas situações, ainda que haja assimetria 

no nível de dominação quando com-

para-se tal sujeito com o principal, o de-

tentor do capital (Saam, 2007). Assim, 

ao invés de ressaltar na teoria da agên-

cia a dicotomia bom versus mau (Pi-

nheiro et al., 2013), deve-se refletir sobre 

a dominação e a resistência nesse pro-

cesso, que podem partir, em diferentes 

graus, de ambos os lados. Portanto, 

considerar a visão tridimensional de 

poder proposta por Lukes (1980) possi-

bilita aprofundar a complexidade exis-

tente na relação de agência que supõe, 

ainda que não descrito, o exercício do 

poder nas ações, mas também nos dese-

jos e interesses dos sujeitos envolvidos. 

 

Considerações Finais 
O artigo visou refletir sobre a te-

oria da agência à luz de Lukes (1980) e 

sua proposta tridimensional de poder. 

Percebeu-se que foi possível analisar tal 

teoria sob uma ótica crítica e ampliada 

da relação principal-agente, obser-

vando os mecanismos de dominação 

existentes que podem se revelar medi-

ante conflitos abertos, encobertos ou la-

tentes. 

Mediante investigação da teoria 

da agência, percebeu-se mecanismos de 

poder ligados especialmente à terceira 

dimensão (Lukes, 1980) que está alçada 

na manipulação de crenças, desejos e 

interesses (Béland & Cox, 2015; Bae & 

Lee, 2019), legitimando a dominação do 

principal sobre o agente por meio da 

máxima referente à propriedade e da 

oferta de ações executivas ao próprio 

gestor, moldando as percepções desse 

último sobre o negócio e o seu papel 

nele (Fleming & Spicer, 2014). Essas es-

tratégias buscam evitar o conflito, ele-

mento teoricamente inato na relação de 

agência por causa da separação entre 

propriedade e controle (Ogden, 1993; 

Saam, 2007; Baldo, 2010; HeracleouS & 

Lan, 2012), visando à obtenção dos re-

tornos desejados pelos acionistas.  

Quando o conflito for inevitável, 

os sujeitos da agência buscarão ocultá-

lo, impedindo oportunidades de torná-

lo aberto, marginalizando a voz discor-

dante (O’Mahoney & Sturdy, 2015). 

Provavelmente recorrerão ao contrato 

que, se bem estruturado, conduzirá às 

ações a serem tomadas para sanar ou 

minimizar as divergências existentes. É 

importante considerar ainda que os me-

canismos impostos pelo principal para 

controlar o comportamento gerencial 

incorrerão em custos a serem desembol-

sados pelos acionistas (Jensen & Mec-

kling, 1976; Kaveski & Cunha, 2016; Vi-

tolla et al., 2019), justificando ainda mais 

o desenvolvimento de um contrato que 

melhor governe o acordo entre princi-

pal e agente (Eisenhardt, 1989, O’Reilly 

III & Main, 2010). 

O presente estudo realçou a 

perspectiva de poder proposta por 

Lukes (1980), considerando demais es-

tudos e teorias que abordam o poder a 

partir de outra perspectiva. O estudo, 
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portanto, buscou abarcar um novo 

olhar, como forma de análise, para a te-

oria da agência oriunda da economia, 

trazendo aspectos sociológicos do po-

der com a finalidade de aproximar teo-

rias de áreas distintas. 

No entanto, sugere-se para pes-

quisas futuras, a análise da teoria da 

agência a partir de correntes de poder 

pautadas em Foucault e Bourdieu, por 

exemplo. Também se propõe a inclusão 

de demais temáticas abordadas na rela-

ção de agência, tais como: governança 

corporativa, autonomia, dependência e 

custos de mecanismos de controle. 
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