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A Teia da Complexidade

Pesquisa da Harvard Business Review (HBR,
2016)" conduzida com 749 executivos concluiu que o
excesso de “complexidade” constitui um sério problema
para as companhias. Nada menos do que 86% dos
entrevistados reconheceram que os processos de gestdo
e de tomada de decisdo tornaram-se tGo complexos a
ponto de comprometer a capacidade de crescimento
de suas empresas. A complexidade operacional se ma-
nifesta em falta de inovacéo, em piora dos indices de
satisfacdo dos colaboradores e na queda na qualidade
do servico oferecido aos clientes. Metade dos partici-
pantes admitiu ter acées em curso a fim de lidar com
o problema, mas apenas 10% creditam algum sucesso
& empreitada. Ainda segundo a Revista, o excesso de
complexidade aumenta os custos operacionais, sobre-
carrega a drea de Tl, forna as empresas mais lentas
e menos responsivas, repercutindo em dreas menos
4bvias, como recursos humanos, gestdo de risco,
desenvolvimento de produtos e logistica/cadeia de for-
necimento. Como concluséo, a pesquisa declara que
o excesso de complexidade “coloca as companhias em
desvantagem competitiva”.

No passado (Cartas Dynamo 61, 85 e 86), tra-
tamos da questGo da complexidade no ambiente de
negdcios no Brasil, sob outro prisma, diametralmente
oposto. Destacamos naquela altura as companhias
que souberam se aproveitar dos “nés” regulatérios e
tributérios a fim de formar competéncias especificas e
estabelecer hegemonia sobre seus competidores, argu-
mentando que famanha complicacdo poderia representar
oportunidade de criacdo de valor e de diferenciacédo
competitiva. Sao exemplos de companhias antifrageis

1 Como de costume, a fim de tornar o texto mais fluido, preferimos
fazer um registro curto das citacdes, deixando as referéncias
completas do material que consultamos para esta e para a préxima
Carta disponiveis em nosso site, no menu biblioteca, no endereco
www.dynamo.com.br/pt/biblioteca.

(Taleb, 2014) no sentido em que avancaram convertendo
dificuldade em “aTributos” préprios.

Os dois argumentos permanecem vdlidos. Na ver-
dade, ja foram pacificados por meio do que se chamou
de “curva da complexidade” (Collinson e Jay, 2012). £
reconhecido que a complexidade pode ser boa até certo
ponto, a partir do qual se torna nociva. Graficamente
(Figura 1), no quadrante do desempenho operacional,
a curva da complexidade seria convexa, em forma de
U-invertido. A primeira metade representaria a comple-
xidade sadia que produz resultados positivos. E quando
a adicionalidade de elementos traz mais diversidade de
experiéncias e perspectivas, confere resiliéncia e torna
a companhia menos vulnerdvel a imitacdes. Estamos
na regido onde mais é melhor. Na segunda perna do U
invertido, o aumento da complexidade estaria associado
a rendimentos decrescentes. Aqui, os custos de manter
e coordenar uma quantidade elevada de pessoas/com-
ponentes comeca a agredir a eficiéncia da companhia.
Processos, rotinas e ferramentas que antes alavancavam

Figura 1- Curva da Complexidade
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o desempenho das equipes bem conectadas, se multi-
plicam a tal ponto que acabam provocando sobrecarga,
confusdo, distanciamento e formacéo de silos internos.
Teoricamente haveria um ponto ou infervalo 6timo,
onde o nivel de complexidade seria tal que encontraria
o melhor desempenho operacional. Como a gestdo de
empresas é ciéncia, mas fambém arte empirica, ndo existe
teoria nem algoritmo que possam cravar de antemdo
quando cada companhia estaria nesta regiéo. Vida dura
para os executivos.

A partir daf se entende a longa tradicdo em defesa
do argumento da simplicidade no ambiente corporativo,
nGo apenas como atributo fundamental de gestdo, mas
como aspecto que deveria permear toda a estrutura de
organizacdo das empresas. Simplicidade aparece como
elemento infegrante do conjunto de valores e visdes,
como ingrediente do processo de tomada de decisdes,
como “repertério estratégico”, como desenho de estrutura
operacional, como mentalidade de gestao. Tudo isso res-
paldado por vastissima literatura (por exemplo, Wheatley
& Kellner-Rogers, 1996; Maeda, 2006; Siegel & Etzkorn,
2013; Bodell, 2017; Eckart, 2020; Hobsbawm, 2020).
A estética da simplicidade estd por toda parte, e esteve
presente nas origens da histéria empresarial moderna,
desde o cldssico fordismo: “o consumidor pode fer um
carro pintado de qualquer cor que ele queira, desde que
seja preto”.

A aspiragdo pela simplicidade na prética se tra-
duz em trabalho de Sisifo, pois as forcas que impelem
complexidade sobre as companhias sdo permanentes.
O Brasil segue na rabeira dos rankings mundiais os-
tentando as piores estatisticas em termos de obrigacdes
tributarias. Nosso doing business continua confuso. Novas
exigéncias regulatérias surgem diariamente em todo
lugar, as interpretacdes das normas sofrem mudancas
frequentes, gerando custos e incertezas adicionais. A
digitalizacGo parece ndo trazer os beneficios esperados
para as companhias, ao contrdrio, os encargos s6 se
acumulam. A tecnologia, conforme veremos mais a
frente, deveria ajudar, mas por vezes acaba adicionan-
do complicagdes. A globalizagdo também traz um spin
negativo neste aspecto. As companhias, movidas pelo
imperativo de colonizar novos mercados, geografias e
culturas, ampliando seu portfélio de produtos, se tornam
mais matriciais, lentas e burocréticas. Muitas companhias
brasileiras que tentaram se internacionalizar conhecem

bem o tamanho do desafio.

Peter Drucker argumentava como crucial para as
companbhias ter o menor nimero possivel de niveis de
gestdo, a fim de encurtar as disténcias entre as cadeias
de comando. Cada nivel adicional distorce objetivos e
distrai atencdo. Jack Welsh, que pautou sua longa pas-
sagem como chairman e CEO da GE no “compromisso
com a simplicidade”, foi além, afirmando que os tais
niveis de gestdo “escondem fragilidade” e “mascaram
mediocridade”. Welsh foi um agressor ostensivo dos es-
critérios centrais, a “maldicdo da América corporativa”?.
A mensagem reverberou. A Philips Eletronics instituiu
um “Conselho Consultivo da Simplicidade” composto
por especialistas de fora da companhia. A Netflix, em
seu guia de conduta e cultura, recomendou que os
executivos “eliminem regras desnecessdrias”. Diversas
companhias elevaram o status do atributo da simplici-
dade como objetivo corporativo obrigatério. Sem falar
em Steve Jobs que adotou a simplicidade como mantra
da Apple. No Brasil, a Vibra definiu como principio cor-
porativo simplificar “o dia a dia”, buscando “solucées
de maneira simples e 4gil”. A Localiza, em sua “paixdo
pelo cliente” reforca o objetivo de jamais “abrir méo
da simplicidade e da agilidade”. J4 o Nubank elegeu a
simplicidade como inspiracdo central, onde tanto o jeito
de ser quanto a maneira de fazer as coisas se apoiam
em uma “filosofia da simplicidade”. O entendimento
de que “para ser simples é preciso ser simples desde
o inicio” expressa a proposta de valor diferenciada do
Nubank como banco digital, que nasce j& pensando
em como escapar da implacdvel complexidade que os
competidores incumbentes enfrentam & medida em que
ganham escala.

Outra pesquisa pioneira (Collison e Jay, 2012)
conduzida em colaboracdo com a Universidade de
Warwick entrevistou 600 executivos e cinco mil colabo-
radores de quase 300 companhias europeias também
encontrou resultados alarmantes: um em cada dez exe-
cutivos acredita que as perdas de produtividade derivadas
da complexidade seriam da ordem de 30%; um em cada
seis executivos afirmou perseguir 16 ou mais iniciativas
estratégicas ao mesmo tempo; um em cada cinco admitiu
contar com 16 niveis de gestdo em suas empresas; um

2 Sabemos que a biografia de Jack Welsh tem sido posta & prova,
principalmente no que diz respeito & sua personalidade e estilo
de lideranca (Gladwell, 2022). Contudo, sob o éngulo estreito
do argumento da simplicidade que nos inferessa aqui, ndo hd
dividas de que sua contribuico foi deferminante, principalmente
no contexto do dominio dos grandes conglomerados da época.



em cada dez enfrenta mais de dez etapas de aprovacéo
para desembolso de capex, trés em quatro enfrentam ao
menos quatro etapas; seis em dez companhias gastam
quatro ou mais semanas no planejamento do orcamento
anual, sendo que 10% afirmam que a tarefa pode se
estender por mais de quatro meses; 38% dos executivos
consultam mais do que seis especialistas de Tl, e por af
vamos.

Diante de tais evidéncias, os pesquisadores da
mesma Universidade, em parceria com a consultoria
de estratégia de marcas Siegel+Gale, desenvolveram
o Indice de Simplicidade Global, cuja Gltima edicdo em
2021 contou com a participacdo de 15 mil entrevistados,
destacando entre outras as seguintes constatacdes: (i)
76% dos entrevistados se declararam inclinados a reco-
mendar uma marca mais simples; (i) 57% dos individuos
estariam dispostos a pagar mais por uma experiéncia
mais simples; (i) um portfélio composto pelas marcas
classificadas como as mais simples apresenta desde 2009
um retorno superior @ média dos demais indices de mer-
cado da ordem de 1.600%; e ainda, (iv) os autores se
arriscaram e tentaram estimar o tamanho do desperdicio
derivado do “excesso” de complexidade nas empresas-
-objeto (Forbes 200), chegando ao valor da ordem de
US$ 400 bilhoes, ou cerca de 10,2% de todo resultado
operacional medido pelo EBITDA, aproximadamente US$
1,2 bilhdo em média por companhia.

Mesmo sabendo das limitacdes que pesquisas des-
ta natureza costumam apresentar, os resultados tomados
em conjunto impressionam. A fal ponto que decidimos
dedicar tempo para investigar o assunto mais de perto.
Como roteiro e orientacdo, duas perguntas simples: (i)
Qual a origem de tamanha complexidade? (i) Por que as
companhias ndo conseguem traté-las adequadamente,
gerando tanta frustracéo entre seus executivos¢ Como a
simplicidade é virtude para poucos, dificil de ser alcan-
cada, o resultado final foi um texto razoavelmente denso.
E assim, decidimos tratar a primeira questdo nesta Carta,
deixando a segunda para a préxima.

Complexidade no sentido usual diz respeito aquilo
que & dificil, complicado, confuso, infrincado. E préprio
das coisas que se conectam, se relacionam, se entrela-
cam. Dai o latim plecto, trancado, tecido, enlacado. Da
mesma forma, plicare, dobrar. O complicado tem dobras,
o sem plicare é o simplificado.

O que é dobrado e trancado é mais dificil de
se compreender. Nosso aparato cognitivo ndo é bem

equipado para lidar com realidades entrelacadas.
Também ndo recebemos treinamento compativel para
abordar os fenémenos complexos com método apropria-
do. Por natureza e lacuna de formacéo, o complexo nos
desafia. A ambiguidade provoca desconforto psicol6gi-
co e em consequéncia ativa um impulso de ag@o para
superd-lo. E assim, tentamos “resolver o problema” com
os recursos e modelos mentais que temos & méo.

Quando migramos para o ambiente corporativo,
o fmpeto de agir a fim de superar o incémodo provo-
cado pelo que é confuso se torna ainda mais intenso.
Executivos inferessados em entregar realizacdes precisam
tomar linhas de agdes. O imperativo institucional soma-
-se @ inclinacdo natural. A maneira pela qual procuram
domesticar a persisténcia ferina da complexidade resulta
invariavelmente em estabelecer novos procedimentos,
rotinas e interfaces, criar regras e controles adicionais,
além de ampliar a utilizacéo de ferramentas e algoritmos.
Ou seja, agimos no sentido de acrescentar elementos,
aumentando ainda mais a complicacdo intrinseca das
tarefas e do ambiente. E assim, complexidade adicional
surge como consequéncia ndo intencional, subproduto da
acumulagdo de mudancas nas companhias, & medida em
elas tentam reagir, crescer e se adaptar as exigéncias de
uma realidade continuamente cambiante. Neste sentido,
tendéncia natural da complexidade é continuar sempre
se expandindo.

Sinal sensivel de avanco das heras da complexida-
de s@o os conselhos de administracdo compostos por uma
quantidade excessiva de membros, cujo trabalho ainda
se desdobra em numerosos comités. Sabemos de uma
companhia no nosso universo de andlise que no exercicio
passado realizou mais de uma centena de reunides (CA
e comités). Pode-se imaginar o volume de documentos
e profocolos que precisam ser gerados, e naturalmente
o tempo necessdrio para produzi-los. A quantidade de
papéis tende a gerar paralisia. A burocracia por sua
vez é irma gémea da falta de conviccdo. Conselheiros
sem conviccdo adoram recorrer as consultorias, o que
aumenta ainda mais o volume de papel, sem falar em
custos. As consultorias tracam cendrios e oferecem um
leque de estratégias vidveis, gerando possivelmente ainda
mais dovidas. E preciso entéo embarcar mais inteligéncia.
Aumenta-se o nimero do colegiado, que se ramifica em
novos comités, e o ciclo se autoalimenta.

O ambiente digital que deveria simplificar, pode
eventualmente reforcar ainda mais esta dindmica. A enor-
me producdo de informacdes gera sobrecarga cognitiva



que por sua vez estimula o uso cada vez mais disseminado
de ferramentas digitais, muito mais efetivas para armaze-
nar, processar e transferir grande quantidade de dados.
Acontece que os sistemas se tornam crescentemente
complicados & medida em que tendemos a adicionar
novos elementos de cédigos, recursos e configuracées.
As “pilhas” (“stacks”, cf. Carta Dynamo 106) de tecnolo-
gias com diversas camadas se acumulam e precisam ser
atualizadas, sob pena de gerarem “sistemas legados” (ou
seja, obsoletos, lentos, de baixa compatibilidade, pouco
escaldveis). Quando isso ocorre, os custos de manuten-
cdo e a necessidade de estrutura de apoio se elevam,
os dados acabam se confinando em silos, seguranca e
compliance se tornam mais vulnerdveis, com evidentes
perdas de competitividade. Néo por acaso, a arquitetura
de software e a ciéncia da programacdo sdo dominios
onde a simplicidade é percebida como valor e habilidade
fundamentais.

Ou seja, no ambiente crescentemente digital, onde
as companhias operam ainda mais conectadas, os desa-
fios de coordenacdo e os riscos de execucdo aumentam,
podendo eventualmente ocorrer descontinuidades. A
elevacdo do nivel de incerteza, produz desconforto psi-
colégico adicional. No intuito de dirimir a ambiguidade,
executivos tomardo iniciativas de gestdo e controle que
poderdo provocar novas perturbacdes, adicionando
complexidade. E assim, o sistema se autoalimenta. Essa
dindmica, que j& se chamou de “ciclo da complexidade”
(Gill, 2020), na verdade consiste em uma armadilha
capiciosa e paradoxal, tal qual uma teia, na qual quanto
mais os executivos se movimentam mais paralisadas se
tornam as companhias. Trata-se de uma engrenagem po-
derosa porque na origem é alimentada por ingredientes
arraigados na psicologia humana. Seguranca, estabi-
lidade, controle e poder s@o valores universais sempre
acionados diante do medo e da ameaca que representa
uma situacdo de maior incerteza. Quando agimos para
atender essas necessidades emocionais primédrias inva-
riavelmente produzimos ainda mais complexidade, como
consequéncia ndo intencional.

Aessa altura, antes de seguirmos adiante, vale um
breve apanhado como sintese dos principais argumentos
até agora:

1. Complexidade consiste em desafio cotidiano para
as companhias;

2. Executivos reconhecem que estdo tento dificuldades
para lidar com este fenémeno;

3. Daf a aspiracdo pela simplicidade, tGo presente nas
narrativas corporativas;

4. Algumas poucas companhias se beneficiam da com-
plexidade. Outras conseguem lidar bem com ela, a
maioria ndo;

5. Sao diversos os elementos que impdem complexidade
crescente as companhias, entre os quais, regulacdo,
tecnologia e globalizacao;

6. Complexidade gera também desconforto psicol6gi-
co, ansiedade e inseguranca. A fim de superd-los,
as iniciativas invariavelmente produzem ainda mais
complexidade;

7. Neste looping da teia da complexidade, os executivos
se fornam reféns de suas préprias acoes.

A partir da nossa interacdo cotidiana com as
companhias, temos tido a mesma percepcéo que as
pesquisas captaram: observamos que em determinadas
situacdes os executivos estdo tendo dificuldades para
compreender e lidar com o aumento de complexidade
dos negécios. Dada a natureza do fenébmeno, tentar
enfrentar esta espiral sem uma adequada leitura do que
se passa, resulta em desgaste, desperdicio e reduzida
eficacia. O desapontamento com o resultado das acdes
pode se dar por problemas de execucdo, motivacdo,
estratégia, ou ainda, por uma razéo anterior: um modelo
mental inapropriado. Vejamos entGo alguns modelos
mentais que costumam servir de subsidio e ferramenta
para interpretar o mundo e, a partir daf, guiar iniciativas
para lidar com ele.

O primeiro modelo mental vem da disciplina da
cibernética, dos trabalhos do cientista britanico W. Ross
Ashby. Interessado no fenémeno da homeostase, particu-
larmente em compreender como os sistemas complexos
operando em ambientes com mudancas frequentes
conseguem manter varidveis criticas dentro de determi-
nados limites bem definidos, Ashby chegou ao conceito
de variedade descrevendo-a como a medida do ndmero
de estados de um sistema. A partir dai formulou a “Lei do
Requisito da Variedade”, conhecida como “Primeira Lei da
Cibernética”: para que o sistema seja estdvel, o nimero
de estados que o seu mecanismo de controle é capaz de
atingir (sua variedade) deve ser maior ou igual ao nimero
de estados no sistema que estd sendo controlado.

Apesar da origem no contexto dos mecanismos de
autorregulacdo dos sistemas bioldgicos, a proposicao foi
logo encampada por outras disciplinas, como desenho



organizacional e gestdo, admitindo versdes mais colo-
quiais. Sendo assim, para que um sistema seja capaz de
lidar com sucesso com a diversidade de desafios que seu
ambiente produz, é preciso que ele tenha um repertério
de respostas que seja (pelo menos) tGo numeroso em
nuances quanto os problemas levantados pelo ambiente.
Portanto, um sistema vidvel é aquele que pode lidar com
a variabilidade de seu ambiente. Ou, como disse Ashby,
apenas a variedade pode absorver a variedade.

Coerente com o principio de Ashby, até recente-
mente, as companhias tentavam enfrentar os desafios do
ambiente buscando reduzir a quantidade de variedades
com as quais precisavam lidar. Fabricagdo em massa,
produtos padronizados, modelo Ford T preto, apenas.
Hoje, o enfendimento é outro, compreende-se o valor
da segmentacdo do portfélio de produtos, e o comércio
online permitiu o atendimento da cauda longa das prefe-
réncias segmentadas dos consumidores. A complexidade
do ambiente se manifesta no aumento exponencial de
variedade. Se 4 ndo faz mais sentido a estratégia de
reduzir a variedade de ofertas, a resposta das empresas,
ainda seguindo o rofeiro do modelo mental de Ashby, fem
sido a de ampliar proporcionalmente o leque de respostas
vélidas, acreditando que assim a quantidade de acoes
disponiveis para controlar o sistema seria compativel com
o numero de perturbacdes por ele geradas. Ou seja,
sob este entendimento, as companhias precisam ter um
portfélio de mecanismos de controle que seja pelo menos
igual ou maior do que o nimero de distirbios/desafios
potenciais que elas devam enfrentar. Daf a proliferacéo
de sistemas, processos, ferramentas, equipes, divisdes,
reunides, protocolos e regras que compdem o efos con-
temporaneo da gestdo das companhias®.

O segundo modelo mental é emprestado da fisica:
trata-se do conceito de entropia, pilar da Segunda Lei
da Termodindmica. As leis da termodindmica explicam
de forma fundamental como o universo funciona através
das relacdes de energia e calor. Entropia é uma medida
de desordem, entendida simplesmente como energia
incapaz de ser usada para produzir trabalho. A segunda
lei da termodindmica afirma que nos sistemas isolados
ou fechados a entropia sempre aumenta. Ou seja, os
sistemas isolados se tornam gradualmente desordenados

3 Advogados e reguladores em regimes de Lei Civil parecem ter
particular afeicdo ao Principio de Ashby, quando estabelecem
normativas exaustivas, imaginando antecipar todo tipo de reacées
e comportamentos a serem alcancados pela nova regra.

até atingirem o ponto de entropia méxima, de repouso
ou equilibrio tfermodindmico, onde ndo hé& mais energia
para produzir trabalho.

O conceito chegou como metafora no ambiente
de negécios no final da década de 1970, quando “en-
tropia corporativa” foi definida como a perda de energia
produtiva no ambiente de trabalho das empresas (Berry,
1978). E “assim como a entropia termodindmica estd
sempre aumentando no universo, a entropia corporativa
sempre aumenta nas organizacdes” (DeMarco & Lister,
1999). Sob esta dtica, a disciplina da administracdo
teria sido concebida precisamente para produzir ordem,
reduzindo entropia. Através de estruturas hierdrquicas de
comando-e-controle e rigida rotinizacéo de processos, a
administracéo teria por missGo precipua fornar as tarefas
mais produtivas e eficientes, ou em termos termodindmi-
cos, gerar mais trabalho do que calor.

Um terceiro modelo mental é conhecido por
reducionismo, que consiste no entendimento de que os
fendbmenos podem ser descritos e compreendidos a partir
de seus elementos mais fundamentais. Com origens na
filosofia, o método se espalhou pelas ciéncias naturais,
indo alcancar também as disciplinas humanas/sociais.
Na administracdo, se materializa na mentalidade de que
os problemas complicados devem ser fatiados e distri-
buidos entre as dreas de competéncias especificas. Sob
esta perspectiva, a segmentacdo permite identificar na
origem os deferminantes das relacées de causa-efeito, e
assim, em tese, se poderia aumentar a eficacia das acdes
localizadas de gestdo.

Naturalmente, os trés principios constituem
ferramentas validas, quando aplicados em contextos ade-
quados. A Lei de Ashby é muito Util em teoria dos jogos,
onde o repertério de respostas depende do portfélio de
movimentos possiveis do oponente. A teoria da entropia
circunscreve-se aos sistemas fechados, onde néo se
admite frocas com o ambiente exterior. E o pensamento
reducionista € um método recomenddvel para se gerar
respostas claras e concisas quando o objeto de inferesse
pode ser suportado por evidéncias estatisticas robustas.

A questdo é que os trés modelos mentais expressam
em comum uma visGo de mundo mecanicista e linear.
Uma consequéncia desta percepcdo é o que ja se chamou
de “conservacdo da complexidade” (Cohen e Stewart,
1994), que consiste na intuicdo/expectativa de que as
coisas complicadas devem produzir efeitos complicados e



o que é simples sé pode ser originado por algo simples.
Voltaremos a este aspecto na préxima Carta.

Uma resultante de ordem prética desta ética linear
consiste no entendimento que as companhias sdo basi-
camente unidades de producéo de bens e servicos, tdo
melhores quanto mais eficientes forem. A fim de reduzir
custo unitdrio, maximizar produto final e evitar qualquer
tipo de incerfeza ou surpresa, decompor as farefas fa-
bris em partes seria o melhor arranjo industrial e uma
gestdo hierdrquica de comando-e-controle o desenho
organizacional mais adequado. Sob este paradigma
de acdo e reacdo, caberia & administracdo fiscalizar e
infervir recolocando as engrenagens corporativas em
suas posicoes de melhor performance operacional. Este
pensamento cldssico que prevaleceu no inicio do século
passado foi sendo aprimorado por sucessivas visdes/
técnicas que marcaram a evolucdo da administracdo
como disciplina. E assim, na altura dos anos cinquenta,
os “recursos humanos” vieram para o centro das dis-
cussoes, considerando elementos até entdo deslocados,
como incentivos, motivacdo e engajamento. J4 na dé-
cada de setenta, assistimos ao climax do “planejamento
estratégico”, com o dominio de ferramentas tipo SWOT.
Os anos oitenta trouxeram a forca persuasiva da “van-
tagem competitiva”, e logo chegaram os processos de
reengenharia e otimizacdo (Qualidade Total, Seis Sigma),
seguido | neste século pelo imperativo da tecnologia da
informacéo, com a febre do big data e analytics. Cada
um destes entendimentos contribuiu & sua maneira para
empoderar executivos/conselheiros e convencé-los de

que tinham em mados instrumentos de vanguarda para
fazer suas companhias prosperar.

Acontece que o desenvolvimento de todo este fer-
ramental analitico mainstream ocorre dentro do espectro
de uma visdo de mundo da “administracéo cientifica”,
ou seja, fundamentada em uma légica tradicional ainda
linear. Técnicas incrementais de resposta foram sendo
desenvolvidas como tentativas de gerar ordem, controle
e exatiddo, a partir de uma percepcéo de que o ambiente
cada vez mais inconstante e denso em complicacéo se
tornava mais desafiador para as companhias. Pela natu-
reza da dindmica espiral que descrevemos acima, quanto
mais reagimos mecanicamente, mais complexidade
geramos, maior a frustracdo percebida. Dai a perplexi-
dade dos executivos capturada na pesquisa, impotentes
diante da areia movedica do aumento da complexidade,
consequéncia ndo-intencional das suas préprias agdes.

Reed Hastings (2009), fundador e presidente exe-
cutivo do conselho da Nefflix descreveu precisamente
este roteiro em sua famosa apresentacéo sobre cultura
corporativa. Hastings argumentou que & medida em
que as companhias crescem, a complexidade tende a
aumentar provocando um efeito-diluicdo na contribui-
cdo dos talentos de maior performance. A partir de um
determinado limiar, a companhia comeca a enfrentar o
“caos”, onde os erros se proliferam e se perde capacida-
de de gerenciamento (figura 2). Neste momento, como
resposta & ameaca de desorganizacdo ainda maior, as
companhias aumentam seus niveis de controle e fornam-
-se ainda mais processuais. O escopo de gestdo passa

Figura 2- Complexidade e diluicdo de talentos — Ponto critico e emergéncia do caos

Caos e erros crescem rapidamente a partir daqui

O negbcio se torna muito complexo para ser
gerido informalmente com este nivel de talentos

Fonte: Hastings, 2009.

Complexidade

% de colaboradores
de alta performance



a se restringir & busca por eficiéncia, & otimizacdo dos
ativos/mercados existentes e & reducdo completa de
erros, eliminando qualquer espaco para iniciativas pro-
prias (bottom up). Um ambiente hostil para os talentos
diferenciados que ndo resistem, acabam renunciando
e o problema se auto reforca. Como consequéncia, as
companhias se tornam estruturas rigidas, sem qualquer
flexibilidade ou capacidade de adaptagdo. Se o mercado
vira, por alguma mudanga tecnolégica ou movimento
inesperado de algum competidor, a companhia arrisca
perder relevancia rapidamente. Ou seja, este modelo
mecanicista de comando-e-controle néo estd prepa-
rado para acompanhar as exigéncias de um ambiente
caracterizado por uma aceleracdo na velocidade de
transformacdes, crescimento (exponencial), rupturas,
crescente digitalizacdo, inovacdo, escassez de talentos,
desequilibrios e incerteza.

Reconhecendo que ndo conseguimos escapar
da “complexidade” do texto, cabe uma nova pausa
para outra breve simula do que vimos desde a Gltima
interrupcdo:

1. Ainda tentando explicar a origem da complexidade,
optamos pelo caminho dos “modelos mentais”;

2. Apresentamos trés variantes, emprestadas das
disciplinas da cibernética (Lei de Ashby), da termo-
dinémica (entropia) e da filosofia (reducionismo);

3. Em todos os casos, as companhias e a ciéncia da
administracéo s@o entendidas dentro de uma légica
mecanicista;

4. Sob esta perspectiva de acéo e reacdo, comando e
controle, desenvolveu-se todo o ferramental analitico
da chamada “administragdo cientifica” que pauta a
atuagdo dos executivos;

5. Quanto mais se age sob este paradigma linear, como
vimos anteriormente, mais complexidade geramos;

6. Exemplo do fundador da Nefflix ilustra precisamente
este argumento: sob a percepcdo de ameaca da
complexidade, as companhias reagem aumentando
os niveis de controle, o que as forna mais burocrdticas
e ainda mais complexas.

Como entdo as companhias poderiam escapar
da armadilha da complexidade, desta sensacéo de des-
controle e impoténcia em relacéo a algo que a principio
deveria ser de ordindria “administracéo”? Como se
livrar da teia paradoxal da complexidade, que transfor-
ma iniciativas dos executivos em rigidez nas empresas?

Oferecendo uma trégua para que os nossos leitores
possam tomar algum félego, vamos procurar enderecar
tais questdes na proxima Carta. Anfes disso, porém, um
breve disclaimer.

Como investidor participativo e de longo prazo,
a Dynamo acompanha de perto hé trés décadas o
quotidiano das companhias, objeto central do nosso tra-
balho de andlise, preocupacdes e infindéveis discussoes
infernas. Ainda assim, ndo nos percebemos no papel de
interferir na microgestéo das empresas. Como critério,
costumamos focar nosso trabalho nos elementos que
aumentariam nossa chance de sucesso na escolha de
bons negécios e de times de executivos competentes,
exercendo nosso papel de acionistas participativos sem-
pre que necessdrio. Como método de inferacdo com a
administracéo, preferimos o caminho do didlogo pelo
questionamento (socrdtico) sugestivo ao invés do embate
de posicdes assertivas.

Daf também se explica a frequéncia em nossas
Cartas de trazermos o foco da temdtica para o campo
dos modelos mentais, onde podemos tratar de aspectos
fundamentais das realidades-objeto do nosso trabalho,
que iluminam e melhoram nosso processo de decisdo
colegiada, sem exprimirmos posicdes que poderiam ser

Dynamo Cougar x Ibovespa

Rentabilidade em R$ até marco de 2023

Periodo Dynamo Cougar  lbovespa*
120 meses  [RERPIY:) 80,8%
41,7% 19,3%
| 36meses [ YEL) 39,5%
| 24meses  [EEREN) 12,6%
| 12meses  [MENOXFYA 15,1%
-6,5% 7,2%

No més (Marco) -6,2% -2,9%

(*) Ibovespa Fechamento. O indice é apresentado para mera referéncia
econdmica e ndo constitui meta ou parémetro de performance do Fundo.



DYNAMO COUGAR x IBOVESPA

(Rentabilidade em US$*) interpretadas como jufzos de valor pretenciosos sobre o
desempenho dos times de gestdo das companhias.

DYNAMO COUDG‘ZR 'BOVESPII‘;*d Nesta linha, arriscamos um diagnéstico para expli-

Periodo NoAno  1789/93 NoAno  1100/93 car o embaraco dos executivos em geral, capturado nas

pesquisas: o modelo mental nos parece desajustado. E

1993 38,8% 38,8% 7,7% 7,7% naturalmente, as iniciativas daf decorrentes se mostram

1994 245,6% 379,5% 62,6% 75,1% disfuncionais. Feito o trabalho mais arido de preparacao
1995 -3,6% 362,2% -14,0% 50,5%

do terreno, na préxima Carta, pretendemos explorar esta

1996 53,6% 609,8% 53,2% 130,6%
seara e, quem sabe, colher algum fruto para nossos

1997 -6,2% 565,5% 34,7% 210,6% )
1998 19.1% 438.1% 38,5% 91 0% leitores perseverantes.

1999 104,6% 1.001,2% 70,2% 224,9%

2000 3,0% 1.034,5% -18,3% 165,4% Rio de Janeiro, 26 de abril de 2023.
2001 -6,4% 962,4% -25,0% 99,0%

2002 -7,9% 878,9% -45,5% 8,5%

2003 93,9% 1.798,5% 141,3% 161,8% ]nfOrmagaeS adicionaiS.

2004 64,4% 3.020,2% 28,2% 235,7%
2005 41,2%  4.305,5% 448%  386,1% +  Data de Inicio: 01/09/1993

2006 49,8% 6.498,3% 45,5% 607,5% e Objetivo: Proporcionar aos cotistas valorizaco real de suas cotas a
2007 59,7% 10.436,6% 73,4% 1.126,8% médio e longo prazo, mediante aplicacéo de, no minimo, 95% (noventa
2008 -47,1% 5.470,1% -55,4% 446,5% e cinco por cento) do seu patrimdnio liquido em cotas do Dynamo
2009 143,7% 13.472,6% 1452%  1.239,9% Cougar Master Fundo de Investimento em Acées (“Fundo Master”)
2010 28,1% 17.282,0% 56%  1.331,8% *  Publico-alvo: Investidores qualificados

2011 -4,4% 16.514,5% -27,3% 929,1% e Status: Fechado para aplicagées

2012 14,0% 18.844,6% -1,4% 914,5% »  Caréncia para resgate: 12 meses de caréncia ou taxa de liquidez
2013 -7,3% 17.456,8% -26,3% 647,9% de 3% para resgates dentro deste periodo*

2014 -6,0% 16.401,5% -14,4% 540,4% *  Cota de Resgate: D+12 (corridos)*

2015 -23,3% 12.560,8% -41,0% 277,6% *  Pagamento do Resgate: D+2 (Uteis) da conversdo da cota*
2016 42,4% 17.926,4% 66,5% 528,6% e Tributacéo aplicavel: Renda varidvel

2017 25,8% 22.574,0% 25,0% 685,6% e Classificaggo Anbima: Acées Livre

2018 -8,9% 20.567,8% -1,8% 671,5% e Taxa de administragéo: 1,90% co ano no Fundo + 0,10% ao
2019 53,2% 31.570,4% 26,5% 875,9% ano no Fundo Master

2020 -2,2% 30.886,1% -20,2% 679,0% *  Taxa de Performance: 15% do que exceder IPCA + IMAB*
2021 -23,0% 23.762,3% -18,0% 538,9% *  Patriménio liquido médio mensal dos ultimos 12 (doze) meses:
2022 7,8%  21.899,9% 12,0% 615,4% R$ 5.740,5 milhdes.

2023 -4,0% 21.018,3% -4,6% 582,1%

(*) Veja descricdo detalhada no regulamento.

(*) Tendo em vista se tratar de um Fundo existente desde 1993, os valores

foram convertidos para délar (US$) como forma de expurgar a volatilidade Para mais informacées sobre a Dynamo,
da n?ogdg bras;letra_ ao Iogp do periodo & dessa forma, minimizar o risco de sobre o Dynamo Cougar ou para comparar a
possiveis interprefacdes equivocadas do leifor em uma decisdo de investimento/ € ) .
desinvestimento. O Dynamo Cougar é um fundo de investimento em cotas de fundo performance do Fundo com diversos indices,
de investimento em acées e estd fechado para captacdo. (**) Ibovespa fechamento. em perl'odos especiﬁcos, visite nosso site:

O indice é apresentado para mera referéncia econémica e ndo constitui meta ou
pardmetro de performance do Fundo. (***) Rentabilidade até marco de 2023.

www.dynamo.com.br

Esta carta é publicada somente com o propésito de divulgacdo de informagées e néo deve ser considerada como uma oferta de venda do Dynamo Cougar ou de qualquer
outro fundo, nem tampouco como uma recomendacéo de investimento ou desinvestimento em nenhum dos valores mobilidrios citados. Todos os julgamentos e estimativas
aqui confidos sGo apenas exposicées de opinides e podem mudar a qualquer momento, sem necessidade de aviso. As informaces contidas neste documento sdo, no
melhor enfendimento da Dynamo, materialmente precisas. Néo obstante, a Dynamo ndo se responsabiliza por eventuais erros, omissées ou imprecisGes nas informagées
divulgadas. A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultados futuros. A rentabilidade divulgada néo é liquida de impostos, ajuste de performance
e faxa de saida, caso aplicveis. O investimento em fundos de investimentos apresenta riscos. Leia cuidadosamente o regulamento antes de investir. O regulamento do
Dynamo Cougar estd disponivel na pdgina da Dynamo na rede mundial de computadores em www.dynamo.com.br. Os investimentos em fundos ndo sGo garantidos pelo
administrador ou por qualquer mecanismo de seguro, ou ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito. Supervisdo e Fiscalizagdo: Comissdo de Valores Mobiligrios - CVM.
Servico de Atendimento ao Cidaddo em www.cvm.gov.br.
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