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« O presente trabalho analisou os fatores que influenciam o grau de verticalizacao de
quatro usinas de Piracicaba (SP) na aquisicao da cana-de-acucar. O periodo analisado foi da
safra 2006/07, antes compra dessas quatro unidades por um grande grupo do setor na safra
2011/12, até a safra 2016/17.

« O referencial tedrico pautou-se na teoria da Economia dos Custos de Transacao (ECT). A
decisdao de ir ao “mercado” ou “fazer” € uma das bases da analise da Economia dos Custos de
Transacao (ECT) e € um importante referencial tedrico para avaliar a coordenacao vertical das
agroindustrias quanto a forma (ou formas) minimizadora de custos de transacao na aquisicao
da matéria-prima (Oliver Williamson, 1985).

« Assim, nessa pesquisa buscou-se identificar os principais fatores que influenciam na decisao
da quantidade de matéria-prima advinda de terras proprias ou de fornecedores de
quatro unidades industriais da regiao de Piracicaba (SP). Para tanto, a metodologia de
dados em painel foi empregada aos dados levantados junto as unidades processadoras.



As usinas de cana-de-agucar no Pais, no geral, apresentam algum grau de verticalizacao para
tras para a aquisicao da sua principal matéria-prima.

FORMAS DE AQUISICAO:
* Producao propria
e Contratos via fornecedores independentes (produg¢ao propria via terra arrendada ou
terras proprias)

* Mercado Spot

Sob a o6tica da ETC, pode-se verificar que a especificidade dos ativos foi a variavel mais
relevante para avaliar a estrutura de governanca na aquisicao da cana-de-acucar pelas usinas.
Os destaques na literatura, especialmente com foco na economia dos custos de transacao,
foram as especificidades dos ativos: temporal, locacional e fisica.

Na maior parte das usinas a estrutura de governanca que prevalece é a hibrida, ou seja, uma
pequena parte da cana-de-acucar é adquirida no mercado (mercado spot) e a maior parte é
dividida entre integracdo vertical, contratos de parceria e/ou aquisicdo da cana através de
fornecedores. Principal influenciador da decisao: especificidade do ativo.



Williamson:

Economia dos Custos de transacao (ECT)

« “os custos ex-ante de preparar, negociar e salvaguardar um acordo, bem como os custos ex-post dos
ajustamentos e adaptagoes que resultam, quando a execugao de um contrato ¢ afetada por falhas, erros,
omissoes e alteracoes inesperadas. Em suma s3o os custos de conduzir o sistema econémico”,
(WILLIAMSON, 1985, p.20)

Especificidade dos ativos

+ Segundo Williamson (1985), a especificidade dos ativos representa o mais importante indutor da forma
de governanga, uma vez que ativos mais especificos estdo associados as formas de dependéncia bilateral
que ira_implicar na estruturacdo de formas organizacionais mais integradas. Quanto maior o nivel de
especificidade de um ativo, maior a dependéncia entre as partes, impondo riscos adicionais e
aumento nos custos dos processos de negociacao e monitoramento através do uso via mercado,
privilegiando as relagdes hibridas ou hierarquicas.

 Ativos sao especificos se o retorno associado a eles depende da continuidade de uma transacao especifica
(dependéncia de bens/servicos).



Williamson:

- Dependendo da especificidade dos ativos e do Custo de transacao a empresa definira a melhor
forme de adquirir este ativo;

« Williamson (1985) nomeou tais formas de organizacao como “estruturas de governanca”.
As principais formas sao: mercado, hibridas (contratos, joint ventures, redes colaborativas) e
hierarquicas (integracao vertical).

« No geral, um baixo custo de transacao leva a transacoes via mercado e a medida que esse
custo se eleva, a internalizacao da transacao via firma (verticalizacao) e a saida para a reducao
desses valores.



« Besanko (2000)

Avalia os fatores que motivam a empresa “Produzir” ou “Comprar”. A decisao da, empresa
tambem e influenciada pelos custos de transacao. O autor tambem faz uma analise mais
resumida, comparando os custos de transacao com a especificidade dos ativos. Segundo o autor,
podemos definir as sequintes especificidades:

- Especificidade do lugar: Ativos devem estar proximos para se economizar com custo logistico, e
melhorar a eficiencia do processo;

- Especificidade de ativo fisico: ativos fisicos podem ter que ser projetado especificamente para a
operacao especifica;

- Ativos dedicados: Alguns investimentos sao feitos para satisfazer um Unico comprador, sem cuja
atividade o investimentd nao sera rentavel.

« Especificidade de ativo humano:

« Destaca que a decisao da integracao vertical em relacao as demais formas estao muito ligadas
a alta especificidade dos ativos



Zylberstajn

Custos de transacao sao definidos como custos:

a) elaboracao e negociacao dos contratos

b) mensuragao e fiscalizagcao de direitos de propriedade
c) monitoramento do desempenho

d) organizacao de atividades

e) de problemas de adaptacao

Adaptado de: ZYLBERSZTAIJN, D. A estrutura de governanga e coordenacgao do agribusiness: uma aplicagdao da nova economia das institui¢des. 1995. 238 p. Tese



« Um modelo econométrico para dados em painel foi ajustado para explicar o grau de verticalizacao dessas
empresas usando como variaveis explicativas: dias efetivos de moagem/grau de ociosidade das
usinas (especificidade temporal), raio médio das fazendas proprias da usina e dos fornecedores
(especificidade locacional), preco pago ao fornecedor e capacidade instalada (especificidade fisica).

« Como dispoe-se do mesmo numero de informagdes para cada unidade processadora (empresa/usina) tem-
se um painel balanceado. Ainda, por se tratar de estudo de caso, onde as informacdes levantadas
representam todas as unidades pesquisadas, o modelo de efeitos fixos € o mais indicado, pois captura a
heterogeneidade dos diferentes individuos amostrados (empresa/usina) (GUJARATI, 2011). Considerou-se
ainda o efeito da fusao das quatro unidades processadoras de cana-de-agUcar com a inclusao de uma
variavel binaria a partir da safra 2011/2012.

« Para auxiliar na analise da discussao dos dados coletados, foram realizadas entrevistas com os gerentes
responsaveis pela aquisicao de cana-de-agucar das plantas estudadas.



Resultados e Discussoes

GRAU DE VERTICALIZAGAO DAS 4 PROCESSADORAS (A,B,C E D)
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Fonte: Elaborado pelos autores a partir dos dados da pesquisa
Figura 1: Grau de verticalizacao das quatro unidades processadoras (% da producao prdpria no total
esmagado pelas quatro unidades)
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Figura 1: Grau de verticalizacao das quatro unidades processadoras (%
da producdo propria no total esmagado pelas quatro unidades)

Fonte: Elaborado pelos autores a partir dos dados da pesquisa
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ESPECIFICIDADE LOCACIONAL: o raio meédio entre as terras produtoras de cana-de-agucar e a usina
- quanto mais longe a cana esta da usina maior deve ser o planejamento para manter a moagem linear
durante todos os dias de safra, assim, a producao propria da usina permite um raio maior de aquisicao do
que o do fornecedor.

ESPECIFICIDADE TEMPORAL: dias efetivos de moagem e/ou ociosidade - quanto maior a quantidade
de dias de moagem efetiva, espera-se que seja maior o volume proprlo em comparagao com O0S
fornecedores na aquisicao de cana-de-agUcar, isso deve-se a algumas restricoes que os fornecedores o
fazem para colher em relagao a usina.

ESPECIFICIDADE FISICA: neste caso, quanto maior a usina (capacidade instalada), maior a
necessidade de garantir uma linearidade de entrega de cana-de-agUcar (linearidade), pressupde-se entao
que quanto maior a capacidade instalada, maior sera o grau de verticalizagdo na aquisicdao de matéria-
prima.

Além das especificidades, a hipotese é que quanto maior o valor do Consecana, maior o grau de
integracao vertical, e do efeito da fusao das plantas processadoras, pode ter alterado a estratégia de
coordenacao



Resultados e Discussoes

Relacdo da participacdo da cana propria e de fornecedores em detrimento do valor do Consecana
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Resultados e Discussoes

Variavel Coeficiente Erro padrao
estimado

Intercepto

0,77 0,0856

FN 0,56 0,0908
0,10 0,0209
DI 0,37 0,0634
Fusio  [EOE 0,0181
R 0,001 0,0007

Raio -0,02 0,0030
fornecedor

0,20 0,1507

9,03
6,21
-5,00
5,86
-2,02
1,68
-5,60

-1,38

0,000%**
0,000%**
0,000%**
0,000%**
0,053*

0,101*

0,000%**

0,173

RESULTADOS:
ESPECIFICIDADES: RAIO  (***)
(SINAL) E-CAPACIDADE INSTALADA
PRECO: (*)

FUSAO: (*)

OCIOSIDADE

ESPECIFICIDADES: Os resultados do modelo e as respostas das entrevistas indicam que as
especificidades locacional e temporal sao as que influenciam diretamente o grau de integracao vertical, ja
a especificidade fisica nao apresentou significancia estatistica e nao contribuiu para melhorar a

performance preditiva do presente modelo.

Outra variavel que apresentou significancia estatistica foi o prego pago pela cana, com efeito positivo.

Ainda, a variavel binaria, incluida para captar a influéncia da fusao das quatro empresas pelo mesmo
grupo empresarial mostrou-se significativa e indica que houve, em media, para as quatro unidades do
grupo, um movimento de reducao do grau de verticalizacao (aquisicao de cana propria) no periodo pos

fusao.
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