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RESUMO

A firma pode ser analisada sob varios aspectos. No que diz respeito ao
seu tamanho, a firma pode ser vista quanto as suas dimensdes horizontal e
vertical. A dimenséo horizontal se refere a escala de produgéo, quando a firma
é produtora de um unico produto, ou ao seu escopo nas firmas multiprodutos.
E a dimenséao vertical reflete a extensdo na qual os bens e servigos, que podem
ser comprados de outras firmas, sdo produzidos internamente. Neste sentido,
este trabalho tem como objetivo apontar algumas contribuigoes a esta tema-
tica, buscando relacionar alguns dos principais aspectos da teoria da integra-
¢ao vertical entre as firmas, tais como os incentivos tecnoldgicos para a
integracao vertical, os incentivos resultantes das imperfei¢oes de mercado, o
papel dos custos de transagao.

1 INTRODUCAO

A firma pode ser analisada sob varios aspectos. Com relagao ao
seu tamanho a firma pode ser vista quanto as suas dimensoes horizontal e
vertical. A dimensao horizontal se refere a escala de produgido, quando a
firma é produtora de um tinico produto, ou ao seu escopo nas firmas multi-
produtos. E adimenséao vertical reflete a extensao na qual os bens e servigos,
que podem ser comprados de outras firmas, sao produzidos internamente.

Com o objetivo de tentar apontar algumas contribuicoes a esta
tematica, este trabalho busca relacionar alguns dos principais aspectos da
teoria da integracdo vertical entre as firmas, fundamentalmente aquelas
sintetizadas em Perry (1989). Neste sentido, esta subdividido em mais quatro
segoes, além desta introducdo. Na se¢ao 2 é feita uma breve caracterizagao
do que se pode denominar de Teoria da Integragdo Vertical. Na se¢do 3 sao
mostrados alguns dos incentivos tecnolégicos para a integracao vertical. Na
sec¢ao 4 sdo explorados os incentivos resultantes das imperfeigoes de mercado.
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Na segdo 5 é tratada brevemente a Teoria dos Custos de Transagao e sua
relacdo com a integracdo vertical. Finalmente, a se¢ao 6 apresenta os comen-
térios finais.

2 DEFINICAO DO PROCESSO DE INTEGRACAO VERTICAL

Integracgao vertical ocorre quando diferentes processos de pro-
ducao - desde o insumo até a venda final ao consumidor — que podem ser
produzidos separadamente, por vérias firmas, passam a ser produzidos por
uma Uunica firma. A integracao vertical pode ocorrer entre dois ou mais
processos continuos de produgao, onde o produto de um processo é o insumo
para o outro subseqiiente. Ao estagio que produz o insumo para o subseqiien-
te se denomina processo upstream; e aquele que emprega o insumo do
processo imediatamente anterior se denomina processo downstream.

Segundo Perry (1989), uma firma pode ser descrita como verti-
calmente integrada se ela envolve necessariamente dois processos de produ-
¢ao em que:

1) a producéo total do processo upstream é empregada ou em
parte ou totalmente como a quantidade de um insumo
intermediario dentro do processo donwstream; ou quando

2) aquantidade total de um tinico insumo intermediario que é
utilizado em um processo donwstream é obtida, em parte ou
totalmente, da producdo do processo upstream.

A integracao vertical pode ocorrer de forma parcial, e isto acon-
tece quando parcela da producao do processo upstream é vendida para outros
compradores e parcela do insumo intermediério necessério ao processo down-
stream é comprada de outros fornecedores.

Integracéo vertical significa a eliminacgéo de trocas contratuais
ou de mercado e sua substitui¢do pela troca interna dentro dos limites da
firma. E também um instrumento de propriedade e de total controle sobre
estagios vizinhos de producéo ou distribui¢do. De modo particular, a firma
verticalmente integrada tem uma completa flexibilidade de tomar as decisoes
sobre o investimento, o emprego, a producio e a distribuiciao de todos os
estagios que a firma possuir.

Autores como Grosman, Hart (1986) argumentam que a integra-
¢do vertical é a propriedade e o completo controle sobre os ativos e que a
natureza da relagdo da firma com o trabalhador nao é relevante para definir
integracao vertical. Ja Williamson (1975), Cheung (1983), entre outros, tém
enfatizado a relagdo com o trabalho na discussao sobre integracao vertical.
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Para eles, a integracao vertical assume a mudanga da compra de insumo pela
sua produgio através da contratacao de trabalhadores. O fator capital,
segundo estes ltimos, néo é suficiente para definir integracao vertical, uma
vez que o arrendamento do capital pode significar o controle sobre a produgao
mas nio a sua propriedade. No entanto, nenhuma destas visdes prevé uma
completa descrigdo da integragéo vertical. Integragdo vertical é o controle
sobre o processo integral de producao e de distribuigdao, mais que o controle
sobre qualquer insumo em particular no interior de cada processo (Perry,
1989).

Outro tipo de relacio entre firmas é aquela denominado por
Blois (1972)® como “quase-integracao vertical”, que é definida como uma
relacdo financeira entre firmas em estagios vizinhos de producéo, onde o
relacionamento nao precisa envolver o controle sobre as decisées de producao
e distribuigao.

A integragéao vertical pode surgir em vérias maneiras: formagao
vertical; expansao vertical e fusao vertical. E existem trés tipos de determi-
nantes para o processo de integracio vertical: tecnoldgico, imperfei¢cao nos
mercados e economia nos custos de transagio.

3 DETERMINANTE TECNOLOGICO
PARA A INTEGRAGCAO VERTICAL

As firmas integradas verticalmente podem sustentar razoes de
aspectos fisicos ou técnicos para este tipo de transagio extra-mercado. A
integracao — do tipo para tras em material, lateralmente em componentes
e para frente em distribuicéo — pode se constituir na forma organizacional
na qual produtos e servigos complexos sdo criados, produzidos e comprados
pelo mercado da forma mais eficiente economicamente.

A integracao vertical por razées de economia tecnolégica ocorre
quando menor quantidade de insumos intermediarios sdo necesséarios para
obter a mesma quantidade de produto no processo downstream, quando a
firma estiver integrada com o processo upstream. A rationale para este tipo
de integracao é a substituigao de alguns insumos intermediarios por insumos
primadrios ou por outros insumos intermediarios.

Segundo Williamson (1985), a tecnologia é um fator determinan-
te da organizacao econdémica somente se:

1) existir apenas uma tecnologia que seja decisivamente supe-
rior as outras;

3 Citado em Perry (1989).
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2) que esta tecnologia implique uma forma de organizagao
unica. Para ele, as decisoes de integragio raramente ocorrem
por motivos tecnolégicos, mas sim pelo fato de a integragao
representar uma fonte de economia nos custos de transacao.

4 AS ].NIPERFEIQC)ES DE MERCADO
E A INTEGRACAO VERTICAL

A integracao vertical pode ocorrer, também, como resposta as
imperfei¢oes de mercado como a competicao imperfeita, assimetria de infor-
macoes e incertezas.

4.1 Os mercados imperfeitos

A competicao imperfeita em um estagio de producao cria incen-
tivos para as firmas imperfeitamente competitivas se integrarem com seus
estagios vizinhos competitivos. Esses incentivos podem ser decorrentes da
possibilidade de internalizacao da perda de eficiéncia devido a um comporta-
mento imperfeito dos mercados, da capacidade de extrair rendas inframargi-
nais do estagio competitivo, e da possibilidade de discriminar pregos dentro
do estagio competitivo. A seguir sdo apresentados alguns casos determinado-
res de integracdo vertical em mercados caracterizados por monopélio, mo-
nopsonio e competi¢io monopolista.

4.1.1 Monopédlio com proporgoes variaveis

O incentivo para a integragdo para frente de uma indastria
monopolista no processo upstream com a industria competitiva no processo
downstream, que utiliza o produto monopolista como insumo em proporgoes
variaveis, é o caso mais discutido da literatura sobre integragio. Um dos
principais resultados analisados diz respeito aos efeitos desta integracao
sobre o bem-estar social.

O preco fixado pela firma monopolista induz as firmas competi-
tivas, downstream, a substituirem o insumo monopolista por outros insumos
que sejam ofertados competitivamente. A perda de eficiéncia que pode
ocorrer no processo downstream pode ser convertida em lucro para o mono-
polista quando este se integra verticalmente com o estagio downstream e
assim expande o uso do seu insumo para o nivel eficiente.

Quando as firmas do processo downstream utilizam o produto
monopolista como insumo em proporgoes fixas, a integragio para frente pelo
monopolista upstream nao afetara o prego final do produto. Neste caso, a
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demanda do monopolista upstream é o reflexo da demanda final do processo
downstream, e o industrial pode maximizar seus lucros sem a integracao
vertical.

O resultado deste tipo de integragio sobre o preco final e 0 bem-es-
tar foi estudado por varios pesquisadores, por meio de varios modelos. McKenzie
(1951) foi o primeiro a estudar este tipo de incentivo. Uma ilustracio grafica
sobre este estudo pode ser encontrado em Vernon, Graham (1971). Schmalensee
(1973) utilizando a fungdo de produgao Cobb-Douglas e demanda com elastici-
dade constante (maior que um) para as firmas do processo downstream mostrou
que os precos do varejo aumentam, mas ele néao chegou a uma conclusao a
respeito do efeito sobre o bem-estar (Perry, 1989).

Hay (1973), por sua vez, utilizando a fun¢ao de producao com
elasticidade de substituicao constante (CES) mostrou que os precos finais
também aumentam, particularmente se a elasticidade de substituicio é
maior que a elasticidade da demanda. Warren-Boulton (1974) mostrou que
os efeitos sobre o bem-estar dependem do valor da elasticidade de substitui-
cao. Mallela, Nahata (1980) utilizando também a CES derivou a condigao
necessaria para o preco final diminuir quando a elasticidade de substituicao
¢ menor que a unidade. Waterson (1982) empregou a funcio de producao
CES, mas considerou o processo downstream composto de um oligopélio de
Cournot. E Quimbarch (1986) analisou a hipé6tese do processo upstream ser
competitivo com uma firma dominante (Perry, 1989).

Westfield (1981) desenvolveu um modelo analitico baseado na
dualidade produgio-custo, sem especificar matematicamente as formas das
funcgdes de producao e demanda. A idéia basica do modelo é utilizar a
configuragéo de equilibrio prego-quantidade do monopélio integrado compa-
rando-a com aquela resultante da estrutura de mercado nao-integrada. O
resultado da integragio sobre os precos finais depende do valor da elastici-
dade de substitui¢do dos insumos. A partir deste modelo ele mostra que a
integracao vertical aumenta o prego do produto final.

Duas conclusdes principais sobre os efeitos desta integragao podem
ser obtidas a partir da literatura. Em primeiro lugar, é de se esperar que o preco
final do produto aumente com a estrutura de mercado verticalmente integrada.
Em segundo lugar, existe um forte incentivo para a integragao por parte do
industrial upstream, devido ao aumento dos seus lucros, por meio da internali-
zacao dos ganhos de eficiéncia e do aumento do prego final.

4.1.2 Monopélio e discriminagao de pregos

Integracéo para frente é um importante instrumento para se
conseguir, implicitamente, uma discriminacéo de pregos quando, por razdes
econdmicas ou legais, ndo é possivel uma discriminacdo explicita. Esta
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estratégia foi examinada, pioneiramente, por Wallace (1937) em estudo de
caso sobre a indastria do aluminio e discutida posteriormente por véarios
autores como Stigler (1951), Williamson (1971) e Warren-Boulton (1977).

Um monopolista no processo upstream que nao consegue, expli-
citamente, discriminar seus precos-entre as industrias do processo downs-
tream, pode se utilizar da estratégia de integrar-se para frente com a indus-
tria com demanda derivada mais elastica. Ao se integrar verticalmente, o
objetivo do monopolista é aumentar o preco de mercado do seu produto
(insumo da inddstria downstream) para a industria nao-integrada, ao mesmo
tempo que reduz o prego interno para a industria integrada por meio da
expansio do seu produto final nesta industria. Esta estratégia de discrimi-
nagcéo de precos é lucrativa para o monopolista porque ela ndo induz a entrada
de novas firmas na industria integrada, devido ao diferencial entre o preco
final e o pre¢o de mercado do insumo.

Por outro lado, se o monopolista se integrar com a indistria com
demanda derivada menos elastica, a discriminagéo de pregos nao sera obtida
com sucesso. Neste caso, o monopolista aumentara, implicitamente, o preco
interno do insumo (produto do monopolista) na indastria integrada (com
demanda derivada menos eldstica), implicando na reducéo do emprego do
insumo na industria integrada e no aumento do preco final. Ao mesmo tempo,
o monopolista reduzira o preco de mercado do seu produto para as industrias
nao-integradas.

No entanto a entrada de novas firmas na inddstria integrada
pode atrapalhar esta estratégia de discriminacéo de precos. As novas firmas
podem comprar o insumo ao preco de mercado, mais baixo do que o da
industria integrada, tornando seu preco final mais baixo do que o das outras
firmas integradas, e assim inviabilizando as vendas destas firmas integradas.
O éxito da discriminagio de pregos por meio da integracdo vertical depende
da possibilidade da pratica do prego interno do insumo para as subsidiarias
abaixo daquele de mercado.

Uma firma dominante no processo upstream também tem o
mesmo incentivo para se integrar para frente com industrias com demandas
derivadas mais elasticas. No entanto, a existéncia de competicio na oferta do
insumo reduz o preco de mercado maximizador de lucros abaixo do prego
monopolista cobrado para o0 mesmo conjunto de industrias. Uma vez que o
prego interno maximizador de lucro para as indistrias integradas nao se
modifica, a oferta competitiva de insumo pode claramente criar um freio na
habilidade da firma dominante em discriminar pregos por meio da integragao
para frente.

4 Destacados em Perry (1978).
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As implicagdes sobre o bem-estar da integracao para frente como
forma de discriminar pregos sao positivas para alguns consumidores e nega-
tiva para outros. Os consumidores do bem final produzido pelas firmas
subsidiarias sao beneficiarios da redugao dos pregos finais. Por outro lado,
aqueles consumidores do bem final produzidos pelas industrias nio integra-
das tém uma reducao de bem-estar decorrentes do maior preco de mercado
para os insumos que induz a um aumento do prego final.

4.1.3 Monopsénio e integracio para tras

A existéncia de mercado competitivo no processo upstream e de
monopso6nio (um Unico comprador) no processo downstream pode ser um
incentivo para a integracio para tris.

Assume-se que nesta estrutura:

1) o monopsonista é o inico comprador de um insumo produ-
zido no processo upstream competitivo;

ii) o monopsonista estabelece um tnico prego para a compra do
insumo, ou seja, nao € possivel uma discriminagao explicita
de precos pelas firmas produtoras do insumo;

iii) a producéo dos insumos obedece a retornos constantes de
escala, mas seu preco de oferta é crescente devido a disponi-
bilidade limitada de um fator especializado. Devido ao preco
crescente do insumo e & impossibilidade do monopsonista de
praticar explicitamente a discriminacéo de precos, o indus-
trial do processo downstream tende a empregar menos insu-
mo do que aquele eficiente para sua produgao, causando uma
ineficiéncia no mercado. A integragéo para tras surge como
uma solugdo para a corregio desta ineficiéncia.

Neste caso, a integracgao vertical para tras caracteriza-se por ser
um processo discreto de aquisicio individual dos ofertantes do insumo. O
incentivo para a integracdo depende do custo de aquisi¢do das firmas do
processo upstream — que é relacionado com os rendimentos das firmas
produtoras do insumo antes da aquisicao e do efeito sobre a eficiéncia — ou
seja, o aumento dos lucros do monopsonista resultantes da internalizacao.

As implicagoes sobre o bem-estar resultantes da integracio podem
ocorrer pelo aumento do uso do insumo por parte do monopsonista resultando
na diminuicéo do preco final, beneficiando, assim, o consumidor; pela reducao
do rendimento dos ofertantes que permaneceram independentes; e pela reducao
do rendimento do componente dos custos do seu insumo.
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A integragao para tras por uma firma dominante pode também
criar barreiras a entrada e assim preservar sua relagdo de dominacéo.
Segundo Perry (1989), Bain argumentou que a integragao vertical cria uma
barreira 4 entrada de capital porque forca os potenciais entrantes a entrarem
em dois estagios de producéo ao invés de em apenas um.

4.1.4 A integracio para frente com competi¢do monopolista
no estagio varejista

As implicagoes da integracao para frente de um monopolista no
processo upstream com firmas do processo downstream com competicao
monopolista — quando os varejistas sao diferenciados e a competicdo pelos
consumidores ocorre na margem - nao sdo iguais aquelas decorrentes da
integracio de um processo monopolista com um competitivo (quando ocorre
uma reducéo do prego final para os consumidores e aumento dos lucros do
monopolista). A analise desse tipo de integragio pode ser realizada por meio
de dois modelos: 0 modelo espacial de Salop (1979) e que foi adotado por Dixit
(1983) e 0 modelo de elasticidade de substituicio constante (CES) de diferen-
ciacao do produto introduzido por Spence (1976)°.

No modelo espacial, desenvolvido por Dixit a partir de Salop, a
integragdo de um monopolista upstream com a indastriadownstream aumen-
ta o bem-estar na medida em que elimina as distor¢oes da intermediagéo e
reduz o nimero excessivo de firmas downstream para a quantidade préxima
a 6tima. Uma vez que Salop assume que os consumidores compram pelo
menos uma unidade do bem final, nao existe perda de bem-estar da existéncia
de monopdlio no processo downstream. A perda dos consumidores devido ao
aumento dos pregos é compensada pelo aumento dos lucros do monopolista.
Mesmo eliminando esta limitacio quanto ao consumo e permitindo que os
consumidores possuam qualquer demanda para o bem final, como Mathew-
son, Winter (1983) assumiram em seu modelo (Perry, Groff, 1985), os
resultados numéricos de um exemplo paramétrico indicam que este tipo de
integracdo aumenta o bem-estar.

Pelo modelo CES a integracdo para frente pelo monopolista
upstream elimina o markup do processo downstream, reduzindo o preco final
do produto, a0 mesmo tempo que reduz o nimero de varejistas, abaixo do
numero socialmente 6timo para o modelo CES. A perda de bem-estar dos
consumidores decorrente da diminuigao da diversidade de varejistas domina
sobre o ganho da eliminagao do markup. Assim, a integracao vertical implica
em reducio do bem-estar.

5 A respeito, vide Perry, Groff (1985).
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4.1.5 Competi¢do monopolista
e a existéncia de externalidade no estagio varejista

Existem outras variaveis além do pre¢o que podem estimular a
integragao entre os estagios de producéo. A existéncia de competi¢ao mono-
polista — varias firmas com produtos diferenciados — no estagio varejista
downstream pode implicar em externalidades entre as firmas. A integracao
vertical surge como um instrumento que possibilita a internalizagao destas
externalidades.

Utilizando o modelo espacial, Mathewson, Winter (1984)% mos-
traram que uma firma ao decidir investir em propaganda como forma de
promover seu produto, estard ao mesmo tempo divulgando os produtos de
seus concorrentes, ou seja, existe o efeito de externalidade positiva para estas
outras firmas. Ao verificar que este tipo de investimento néao pode ter seus
efeitos internalizados, ocorre um desincentivo por parte das firmas varejistas
em continuar a promocéao de seus produtos. Uma vez que a propaganda pode
trazer novos consumidores para o mercado, este comportamento ira prejudi-
car principalmente o industrial upstream. A integracio para frente, neste
caso, permitira que o industrial internalize a externalidade, aumentando as
vendas no varejo e aumentando seu lucro.

4.2 Assimetria de informacao e incerteza

O incentivo para a integragao vertical também pode surgir pela
existéncia de assimetria de informagao entre os mercados e pela incerteza
quanto aos lucros.

4.2.1 As flutuagoes no mercado e a integragao vertical

Outro tipo de problema associado as imperfei¢oes de mercado
diz respeito as flutuagoes de precos resultantes de mudancas exdgenas na
oferta e demanda de mercado em algum ponto do sistema, mesmo quando
todos os mercados intermedidrios forem perfeitamente competitivos.

Um modelo ilustrando estas mudangas aleatdrias foi mostrado
por Perry (1982). Ele considerou a seguinte cadeia de produtos, com todos os
estigios do mercado perfeitamente competitivo: os consumidores compram
o produto final dos varejistas, que o adquirem no mercado intermediario, que
compram dos industriais e estes, por sua vez, compram seus insumos no
mercado de fatores. Além da demanda normal interna a cadeia, existe
também uma demanda externa pelo produto do estagio intermediério. A

6 Citado em Perry (1989).
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existéncia de uma variagdo exdgena na demanda no estagio intermediario,
por meio de mudancas na demanda externa, ou no mercado de fatores, pela
modificagio na oferta dos fatores, implica em flutuagdes nos pregos nestes
mercados.

A integragdo vertical dos industriais com os varejistas nao
consegue evitar estas flutuacoes de pregos, pois a firma integrada esta sujeita
diretamente as varia¢oes na demanda do consumidor e na oferta de fatores;
e indiretamente 4s mudancas externas no mercado intermediario por meio
de seu impacto sobre os precos final e dos fatores.

Nesses casos em que as firmas sao sujeitas a flutuagoes nos
precos, a decisdo de integrar-se verticalmente pode surgir da necessidade de
diversificar o retorno da firma. Existe um incentivo para integraciao quando
a fonte de flutuagdo é a mudanca exdgena na demanda externa no mercado
intermediario e quando a correlagdo entre os industriais e os varejistas for
negativa, ou seja, quando a elasticidade da demanda final exceder a elastici-
dade de substituicdo do produto varejista. Quando a fonte de flutuagao é
derivada de mudanc¢a na demanda final os retornos dos industriais e varejistas
sao positivamente correlacionados, ocasionando um aumento nas flutuagbes dos
lucros. A diversificagdo favorecera o mercado a permanecer nio integrado.

4.2.2 Racionamento e garantia de oferta

A integracio vertical entre firmas também é utilizada como
instrumento para garantir a oferta de insumos e/ou a demanda pelos produ-
tos. Quando a firma ndo demonstra capacidade para obter a quantidade de
insumos desejada ao preco corrente ou para vender a quantidade de produtos
maximizadora de lucros ao preco do produto corrente — ou seja, quando o
mercado esta em desequilibrio aos precos estabelecidos devido a alguma
imperfeicao — a integracao vertical pode ser utilizada como forma de garantir
o equilibrio do mercado.

As razodes para esta imperfeicao de mercado sio vérias. Stigler
(1951) apontou que a regulacdo de precos pode levar ao racionamento de
produtos, com a integragao surgindo como uma forma de garantir a oferta
dos bens e/ou insumos. Green (1974), utilizando um modelo de equilibrio
vertical, mostrou que o racionamento pode resultar em inflexibilidade do
preco do bem intermediario. E Carlton (1979) analisou o argumento de
garantia da oferta através de um modelo com firmas otimizadoras nao-regu-
ladas (Perry, 1989).

O modelo de Carlton é baseado na producgéo de produtos pereci-
veis no estagio industrial upstream. Em cada periodo, o consumidor compra
o bem de um varejista de acordo com sua demanda presente, tornando a
demanda agregada aleatdria. As decisoes de prego e produgdo devem ser
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tomadas antes da demanda ser observada. Este modelo, associado ao fato de
assumir o bem como perecivel, tem que considerar a incerteza quanto a
demanda nas decisdes de produgao das firmas.

As firmas varejistas integradas verticalmente, ao preco de varejo
pré-estabelecido, preparam-se para atender suas demandas primeiro com a
produgdo prépria e depois pela compra na parcela do mercado industrial
independente. Mas, da mesma forma que os consumidores, os varejistas s6
podem comprar, a cada periodo, de um tnico industrial, e este pode nao ter
produzido o suficiente para atender a demanda do varejista.

O custo de produgio do produto para cada industrial ou varejista
integrado é igual ao custo marginal de produgio. A incerteza quanto a
demanda final cria um custo adicional, de forma que o preco do produto
ofertado pelos industriais independentes é maior que o custo marginal de
produgdo. Assim, se o varejista integrado tiver certeza que a sua demanda
nao é nula, ele vai produzir internamente estes bens.

Existe um incentivo para que os industriais desejem se integrar
para frente como forma de assegurar a demanda por seus produtos, da mesma
maneira que existe um incentivo para que os varejistas desejem se integrar
para tras de forma a assegurar a oferta de seus insumos (produtos que serao
vendidos aos consumidores).

O equilibrio vertical ira existir quando os varejistas se integra-
rem parcialmente para satisfazer a demanda com alta probabilidade de
ocorrer, e usarem o mercado atacadista para satisfazer qualquer aumento na
demanda que acontece com baixa probabilidade. Este é o sentido no qual o
modelo captura a nogio de “garantia de oferta”.

4.2.3 Informacao assimétrica

A verificacdo de que no mundo real a informacéo é assimétrica
e imperfeita tem servido também como incentivo para a integracéo vertical.
Muitas vezes as decisoes de investimento por parte das firmas seriam facili-
tadas e mais lucrativas se elas tivessem conhecimento de variaveis como os
pregos do insumo intermedidrio, a demanda dos consumidores, entre outras.

A integragao vetical permite maior verossimilhanca e duracao
nas relagoes de troca entre as subsidiarias, assegurando, assim, um relacio-
namento continuo entre as partes com a possibilidade de transferéncias de
informagdes. Além disso, a integragio vertical funciona como um novo
mecanismo de monitoramento das transagées e resolve o problema de agen-
ciamento.

Malmgren (1961) argumentou que a integragao vertical simples-
mente requer menos informagoes do que os contratos ou o mercado. Por meio

Nova Economia | Belo Horizonte | v. 8 | n. 1 | jul. 1998 193




de um acordo, a firma integrada néo necessita arcar com custos de acompa-
nhar o desenvolvimento do mercado e de investigar fontes alternativas de
insumos ou de escoamento de sua producio (Perry, 1989).

5A INTEGRACAO VERTICAL
COMO CONSEQUENCIA DOS CUSTOS DE TRANSACAO

Autores como Ronald Coase e Oliver Williamson argumentam
que para se entender a integragao vertical é necessario conhecer as relagoes
contratuais. Da mesma forma que a producao, as trocas também apresen-
tam custos, e a integragio vertical pode servir para economizar esses custos
de transacao.

Neste sentido, é importante destacar os incentivos para integra-
¢do vertical advindos da economia dos custos de transagao. Para tanto, faz-se
necessario apresentar, sumariamente, a Teoria dos Custos de Transacao,
bem como a sua conexao com a Teoria da Integracio Vertical.

5.1 A Economia dos custos de transacao

Oliver E. Williamson é um dos autores mais proeminentes da
Teoria dos Custos de Transacdo. Suas principais obras sdo Markets and
Hierarchies (1975) e The Economics Institutions of Capitalism (1985), onde
se encontram sistematizados seus escritos sobre o tema.

A economia dos custos de transagao é uma abordagem interdis-
ciplinar — abrangendo as areas de D1re1t0 Economia e Organizaciao — do
estudo da Nova Economia das Instituicoes’ e se aplica ao estudo das formas
de organizacao, particularmente a capitalista, com especial referéncia as
firmas, ao mercado e a relagdo contratual.

A economia dos custos de transagéo coloca o problema da orga-
nizacéao da economia como um problema contratual (Williamson, 1985, p. 20).
Qualquer problema que possa ser identificado direto ou indiretamente como
um problema contratual é usualmente investigado em termos da economia
de custos de transagio. Os contratos devem ser definidos como uma

“promessa de conduta futura, e a sua coordenagdo
aparece como o resultado da ag¢do de instituicées que
possibilitam a manutengdo de tais promessas ao
longo do tempo” (Pondé, 1994, p. 17).

7 Parauma resenha sobre a antiga e a nova Economia das Instituigoes, ver William-
son (1985, 1989a).
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A economia dos custos de transagao se preocupa em responder
questdes como (Solow, 1985):

“Por que hd tantas formas de organiza¢do econémi-
ca? Estas diferentes formas de organizag¢do econo-
mica atendem a que propdsito? Se existem claras
diferencas entre os mercados de trabalho, de capital,
de bens intermedidrios, de gestdo corporativa, de
regulagdo, e de organizagdo familiar, € possivel que
uma teoria dos contratos relacione todos estes aspec-
tos? Em que caracteristicas fundamentais — com
respeito aos fatores humanos, & tecnologia e aos
processos produtivos — esta teoria estd baseada?”

Segundo Solow (1985)°, o objetivo da economia dos custos de
transacao é:

“organizar nossas incompletas percep¢oes sobre a
economia, para ver as conexdoes que nossos despre-
parados olhos ndo sdo capazes de captar, para con-
tar eventuais histérias com o auxilio de alguns
principios centrais, e para fazer julgamentos quan-
titativos sobre as conseqiiéncias de politicas econd-
micas e outros eventos exigenos”

Nesta abordagem, a transagdo é a unidade de analise mais
microanalitica e a firma é descrita como uma estrutura de gestao (governance
structure), onde importam a estrutura interna, os incentivos e os mecanismos
de controle mais do que a funcéo de produgio.

A economia dos custos de transacao emprega duas suposigdes de
comportamento: a racionalidade — que assume que todos os contratos, mesmo
o0s mais complexos, sdo inevitavelmente incompletos — e 0 oportunismo —onde
cada parte tenta extrair as quasi-rents’ da outra parte pela ameaca de
dissolucédo do contrato, ou seja, os “contratos — como — promessa” que nao
sdo baseados em compromissos criveis sao inevitavelmente ingénuos. O
problema da economia da organizagao é visto, entao, como um processo de
transformacao que atende a compromissos intertemporais.

As principais dimensdes nas quais os custos de transacao dife-
rem sio: a freqiiéncia com que eles se repetem; a incerteza a que eles sao

8 Citado em Williamson (1989b).

9 Quasi-rents — ou quase-rendas — sao a diferenca entre o preco e o custo variavel
meédio (Leibenstein, 1960).
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sujeitos; e as especificidade dos ativos (asset specificity), que é a mais impor-
tante.

Especificidade de ativos esta relacionada com a nog¢éo de custos
Irrecuperaveis (sunk costs) e a sua completa ramificacio se torna evidente
apenas no contexto de contratos incompletos. Elas ocorrem em um contexto
de intertemporalidade e se referem ao grau no qual os ativos podem ser
re-empregados em usos e por usudrios alternativos sem sacrificio do valor
produtivo. Isto é, quando se opta por um tipo de transagéo é necessario se
avaliar em que grau os ativos podem ser re-aplicados sem perda de valor em
outros projetos no caso dos contratos serem quebrados. Esta condicéo foi
vista, originalmente, por Alfred Marshall na sua discussao sobre quasi-rents
(Williamson, 1989a).

As especificidades dos ativos podem existir em varias categorias:
especificidade espacial, especificidade dos ativos fisicos, especificidade dos
ativos humanos e especificidade da marca.

5.2 As especificidades dos ativos
e sua relacdao com a integracao vertical

As especificidades dos ativos, para Williarqson, constituem-se no
principal fator para a decisao de integracao vertical. A medida que as espe-
cificidades dos ativos aumentam, maior o incentivo para a integragao vertical.

A existéncia de substanciais especificidades dos ativos, aliada a
um ambiente transacional complexo e com incertezas, tornam os custos de
negociacao e implementacéo dos contratos proibitivamente altos para aque-
les contratos de longo prazo onde sao especificadas todas as obrigagdes sob
todas as circunstancias. Assim, dado o grau de especificidade do ativo, os
custos relativos de gestao definem a escolha entre troca contratual e integra-
cdo vertical. Se a especificidade dos ativos é fraca, a troca contratual é
preferivel; e quando a especificidade do ativo é forte, a integracao vertical é
mais indicada.

Williamson complementa esta analise dos custos relativos de
gestao com os custos relativos de producéo. Isto ocorre, por exemplo, quando
um produtor investe em ativos que sao especificos para as necessidades de
um comprador. Ao agir desta forma ele reduz sua capacidade de venda para
outros compradores. Assim, a troca contratual tem um custo adicional de
producao para um dado grau de especificidade de ativos.
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5.3 Os contratos incompletos
e sua relevancia para a integracao vertical

Apesar de ser uma literatura correlata com a Teoria dos Custos
de Transagéo, onde a incapacidade de existir contratos completos permite a
existéncia de barganha ex-post, os modelos nao explicitam os custos de
transagéo, nem nenhum custo associado a gestao de uma relagao contratual
de longo prazo. As perdas, neste caso, sao conseqiiéncias das ineficiéncias no
investimento ex-ante ou na troca ex-post (Perry, 1989).

Um contrato altera a posi¢do de barganha ex-post das partes
quando néo sédo previamente explicitadas as condigbes para o seu desempe-
nho, seja pelo alto custo de um acordo sobre estas obrigagdes ou pelo alto
custo de especifica-las ou de prever as situagoes futuras (isto é, quando os
contratos sdo incompletos).

Os incentivos para o investimento antes da realiza¢ao do con-
trato sdo uma questao crucial na avaliagio sobre a decisao de integrar-se
verticalmente. Tais investimentos ampliam os ganhos da transagio pelo
aumento do valor da troca para o comprador ou pela diminui¢do dos custos
de producéo para o vendedor.

A integragao vertical pode ser vista como um contrato completo
com informagao simétrica no qual o vendedor escolhe o nivel de investimento
que maximiza o valor liquido descontado esperado no segundo periodo menos
o custo de investimento no primeiro periodo. Uma vez que a troca eficiente
ex-post s6 é consumada no segundo periodo, o desempenho da transacao nos
varios estdgios néo precisa ser especificado no primeiro periodo. Williamson
denomina este processo de “tomada de decisao seqiiencial adaptativa”. A
integracio vertical neste caso evita a necessidade de especificagao de qual-
quer contingéncia (Perry, 1989).

6 COMENTARIOS FINAIS

Como foi possivel observar ao longo deste trabalho, existem
varios incentivos para que as firmas com diversos e subseqiientes processos
de producéo tomem a decisao de integrar-se verticalmente. Eles podem ser
de natureza tecnoldgica, bem como devido a imperfeicio nos mercados, ou
mesmo por economia nos custos de transagio.

Os incentivos mais discutidos na literatura sao aqueles relacio-
nados as imperfei¢des no mercado, principalmente os decorrentes dos mono-
pélios. Recentemente, todavia, tem ganho espago na teoria aqueles referentes
a economia dos custos de transagao.
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O que sobressalta na discussao destas questdes é o fato de que
aorganizacgio interna das firmas, bem como as relagoes que estas estabelecem
entre si no mercado, passam a ser visualizadas sob prismas mais complexos
e querequerem atenc¢ao mais acurada. A observacao empirica das proposigoes
teéricas aqui levantadas, pelo menos no caso brasileiro, ainda € um caminho
ainda pouco trilhado. E inteng¢ao dos autores estender suas pesquisas nesta
direcao.
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