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RESUMO

O sistema agroindustrial da celulose no Brasil caracteriza-se por um
elevado grau de integrag@o vertical para trés, ou seja, as plantas industriais
sdo abastecidas com madeira produzida pelas préprias empresas. O fim
dos Incentivos Fiscais ao Reflorestamento, no final da década de 80,
elevou substancialmente os custos de produg@o das florestas plantadas,
sugerindo um aumento da terceirizagdo da base florestal. Neste estudo
de caso empirico demonstrou-se, através de um modelo quantitativo, que
mesmo com o fim dos Incentivos Fiscais ao Reflorestamento, as
caracteristicas de especificidade do ativo, freqiiéncia e incerteza da
transacdo levardo a empresa estudada a manter a estrutura de
governanca do abastecimento de madeira predominantemente hierdrquica.

Palavras-chave: integraggo vertical, custos de transagéo, celulose,
madeira, incentivos fiscais.

1 Introducio

A discussdo em torno da escolha de formas alternativas de
organizagdo da producdo (terceirizagdes e verticalizagdes) tem ganhado
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importancia nas ultimas décadas, seja no meio académico em funcéo da
controvérsia tedrica que o tema inspira, ou no meio empresarial onde ha
anecessidade de solugdes empiricas para esta questdo. E nesse contexto
que a Nova Economia Institucional surge como principal referéncia teérica
para a explicag@o do processo de escolha das formas organizacionais,
tendo na Economia dos Custos de Transag¢do o seu ramo de pesquisa
mais voltado para esse tipo de questdo (Azevedo, 1996).

Um exemplo interessante de altera¢@o na estrutura organizacional
foi evidenciado numa importante empresa da indudstria de papel e celulose,
sendo por isto foco deste estudo de caso. A evolucdo recente da
composi¢do do abastecimento da Companhia Suzano de Papel e Celulose
demonstra que entre 1993 e 1996 houve uma importante alteragdo na
estrutura de governancga utilizada para o abastecimento de madeira.
Durante esse periodo, a empresa privilegiou a compra de madeira em
detrimento da produgio em 4reas proprias, passando da quase total auto-
suficiéncia (89%) para pouco mais de dois tercos (72%) de produgédo
prépria do seu insumo mais importante.

Neste trabalho, foi avaliada a estrutura de governanga adotada
para o abastecimento de madeira, procurando-se responder a seguinte
questdo: dadas as caracteristicas do novo ambiente institucional sem
incentivos fiscais ao reflorestamento e a especificidade dos ativos
envolvidos, € mais vantajoso comprar ou produzir madeira?

Este trabalho oferece como resultados: (i) o estudo de uma
transa¢do fundamental na agroindustria da celulose de eucalipto, o
abastecimento de madeira; e (ii) o desenvolvimento de um modelo
quantitativo capaz de estimar fung¢Ges que relacionam através de proxies
os custos e os atributos da transagdo. Estes resultados sdo ilustrados
através de um estudo de caso.
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2 Modelo Quantitativo para a Escolha da Estrutura de
Governanca

Riordan e Williamson (1985) apresentaram, baseando-se nos
principios da ECT, um modelo (forma reduzida) que permite o teste
empirico das proposicdes bdsicas desta teoria. Apesar dos continuos
avancgos observados nos trabalhos empiricos, a principal limitagdo da
ECT ainda refere-se a andlise quantitativa. Alguns trabalhos quantitativos
tém procurado evidéncias numéricas para corroborar hipdteses, mas
evitam a estimag@o de fun¢des que relacionem, para cada estrutura de
governanga, custos e atributos das transagdes.

Sem divida, a quantifica¢do dos atributos e dos custos de transagao
¢ bastante problemadtica, dado o grau de subjetividade de alguns atributos
e da dificuldade de mensuragio dos custos de transa¢@o em sua totalidade.
O problema da mensurag@o dos custos e atributos da transagdo ¢
contornével nos trabalhos que objetivem estabelecer uma correlagdo entre
as formas organizacionais observadas empiricamente e as caracteristicas
da transag@o, através do uso de varidveis proxies.

Particularmente neste trabalho, em que a questdo central de
discussdo é uma mudanca institucional que pode alterar a estrutura
organizacional vigente para uma estrutura ndo observada empiricamente,
n#o ha como fazer uso de modelos econométricos tradicionais. A op¢éo
encontrada foi buscar uma forma de estimar as fungdes que relacionam
custos e atributos da transagfo, ainda que os valores utilizados sejam
estimativas indiretas, na tentativa de evidenciar o efeito da mudancga
institucional em questdo.

A anilise quantitativa apresentada neste trabalho foi feita a partir
da estimac@o de valores para os custos de transacdo, bem como para a
especificidade dos ativos. Os demais atributos da transac@o (freqii€ncia
e incerteza), caracterizados em Ribeiro (1998), ndo foram incorporados
ao modelo quantitativo, dado que ndo sofreram alteragdo significativa
durante o periodo de anélise.
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A seguir, sdo descritas as estimativas da especificidade do ativo e
dos custos de transagio que viabilizam o uso de um modelo quantitativo
de anélise da estrutura de governanga com base nos principios da ECT.

1.2 Especificidade dos Ativos

Os principais tipos de especificidade relacionados ao ativo madeira
na transacéo de abastecimento da fébrica de celulose sdo trés: fisica,
locacional e de ativo dedicado. Em Ribeiro (1998), fica claramente
demonstrada a existéncia de tais especificidades de ativo através da
comparagdo do valor da madeira alocada na transacdo de abastecimento
da fabrica de celulose com o valor desta mesma madeira em usos
alternativos. No entanto, a anélise foi desenvolvida de forma isolada para
cada especificidade, ao passo que, na pratica, todas elas ocorrem
simultaneamente na matéria-prima que chega a fabrica.

Cada uma das especificidades corresponde a caracteristicas do
ativo transacionado e, portanto, dizem respeito a0 mesmo produto.
Variando as especificidades de forma discreta € possivel caracterizar
trés destes produtos: i) madeira de eucalipto que atende a demanda de
volume da fébrica (ativo dedicado), mas que néo € especifica em relagdo
as suas caracteristicas locacionais e fisicas; ii) madeira de eucalipto que,
além de chegar em volume suficiente, tem origem em um raio
economicamente interessante (ativo dedicado e locacional), mas ndo é
especifica em termos de suas caracteristicas fisicas; e iii) madeira de
eucalipto que atende as restricdes de volume e distancia e também tem
as melhores caracteristicas fisico-quimicas desejaveis (ativo dedicado,
locacional e fisico).

Uma vez estabelecidos estes niveis discretos de especificidade, é
possivel imaginar uma graduag@o continua, desde o produto madeira que
sequer atende a demanda de volume da fébrica (k ), até a madeira que
atende totalmente as exigéncias de volume, distancia e qualidade (k).
Esta graduac@o continua corresponde a uma das dimensdes necessérias
para estabelecer a fun¢do que relaciona custos de transacio e
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especificidade dos ativos (k;, k;, k,, k,).

A caracterizacdo da madeira associada a cada nivel de
especificidade permite identificar qual é a contribui¢io, em termos de
reducgdo de custo, que cada produto oferece a empresa. A contribuigdo
do aumento da especificidade da madeira pode ser identificada no
preenchimento da Tabela 1.

Tabela 1. Estrutura de Calculo da Especificidade da Madeira.

. Custoda | Custo | Fator de Cust.o da Valor da
Nivel de . - madeira na .
Especifi- madeira | do frete | conversdo celulose §spec1ﬁ-

cidade cortada | Fo<F; |Tx<T, Yi<Y <Y, cidade (k)
(US$/sth) | (USS$/st) | (st/ton cel) | (US$/ton cel.) (kg cel./US$)

H=A

]([ ) A F, T, Y= +F) T, |k = 1000/ Y,
2)=(1)+

igcac(io)nal C F, T Y,=(C;+F,) T, |k, = 1000/ Y,
3)=Q)+

;I,ZICO( ) C 1 F2 T2 Y3 = (C 1+ Fz) T2 k3 = 1000/ Y3

1 estéreo (st) = 1 rn3 empilhado

Na Tabela 1 acima, a primeira coluna indica os diferentes niveis
de especificidade da madeira utilizada na produgfo de celulose. Em (1),
amadeira atende & especificidade de ativo dedicado. O valor deste produto
€ composto pelos custos da madeira cortada (C)), que inclui os custos
diretos e indiretos para a implantagfo, manutenc?o e colheita das florestas,
adicionado do custo do frete a uma distancia méaxima vidvel (F). Para
estimar o custo da madeira na fabricag¢do da celulose (Y,), a soma destes
custos (C, + F)) € multiplicada por um fator maximo aceitdvel de
conversdo da madeira em celulose (T,), que indica a quantidade de
madeira em volume necessdria a produgéo de cada tonelada de celulose.

Em (2), a madeira transacionada apresenta, além da especificidade
de ativo dedicado, a especificidade locacional. Este aumento da
especificidade da madeira € expresso pela reducdo no custo do frete de
F, para F,, que correspondem, respectivamente, as distancias maior e
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menor do raio de transporte praticado pela empresa.

Em (3), a madeira ganha a especificidade do ativo fisico. Neste
caso, o produto passa a contribuir com uma qualidade tal que eleva o
rendimento do processo industrial. Ao consumir este tipo de madeira a
empresa produz mais celulose com menos madeira, reduzindo o fator de
conversdo de T, para T,

Os valores C, F, e T, pré-definem o nivel k; de especificidade
minimo aceitédvel para a empresa. Ou seja, a madeira localizada fora do
raio economicamente vidvel para a empresa (valor do frete maior que
F)), ou de espécies diferentes daquelas aceitas pelo processo industrial
(fator de conversdo maior que T)), apresenta um nivel de especificidade
abaixo do necessario para a empresa. Os niveis k, € k, correspondem a
madeira com valor de especificidade ainda maior para a empresa. Isto
porque as caracteristicas da madeira sio tdo direcionadas ao uso na
empresa em questio que ao realocé-la para qualquer outro fim seu valor
fatalmente serd reduzido.

E importante verificar que a forma utilizada para estimag@o do
valor da especificidade gera uma escala adequada de andlise. A
especificidade do produto tende a zero para custos da madeira muito
elevados, e, no caso contrdrio, para custos muito pequenos, a
especificidade do produto tende ao infinito.

O critério apresentado para a estimagdo da especificidade é
também adequado para a andlise do impacto dos incentivos fiscais ao
reflorestamento. A legislacio dos incentivos fiscais permitia que recursos
do IR fossem empregados nos projetos de reflorestamento, de tal forma
que parte dos custos de produg@o da madeira fossem indiretamente pagos
pelo governo. Esta redug@o de custos pode ser incorporada ao célculo
da especificidade retirando do valor total da madeira cortada as parcelas
relativas a implantacdo e manutencéo das florestas.

Assim, a disponibilidade de incentivos fiscais promove um
deslocamento das fungdes que relacionam especificidade e custo de
transacdo. Tal deslocamento possibilita avaliar o impacto do fim dos
incentivos sobre a escolha da estrutura de governanga para a transagio
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analisada.

A determinag@o dos niveis de especificidade do ativo define apenas
uma das dimensdes necessdrias a determinagdo de uma funcio. Na
seqliéncia do trabalho, serdo apresentados os critérios para estimagio
da segunda dimensd@o - os custos de transac@o associados ao
abastecimento da fabrica de celulose.

1.2 Custos de Transacao

Cheung (1990)*, citado por Azevedo (1996), apresenta os custos
de transacdo como os custos de: a) elaboracdo e negociagdo dos
contratos, b) mensuracéio e fiscalizagio de direitos de propriedade, c)
monitoramento do desempenho, e d) organizagéo das atividades. A estes
custos, Azevedo (1996) adiciona os custos de adaptacdes ineficientes as
mudangas do sistema econdmico.

As atividades descritas por Cheung (1990) e Azevedo (1996) sao
realizadas internamente nas empresas pelo conjunto de 4reas
administrativas, ocupadas basicamente de atividades burocraticas
necessdrias ao funcionamento adequado da empresa. No caso da
empresa florestal, “funcionamento adequado da empresa” significa a
garantia do abastecimento da fabrica de celulose com madeira que atenda
as caracteristicas pré-estabelecidas de volume, custo e qualidade. Assim,
ha diferentes areas dentro da estrutura burocritica da empresa, nao
ligadas diretamente a producdo, que t€ém como objetivo garantir cada
uma das caracteristicas (ou especificidades) da madeira entregue na
fébrica.

O custo das dreas administrativas da empresa florestal estd
diretamente relacionado com a necessidade de garantir a realizag@o da
transagéo de abastecimento, com um produto que atenda a demanda de
especificidades (ativo dedicado, locacional e fisico). Assim, os custos
destas dreas podem ser utilizados como uma proxy dos custos de

4CHEUNG, S. (1990) On the New Institutional Economics In: Cheung, S. etalii. Contract Economics, 48-75p.
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transacao. Eo que indica Azevedo (1996): _

“...basta observar os gastos internos em uma firma destinados ao

controle e monitoramento das atividades de seus funciondrios

para se verificar a relevancia dos custos de transac@o internos a

firma. O saldrio de supervisores, cartdes de ponto e auditorias sdo

alguns exemplos que mostram a preocupag@o da firma - e que se

traduzem em custo econdmico - com a adequada execugdo de

seus contratos internos.”

E importante salientar que a quantificagio dos custos burocraticos
internos da empresa ndo € exatamente igual a quantificacdo dos custos
de transagdo, principalmente porque, no primeiro caso, néo sdo captados
os custos de adaptacdes ineficientes as mudancas do sistema econdmico.
Outra limitac@o desta proxy é a eventual inclusio, nos custos burocréticos,
de algum custo de transformac@o. _

A classificagdo das dreas burocraticas da empresa foi feita a partir
do orcamento anual da Divisdo de Recursos Naturais (DRN), responsavel
pela producdo de madeira e abastecimento da fébrica de celulose. No
orcamento da DRN estdo discriminados todos os custos de cada drea
(incluindo saldrios, honordrios, despesas com material de escritdrio,
viagens, cursos, consultoria externa e depreciacdo de bens materiais).

Dentre as 4areas da empresa, foram identificadas aquelas
responsdveis respectivamente pelos niveis de especificidade k , k, e k,
(Areas Especificas). A garantia do volume de abastecimento (k) € fungio
primordial da Divisdo Operacional Florestal, bem como da drea de Fomento
Florestal, sendo a primeira responsavel pelas dreas de produgo prépria
¢ a segunda pela garantia da complementagdo do abastecimento com
madeira produzida por terceiros. v

A funcgio da Divisao Operacional Florestal, como um todo, é o de
garantir a producdo de madeira para o abastecimento da fabrica de
celulose. E importante ressaltar que os custos da 4rea, utilizados na proxy
dos custos de transacdo, incluem apenas aqueles referentes ao nivel
gerencial. Assim, custos de transformagdo relativos as operagdes de
implantag¢do, manutenggo e colheita ndo estdo incluidos nos custos de
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transagdo. E também interessante ressaltar que dentro da Divisio
Operacional, o nivel gerencial existe para coordenar a produgdo de
madeira para o abastecimento da fabrica e, por isso, € uma estrutura
burocritica tipica da forma organizacional verticalizada. Assim, quando
o abastecimento € administrado numa estrutura de governanca do tipo
contratual, a empresa apresenta, no lugar da Geréncia da Divisdo
Operacional, uma drea de “gestéio de contratos”, conhecida como a drea
de Fomento Florestal.

A garantia da localizagio estratégica das florestas a serem colhidas
€ conseguida com o trabalho conjunto das édreas ja mencionadas (Divisdo
Operacional e Fomento) e das 4reas de Planejamento, Inventério e
Controles Florestais (PIC). A passagem do nivel de especificidade k,
para k, demanda um trabalho muito maior que a simples escolha de
dreas para plantio ou fomento préximas a fébrica. A garantia do nivel k,
depende do cadastramento, gerenciamento e controle das informagdes
das dreas de producdo, para a formacdo de um banco de dados que
subsidie a andlise detalhada das caracteristicas destas dreas, a criagdo
de modelos de previsdo do volume de madeira a ser produzido e o
planejamento da produgdo. As dreas de planejamento, inventario e
controles sdo completamente desvinculadas da atividade produtiva, no
que se refere ao processo de produc@o florestal, porém, como mencionado,
delas depende o suporte informacional e estratégico. Por isso, o custos
de funcionamento destas areas devem ser considerados na estimacéo
.dos custos de transag#o.

O terceiro nivel de especificidade é conseguido com o trabalho de
todas as dreas do Grupo Especifico. O diferencial entre o nivel k, € o
nivel k, € dado pela drea de pesquisa. Dela depende o direcionamento
técnico da producdo e o monitoramento da qualidade da madeira
necessarios para atingir o melhor rendimento no processo industrial de
polpeamento. E neste sentido que os custos de funcionamento da 4rea
de pesquisa devem ser compreendidos como custos de transac¢do. Porém,
nao hd como desvincular dos valores utilizados a parte referente a
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produc@o fisica de material genético melhorado. Sendo esta, portanto,
uma das fragilidades da estimacio, mencionadas no inicio desta sec¢fo.

Tabela 2. Estimativas dos Custos de Transacdo(CT) em cada nivel de k.

Areas Nivel de Especificidade
Especificas k k, ks
Div. Oper. A A A
PIC B B
Pesquisa C
Fomento D D D
Subtotal E,=A+D E,=A+B+D | E;=A+B+C+D
Suporte” | S; =S (E,/E;) | S,=S (E,/E;) S;=S
Total CT,=E; +S, | CT,=E;+S, CT;=E;+S;

* S - Custo total das dreas componentes do grupo Suporte

A apropriacdo dos custos de transag@o foi feita como indicado na
Tabela 2. Para cada nivel de especificidade foram adicionados os custos
referentes as dreas do Grupo Especifico necessdrias e uma parcela
proporcional dos custos das dreas do Grupo Suporte.

As formas organizacionais alternativas para o abastecimento da
fabrica de celulose estéo restritas pela legislagio florestal, como descrito
por Ribeiro (1998), a hierarquia ou aos contratos. Assim, foram estimadas
fungdes para estas estruturas de governanca em proporgdes variando
de 0a 100% (de 10 em 10%) com e sem a disponibilidade de incentivos
fiscais ao reflorestamento.

Os custos utilizados como proxy dos custos de transagdo foram
extraidos do or¢camento de 1996, onde o custo mensal de cada 4rea estd
discriminado. A apropria¢io dos custos para a estrutura de governanga
atual (70% hierarquia e 30% contrato) seguiu o formato apresentado na
Tabela 2. O critério de estimagdo de custos para os demais cendrios foi
0 mesmo: ajustar a composi¢do de custos a partir do cendrio atual. Assim,

18



Ana Raquel B. M. Ribeiro, Luiz Carlos Estraviz Rodriguez & Decio Zylbersztajn

em cada caso, os custos das 4reas Divisdo Operacional, Fomento, PIC e
Pesquisa foram ajustados proporcionalmente segundo a composi¢éo
hierarquia x contrato do cendrio em questao.

A partir das estimativas de custo e atributo da transagdo de
abastecimento da fébrica de celulose, foram estimadas as fungdes que
relacionam estas duas dimensdes. Na se¢@o seguinte, serdo apresentadas
as fungdes estimadas para cada estrutura de governanga, bem como
serdo discutidas as estratégias de organizagdo da empresa.

3 Aplicacdo do Modelo Quantitativo e Interpretaciao dos
Resultados

Niveis elevados de especificidade do ativo madeira tendem a reduzir
os custos de transagdo do abastecimento das fabricas de celulose quando
integradas a sua base florestal. Isto porque os investimentos em ativos
especificos aumentam a possibilidade de ocorréncia de oportunismo e
estruturas hierdrquicas de governanga atenuam este comportamento em
relacdo as transacdes realizadas no mercado (Masten, 1994).

Esta analise preliminar sugere o teste da seguinte hipdtese: “A
auséncia dos incentivos fiscais ao reflorestamento eleva os custos
de producdo’, estimulando a terceiriza¢do da base florestal. Porém,
0 aumento no custo de transagdo gerado pela escolha da estrutura
contratual (dadas as caracteristicas da transa¢do) deve ser maior
que a redugdo nos custos de produgdo conseguida com esta. Assim,
mesmo na auséncia dos incentivos fiscais ao reflorestamento, a
estrutura predominantemente hierdrquica deve manter-se.”

As fungoes utilizadas para testar a hipdtese acima basearam-se
no modelo exponencial:

lnCTG=lna+klnb

SA rigor, os custos referidos aqui como custos de produgao devem ser compreendidos como custos de transformagéo. Segundo
Azevedo (1996), custos de produgéo séo a soma dos custos de transagéo e de transformagao e esses Uitimos referem-se aos
custos incorridos na transformagao de fatores de produgéo em produto(s), desconsiderando-se a necessidade de adquirir-se
tais fatores ou de vender tais produtos.
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onde: CT,= custo de transagdo na estrutura de governanga G
a e b = parimetros estimados para a fungio
k = valor daespecificidade
Os valores estimados para os parametros a € b estdo apresentados
nas Tabelas 3 e 4, para os cendrios sem e com incentivos fiscais,

respectivamente.

Tabela 3. Pardmetros das Fun¢des para os cendrios sem incentivos fiscais.

. Estrutura de A
Cenério Governanga (%) Parametros R2
sem Ifs
Hierarquia | Contrato a b
1 0 100 | 0,000009 | 3,062400 | 0,999
2 10 90 0,000025 | 2,775822 | 0,997
3 20 80 0,000065 | 2,540628 | 0,995
4 30 70 0,000158 | 2,344083 | 0,992
5 40 60 0,000358 | 2,177344 | 0,987
6 50 50 0,000767 | 2,034075 | 0,981
7 60 40 0,001568 | 1,909613 | 0,974
8 70 30 0,003077 | 1,800445 | 0,963
9 80 20 0,005828 | 1,703875 | 0,950
10 90 10 0,010700 | 1,617798 | 0,933
11 100 0 0,019123 | 1,540545 | 0,911

Fonte: Dados da Pesquisa

Algumas das funcdes estimadas foram plotadas em dois gréficos
representando, respectivamente, os cendrios sem e com incentivos fiscais.
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Tabela 4. Pardmetros das Func¢des para os cendrios com incentivos
fiscais.

. Estrutura de N
Cendrios Governanga (%) Parametros R
com Ifs
Hierarquia | Contrato a b
12 0 100 0,000018 | 2,652917 | 0,999
13 10 90 0,000058 | 2,374154 | 0,999
14 20 80 0,000164 | 2,156297 | 0,998
15 30 70 0,000416 | 1,982039 | 0,996
16 40 60 0,000966 | 1,839927 | 0,993
17 50 50 0,002084 | 1,722104 | 0,988
18 60 40 0,004225 | 1,623025 | 0,982
19 70 30 0,008127 | 1,538668 | 0,975
20 80 20 0,014943 | 1,466057 | 0,964
21 90 10 0,026430 | 1,402944 | 0,950
22 100 0 0,045201 | 1,347603 | 0,931

Fonte: Dados da Pesquisa
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Figura 1 - Estruturas de governanc¢a sem incentivos fiscais.
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Figura 2 - Estruturas de governanga com incentivos fiscais.
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Observa-se que, em ambos os gréficos, o padrdo de comportamento
das curvas é o mesmo e totalmente coerente com a teoria da ECT.
Quanto maior a especificidade do ativo maiores sd0 os custos de transago
de todas as estruturas de governanca, em especial das estruturas
contratuais.

Para niveis de especificidade baixos, as estruturas de governanga
contratuais tendem a apresentar menor custo de transagdo que em niveis
de especificidade mais elevados. Neste dltimo caso, estruturas de
governanga do tipo hierdrquica passam a ser mais interessantes.

Considerando os atuais custos de producdo de celulose de diversos
paises, um custo altamente competitivo equivale a US$ 215 por tonelada
de celulose (Ribeiro, 1998). Considerando-se, ainda, que 40% deste valor
corresponde a produgio da madeira, a especificidade desta matéria-prima
é de 11,6° kg cel./USS. Este valor de especificidade serd utilizado como
referéncia para a escolha da estrutura de governanca numa situagéo em
que ndo vigoram os incentivos fiscais.

Durante a vigéncia dos incentivos fiscais, no entanto, o custo de
produc@o da celulose era menor. Em outras palavras, produziam-se mais
quilos de celulose por unidade de délar investido. Assim, no perfodo de
vigéncia dos incentivos fiscais a especificidade da madeira, da forma
como foi definida neste trabalho, era maior. Este aumento no valor da
especificidade gerado pela redugfo nos custos de implantagdo e
manutengao das florestas foi calculado em 16%, de forma que o nivel de
especificidade utilizado para a anélise do periodo dos incentivos fiscais
foi de 13,4 kg cel./USS$.

De acordo com a Figura 2, para a firma operar em um nivel de
especificidade de 13,4 kg cel./USS$, a estrutura hierdrquica, ja na época
dos incentivos fiscais, seria recomendada por apresentar menor custo de
transagdo, comparativamente a estrutura de governanga contratual. De
fato, houve um nitido investimento por parte da empresa para garantir
100% de auto-abastecimento, embora este nunca tenha sido atingido.

6 Das formulas da Tabela 2 temos, paraY = (215 * 0,40), k= 1000/(215*0,40) = 11,627907
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No entanto, cerca de sete anos apds o fim dos incentivos, em 1993, a
composi¢do do abastecimento da fabrica passou a sofrer alteragdes
gradativas. O volume de madeira comprado dos fomentados aumentou
entre os anos de 1993 a 1996, indicando uma tendéncia de reorganizag@o
da estrutura de governanga. Considerando que o tempo necessario para
o desenvolvimento das florestas utilizadas pela empresa € em média de
sete anos, evidencia-se que as altera¢Ges no abastecimento da fébrica
apresentadas entre 1993 e 1996 s#o resultantes de modificacdes nos
plantios realizados a partir de 1986. O fim dos incentivos fiscais ao
reflorestamento data justamente deste periodo.

Ha, portanto, uma forte evidéncia de que as alteragdes na estrutura
de governanga apresentadas acima tenham sua origem na mudanga
institucional do fim dos incentivos fiscais ao reflorestamento. Resta ainda
analisar até onde tal mudanca institucional deve impactar sobre a estrutura
de governanga utilizada.

A Figura 2, comparativamente a Figura 1, mostra que o fim dos
incentivos fiscais resultou numa elevagéo dos custos de transag@o para
todas as estruturas de governanga. A Figura 1 indica, ainda, que para o
nivel de especificidade de 11,6 kg cel./US$ hd estruturas de governanga
de menor custo que para a 100% hierdrquica. Através das funcdes
estimadas € possivel calcular com exatiddo quais sdo estas estruturas
ou, ainda, determinar o nivel de especificidade a partir do qual cada
estrutura de governanga passa a ser a mais interessante para a empresa.

Em termos genéricos, o valor da especificidade que iguala o custo
de transac@o de duas estruturas de governanca é dado pela seguinte
expressio:

k= (log a - log a) / (log b, - log bj)

Onde: k= especificidade do ativo
a, ; a= parametros “a” estimados para os cendrios i e j
b, ;b= parametros “b” estimados para os cendrios i e j
i=[1,...,21]

j=i+1
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Utilizando-se a expressdo acima, foi possivel calcular, para cada
intervalo de especificidade, a estrutura de governanga de menor custo
de transag@o. Tal cdlculo demonstra que na presenca de incentivos fiscais
e para o nivel de especificidade de 13,4 kg cel./US$ a estrutura de
governanga 100% hierdrquica representa a alternativa de menor custo
de transagfio. Constata-se que a empresa procurou adequar de forma
correta sua estrutura de governanga ao ambiente institucional onde
vigoravam incentivos fiscais ao reflorestamento.

Da mesma forma que a empresa parece ter ajustado sua estrutura
de governanca adequadamente no periodo dos incentivos fiscais, a
estrutura escolhida posteriormente também mostrou-se coerente. Com
o fim dos incentivos fiscais, para o nivel de especificidade de 11,6 kg
cel./USS$, a estrutura de governanca de menor custo de transagio é
formada 80% pela hierarquia e 20% pelos contratos.

Além disso, através dos célculos a partir da expressdo apresentada
acima, corrobora-se a hipétese de que, mesmo na auséncia dos incentivos
fiscais ao reflorestamento, a estrutura verticalizada deverd manter-se
por ser mais atraente do ponto de vista de custos de transa¢fo. No entanto,
considerando que outras estruturas compostas em sua maioria pela
hierarquia t&ém um desempenho semelhante entre si, pequenas variacdes
na composi¢do do abastecimento s@o esperadas em reacdo a mudanga
na legislagdo; ndo estdo previstas apenas alteragdes que levem, por
exemplo, a terceirizagdo completa da base florestal.

4 Consideracoes Finais

Neste trabalho foram utilizados os conceitos da ECT para anélise
da transag@o de abastecimento de madeira nas fabricas de celulose em
dois momentos da histdria. Tais momentos, caracterizados por diferentes
ambientes institucionais, sdo: o periodo de estabelecimento da industria
de celulose no pais e 0 momento atual, em que ndo mais vigoram 0s
Incentivos Fiscais (IFs) ao Reflorestamento e a abertura do mercado
nacional internacionalizou a concorréncia entre as empresas.
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De forma bastante objetiva, o fim dos incentivos fiscais representa
um aumento de custo, uma vez que o Estado arcava com os principais
custos da produg@o florestal (implantacdo e manutencéo dos plantios).
Esta elevacgio de custos da atividade florestal ocorre no momento em
que a pressdo por competitividade, compreendida como eficiéncia
sustentada no longo prazo, transcende o limite das empresas e atinge
todo o sistema agroindustrial (SAG).

O modelo proposto neste trabalho para a anélise do impacto do
fim dos incentivos fiscais sobre a escolha de estruturas de governanga
mostrou-se adequado ao seu propdsito. A partir deste modelo foram
gerados resultados coerentes com a teoria da ECT, bem como com a
realidade.

Os resultados encontrados demonstram que a empresa escolheu
as estruturas de governanga mais adequadas tanto no periodo de vigéncia
dos Incentivos Fiscais ao Reflorestamento como ao final deste. Se por
um lado, era interessante buscar uma estrutura 100% hierdrquica
enquanto havia incentivos fiscais, sem estes, as estruturas de menor custo
de transag@o sdo compostas 80% pela hierarquia e 20% pelos contratos.

Outras estruturas compostas em sua maioria pela hierarquia tém
um desempenho semelhante entre si. Assim, pequenas variagdes na
composicio do abastecimento s@o esperadas em reac@o a mudanca na
legislagdo, porém ndo estdo previstas alteracdes que levem, por exemplo,
a terceirizagdo completa da base florestal. Este resultado corrobora a
hipétese do trabalho de que, mesmo com o fim dos incentivos fiscais, a
estrutura de governanca de menor custo de transacido seria
predominantemente hierdrquica.

Em termos tedricos, 0 modelo mostra uma forma simples e coerente
com os conceitos da Economia dos Custos de Transag#o para quantificar
atributos e custos de transac¢do. Desta forma, o resultado deste trabalho
contribui de maneira efetiva na solucido daquele que € reconhecido
atualmente como o principal problema da ECT. Trata-se de um modelo
especifico, baseado em informacdes de uma tinica empresa e que pode
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ser estendido para outras empresas deste ou de outros SAGs.

Apesar da eventual necessidade de alguns ajustes na forma de
calcular o valor da especificidade em outros trabalhos, a defini¢do de
especificidade como: “quantidade de produto / unidade de moeda
investida” € vélida em fung¢do do conceito fundamental de perda do valor
do ativo em utilizacGes alternativas aquela em que o ativo € especifico.

Sugere-se para os trabalhos futuros a continuidade da utilizag¢do
da Economia dos Custos de Transag#o. Tal teoria oferece um ferramental
bastante rico para a andlise da questdo organizacional, permitindo a
interpretacdo dos fatos sob uma dtica realista e consistente com o
comportamento das empresas. O desenvolvimento de trabalhos empiricos
baseados nos conceitos da ECT e com um cunho quantitativo atendem &
principal demanda atual de avango da teoria, bem como auxilia as empresas
na tomada de decisdo.
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