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1. Introducao

A presenca de uma elite de controle
sempre caracterizou a economia italiana.
Apesar da presenga de muitos pequenos
acionistas, ja no pos-II Guerra o sistema
produtivo ¢ dominado por alguns grupos
econoémicos, de origem familiar,
concentrados nos setores mineiros, na
industria siderirgica, mecanica, quimica e
téxtil (RINALDI; VASTA, 2013).

Desde os anos sessenta, alguns
estudos  pioneiros  representavam o
capitalismo italiano como um sistema de
conexdes que envolvia empresas publicas,
bancos e empresas de seguros, sendo o
centro desta rede representado pelas
empresas Fiat e Pirelli (RAGOZZINO,
1969). Um namero significativo de
administradores ocupava — ¢ ocupa — um
cargo de diretor em mais de um conselho de
administracao. Em particular, os conselhos
das empresas listadas na bolsa de valores
italiana no inicio dos anos oitenta
originavam 3427 cargos ocupados por 2452
pessoas. Entre as 223 empresas listadas, os
administradores podiam entrar em contato
com outros diretores, em média, através de
4,2 graus de separagdo (CHIESI, 1982).
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A evolugao histérica do capitalismo
italiano € caraterizada por um sistema de
relagdes, entres empresas de diferentes e do
mesmo setor econdmico; um elemento
caracteristico deste sistema ¢ a presenga ¢ a
difusdo dos lagos de interlocking
directorates. Resultados similares aqueles
de Chiesi (1982) podem ser encontrados em
outros estudos de tipo longitudinal
(BRUNELLO et al., 2000; BARGIGLI;
VASTA, 2003; RINALDI; VASTA, 2005),
nas analises comparadas (STOCKMAN et
al., 1985; VAN VENN; KRATZER, 2011,
CARDENAS, 2012) ou em analises
referentes ao mesmo setor econdmico
(CARBONAL 2006).

Um lago de interlocking
directorates existe, notoriamente, quando
duas  empresas  compartilham  um
administrador (membro dos conselhos de
administracdo de ambas as empresas). A
literatura considera este tipo de lago como
um elemento de distor¢ao do mercado, pois
criaria uma clara interdependéncia entre
atores econdmicos — em linha tedrica —
concorrentes. Sendo assim, este tipo de
dependéncia favoreceria o conluio, a
cooptagdo € o monitoramento ao nivel
interorganizacional (MIZRUCHI, 1996). A
empresa absorve em si os elementos de
potencial disturbio, a fim de reduzir a
incerteza do ambiente externo e manter a
sua posi¢ao dominante no mercado.

Conforme relatorio da Organisation
for  Economic Co-operation and
Development (OECD, 2009), as
participagdes minoritarias e os interlocking
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directorates podem ter efeitos negativos
sobre a concorréncia ao facilitar a
convergéncia das politicas empresariais
causando coordenacdo entre empresas;
ainda que as autoridades nacionais
antitruste levantassem a questdo, 0s
legisladores nacionais ndo teriam adotado
uma politica adequada a fim de combater tal
pratica. Na Italia, esta questdo ¢ bastante
contraditéria. O Decreto-Lei n. 201 de
2011, bem como a Lei n. 214 de 2011,
proibe os membros dos conselhos de
administracao de empresas bancarias e de
seguros de assumirem ou exercerem cargos
analogos em empresas concorrentes. A Lei
n. 214 pretendeu responder a uma clara
demanda por parte da Autoridade Antitruste
italiana como destacado em varios de seus
relatorios (AGCM, 2008). J& no Cddigo
Civil italiano, especificadamente o artigo
2390, proibiu o chief executive officer
(CEO, ou administrador delegado) de uma
empresa de  assumir  cargos de
administrador em empresas concorrentes.
Por outro lado, a Lei ndo prevé um sistema
sancionatério. O problema ja levantado pela
doutrina, seja no caso do Codigo Civil, seja
no caso da Lei de 2011, refere-se a auséncia
de um sistema de sang¢des ¢ de uma
regulamentacdo especifica que determine
com exatiddo quais posi¢des ocupadas
violariam a Lei e quais ndo. Do ponto de
vista politico, o problema permanece sem
solucao.

De todo modo, o que pretendemos
criticar através deste trabalho, ¢ que o
conluio e a coordenagdo entre empresas
podem ocorrem sempre mesmo em caso de
presenga de regulamentagdo ad hoc: a
analise de redes sociais demonstra que
quaisquer empresas que atuem no mesmo
setor econdmico — logo, concorrentes —
poderiam ser de qualquer forma
coordenadas por meio de uma empresa

4 Trata-se de novas tendéncias na sociologia
econdmica como também destacadas por Monteiro e
Carneiro (2012).
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terceira, de outro ou do mesmo setor, que
una as duas. Portanto, é a rede, na sua
estrutura geral, que permite melhor
entender a dimensido do conluio. Isto, a
partir da analise de sua configuracdo e
conectividade geral, a fim de destacar a
existéncia de lagos entre empresas de
diferentes setores (ou do mesmo setor). E o
que se representa como um “‘capitalismo de
lacos”, utilizando a expressdo cunhada por
Lazzerini (2011, p. 13), que se estrutura
também nas relagdes intersetoriais, por
meio de densos networks de lagos pessoais.

Além de uma introdugdo geral dos
principais conceitos relacionados a analise
de redes sociais, o artigo apresenta dois
casos analisados: (1) as relagdes
intersetoriais entre as empresas italianas
listadas e (2) o sistema italiano de seguro
(mais especificadamente o ramo ndo-vida).
Na primeira parte, discorremos sobre o
surgimento e a evolugdo da analise de redes
sociais e seu uso por parte da sociologia
econdmica*: a regulagio de mercado na sua
abordagem relacional. Na segunda parte,
explicitamos a metodologia a ser utilizada
neste estudo: a abordagem posicional na
analise de redes sociais, tipica no estudo dos
interlocking directorates. Na terceira parte,
apresentam-se os resultados de uma analise
das redes de interlocking no capitalismo
italiano A hipotese que orienta este primeiro
estudo € que o setor bancario e financeiro
italiano estd inserido em um sistema de
relagdes denso mas também mais amplo e
que o une aos outros setores econdomicos
corroborando com a  “hipétese de
heterofilia” da finanga. A quarta parte
empenha-se na analise das redes das
empresas italianas de seguro,
particularmente as que pertencem ao ramo
ndo-vida; neste segundo estudo, testamos a
hipotese que as empresas mais centrais nas
redes de interlocking — centralidade local e
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global — possuem uma quota maior de
mercado. A parte cinco ¢ dedicada as
considerag¢des finais.

2. A regulacio de mercado, na sua
abordagem relacional

Nas ultimas trés décadas, a analise
de redes sociais tem conquistado um
numero crescente de adeptos (MIZRUCH],
2006). Isto ¢ evidenciado pela proliferagao
de artigos e pesquisas que utilizam este tipo
de andlise como principal suporte
metodoldgico, pela criagdo de novas
revistas especializadas na area bem como de
centros internacionais de pesquisa, como o
International Network for Social Network
Analysis (INSNA). Por certo, o interesse
académico na analise de redes sociais nao ¢
recente. Os primeiros estudos ocorreram na
primeira metade do século XX (MORENO,
1934)°; entretanto, é a partir dos anos
sessenta que os antropologos — oriundos do
movimento da Escola de Manchester —
comecaram a dedicar maior aten¢ao aos
lagos culturalmente prescritos e realmente
detectaveis, incentivando 0
desenvolvimento de algumas primeiras
estatisticas e a formaliza¢do dos principais
conceitos em analise de rede como dire¢ao
dos lacos, densidade, conectividade e
reciprocidade da rede (GLUCKMAN,
1965; MUTTI, 1996). Na década de 70,
Harrison White e seus colaboradores —
todos socidlogos em Harvard — utilizaram
utilizam uma abordagem mais rigorosa do
ponto de vista estatistico, resolvendo assim,
os principais problemas de formalizacao
matematica (WHITE et al., 1976). Esta
contribuicdo foi fundamental para o
sucessivo desenvolvimento das técnicas de
analise de redes influenciando a

5 Para uma reconstrugio geral da evolugio historica
da analise de redes sociais ver, por exemplo, Chiesi
(1999, pp. 36-48).

® Um partido, por exemplo, ndo ¢ uma instituigdo
fixa e unitaria, mas uma série de subunidades, muitas
vezes operando em oposi¢do umas as outras, cujos

64

metodologia, o tipo de anélise de dados e as
pesquisas mais recentes.

Nesta perspectiva de estudo,
geralmente, a no¢do de que as pessoas
sejam simples combinacdes de atributos, ou
de que as instituigcdes sdo entidades estaticas
com limites claramente definidos ¢
substancialmente rejeitada. Nesse sentido, a
matéria principal da vida social — e também
econdmica — seriam as redes, concretas, de
relagdes sociais, que ao mesmo tempo
incorporam e transcendem organizagdes e
instituicdes®. Por meio da rede — sua
representacdo metaforica e as ferramentas
de andlise de redes sociais — a sociologia
econdmica pretende responder a um
questionamento geral: de que maneira as
instituicdes e as relagdes sociais conformam
os mercados e as organizagdes econdmicas?

Conforme Granovetter (1985), ndo
seria possivel entender a organizacdo
econdomica e os mercados sem reconduzi-
los as influéncias exercidas autonomamente
exercidas pelas redes de relagdes sociais,
dentro das quais os atores econdmicos estao
inseridos. Estes lacos ddo origem a um
complexo sistema relacional que atravessa
os niveis internos de uma organizacio
(nivel intraorganizacional) e que ultrapassa
as suas fronteiras (nivel
interorganizacional). O enraizamento social
¢ visto em termos estruturais e presume-se,
portanto, que a acdo seja orientada pela
rede, ou seja, influenciada basicamente
pelas redes de relagdes em que os atores
econOmicos estao envolvidos (e nao por
qualquer forma de regulagdo institucional,
como o mercado, na visdo neoclassica da
economia). Enquanto as empresas se
controlariam mutuamente, por meio de
lagos diretos ou indiretos, o mercado perde
sua funcdo de regulagdo econdmica
(SWEDBERG, 1994)". Com isso, as redes

membros desenvolvem disputas em coalizdes e
grupos (CARBONALI, 2004).

7 Para uma literatura sobre o tema das redes de
interlocking directorates, cf. Palmer (1983), Carroll
(2002), Khan (2012) e as referéncias incluidas.
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estaveis de relacdes sociais — como no caso
dos interlocking —constituem uma estrutura
que deve ser reconstruida, de um lado, para
se entender a difusdo deste tipo de laco que
possivelmente afeta a regulacdo do mercado
e, de outro, para avaliar os seus efeitos sobre
0 comportamento econdmico.

3. A analise de redes sociais

O fendmeno do interlocking
directorates consiste, como explicitado
anteriormente, em diretores de uma
empresa atuando também no conselho de
administracdo de outra, criando assim um
lago entre estas. Geralmente, na analise de
redes sociais destes casos, sdo utilizadas
matrizes de incidéncia de tipo binario: os
membros dos conselhos de administracao
comparecem nas linhas horizontais da
matriz, enquanto as empresas (afiliagoes)
aparecem nas colunas, em sentido
horizontal. Quando um administrador ¢
presente no conselho de administragao da
empresa “y”’, na célula correspondente
comparece o valor “1”; no caso contrario
“zero” (ver Figura 1).

A partir da matriz de incidéncia
(dicotomica), podemos derivar duas
matrizes de adjacéncia (quadradas),
representadas na Figura 1. A primeira
matriz quadrada denominada (ii) tem, nas
linhas e colunas, as mesmas empresas,
ligadas entre si pelo fato de compartilharem
alguns administradores. A outra matriz de
adjacéncia, denominada (iii) apresenta,
tanto nas colunas quanto nas linhas, os
administradores, interligados entre si pelo
fato de estarem presentes tanto no conselho
de administragdo da empresa “x” quanto da
“y” (SCOTT, 1990, p. 73).
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Figura 1 — Matriz retangular “caso-por-

afiliacdo” (i) e matrizes de adjacéncia: (ii)

empresa-por-empresa e (iii) diretor-por-
diretor
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Nesse tipo de abordagem, também
chamado de “posicional”, os grafos sdo
geralmente originados a partir destas duas
matrizes de adjacéncia: uma primeira que
relaciona as empresas entre si € uma
segunda que relaciona os membros dos
conselhos de administra¢do entre si. Nesses
dois estudos, sdo analisadas as matrizes de
adjacéncia que relacionam as empresas
entre si. A partir destas duas matrizes de
adjacéncia, ¢ possivel uma representacao
por “grafo” (Figura 2).

Figura 2 — Representacio por grafo
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Nota: representacao por grafo das duas matrizes de
adjacéncia da figura 1 (ii) e (iii).

A analise de redes sociais ¢ aplicada
a matrizes de adjacéncia deste tipo.
Geralmente, ¢ possivel calcular dois tipos
de estatisticas de rede: um primeiro
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conjunto a respeito das propriedades
estruturais — ou “macro” — da rede, e um
segundo, que se refere a centralidade de
cada vértice incluido na rede constituindo
um nivel de analise “micro”.

Basicamente uma rede (grafo) ¢
constituido de “no6s” (n) — conhecidos
também como “vértices” — e de “ligagdes”
(/) que sdo as arestas que conectam 0s nos.
Usualmente, na teoria dos grafos, as
ligacdes podem ser consideradas ‘“nao-
direcionadas”  (logo, simétricas) ou
“direcionadas”, quando uma aresta parte de
um ator (origem ou £go) e termina em outro
(destino ou Alters). No caso das redes de
interlocking, os lagos sdo geralmente “nao-
direcionados”: um administrador une duas
empresas, em uma relacao simétrica.

Figura 3 — Exemplo de grafo (amplitude da
rede, grafo e sub-grafos)

Notas: o grafo tem seis vértices (amplitude da rede).
No grafo estd presente um sub-grafo de trés
vértices, todos conectados entre eles, onde a
densidade ¢ maxima (igual a 1), ou seja, um
“clique”, composto por 1-2-5. Um grafo consiste
de  vértices conectados  diretamente  ou
indiretamente por meio de outros vértices (como 1
e 6, no exemplo, conectados por meio de 5 e 4).
Neste grafo, o n6 4 representa uma ‘“ponte de
ligagdo”, pois a sua auséncia desconectaria o grafo
em duas partes (chamadas de “componentes”).

Em relagdo ao primeiro tipo de
estatistica, observa-se o grafo representado
na Figura 3, composto por seis nos

8 Para um quadro exaustivo das técnicas e estatisticas
em analise de redes sociais, cf. Wassermann e Faust
(1994).

66

(amplitude da rede). Neste caso, o numero
maximo de ligagdes € 15. De fato, em uma
rede com o nimero de vértices igual a N, o
nimero maximo de ligagdes em um grafo
“nao-direcionado” podera ser encontrado
utilizando a seguinte expressao:

_N(N-1)
max 2

Eis a densidade em um grafo “nao-
direcionado”, obtida pelo numero de
ligagdes reais, dividido pelo ntmero
maximo de ligagdes possiveis nesta rede.
Posto que o nimero de ligagdes no grafo da
figura 1 ¢ de sete, a densidade seria igual a
0,46 (sete lagos divididos por quinze, o
nimero maximo de ligacdes na rede).
Torna-se possivel, entdo, distinguir as redes
“densas” das redes “esparsas”, estas ultimas
com poucas ou pouquissimas conexdes
entre empresas.

Além dessas estatisticas “macro”, €
também possivel definir um conjunto de
estatisticas ao nivel “micro”, calculadas a
partir dos vértices (as empresas) que
consistem: no grau de centralidade (degree)
do nd (vértice) x, na sua betweenness, na
amplitude da rede dos Ego-network, na
inclusdo em “clas”. A centralidade por
degree, por exemplo, identifica o nimero de
ligagdes (interlocking) entre a empresa x
(Ego) e as outras empresas (Alters). A
estatistica ¢ definida pelo nimero de lagos
entre x e os nos adjacentes a x: para obter o
grau de um determinado no, g(ni), € preciso
contar o nimero de lacos que unem cada
Ego com as outras empresas (Alters)
(FREEMAN, 1979)8,
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Figura 4 — Degree, betweennes e 2-clas

Notas: neste caso, a empresa 4 ¢ a mais “central” em
termos de degree (igual a 3, pois a empresa 4 esta
ligada com outras trés empresas: 3, 5, 6). A empresa
5, embora ndo seja a mais central em termos de
degree, ocupa uma posigdo estratégica na
configuracdo geral do grafo pois intercepta os
fluxos de comunicacdo — os assim chamados de
“caminhos geodésicos” — que unem cada dupla de
vértices da rede (por exemplo, a empresa 2, para
entrar em contato com 6, passa por 5, a empresa 1
para entrar em contato com a empresa 4 passa por
5, etc). Neste caso, a empresa 5 seria um “actor in
the middle”, ou seja, uma empresa no meio de
potenciais fluxos de comunicacdo que atravessam a
rede: a estatistica de betweennes mede o niimero
destes caminhos breves — “caminhos geodésicos” —
que passam por cada vértice i (eis que a empresa 5
seria a mais central em termos de betweennes). No
grafo ¢ presente um componente (1-2-3-4-5-6) ¢
trés 2-clas: 3-4-5-6, 4-5-1, 5-1-2.

A betweenness mede o niumero de
vezes que um ‘“caminho geodésico” — os
caminhos mais curtos que unem dois
vértices quaisquer de uma rede — cruza x
(Figura 4); a empresa mais “intercruzada”
ocupa uma posicdo estratégica na
configuracdo geral da rede (FREEMAN,
1979).

% Sobre este tipo de banco de dados e os tipos de
cargos incluidos na pesquisa ver Carbonai (2011).
Além dos administradores “executivos”, o banco de
dados inclui os membros do “supervisory board” (os
administradores “ndo executivos”). Os membros do
“supervisory board” sdo incluidos no banco de
dados por varias razoes. Estes sdo sempre escolhidos
pela assembleia dos acionistas, monitoram e
certificam que a informacdo financeira seja precisa,
que os controles financeiros e de gestdo de risco
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Outra medida desta
interdependéncia relacional é expressa pelo
N-cla (MOKKEN, 1979). Parafraseando o
uso do conceito de “cla” em Durkheim
(1995, p. 159), quando uma organizacao
estiver formada pela “repeticio de
agregados semelhantes entre si, analogos
aos anéis do anelideo, (...) esse agregado
elementar [seria] um cla, porque essa
palavra exprime bem a sua natureza mista,
ao mesmo tempo familiar e politica”. Em
analise de redes sociais, um N-cld é um
subgrupo de vértices — uma triade ou mais —
ligados entre si a distancia igual ou inferior
a N. Por exemplo, na figura 4, o cla “5-1-2”,
com N ¢ igual a dois: os trés vértices sao
conectados entre si — diretamente ou
indiretamente — a distancia dois.

A partir deste tipo de abordagem, se
apresentam dois casos de analise. O
primeiro estudo refere ao caso das empresas
italianas listadas. O capitalismo italiano ¢é
dividido em trés setores e a analise de redes
sociais deste artigo destaca as relagdes
intersetoriais evidenciando o papel do setor.
Neste primeiro estudo, os dados sobre a
composicao dos conselhos de administracio
foram coletados em janeiro de 2010. Os
dados sdo disponibilizados pelo sistema
Amadeus Bureau van
DijkElectronicPublishing (BvDEP)’.

No segundo estudo, investigam-se
os interlocking directorates entre empresas
italianas de seguro através de um conjunto
de dados construido a partir de 2004,
divulgados no anuario da Associazione

Nazionale fra le Imprese Assicuratrici
(ANIA) (ANIA, 2004). Os dados sobre os

sejam robustos e defensaveis. Os administradores
“ndo-executivos” sdo responsaveis por determinar os
niveis adequados de remuneracdo dos “executivos”,
sua nomeagao e, se necessario, a remogao de cargos.
Dependendo do tipo de “corporate governance”, o
“supervisory board” tem também poder de veto
sobre as decisdes do “executive board” (HOPT,
2008). Enfim, o membro do “supervisory board” da
empresa x pode ser a0 mesmo tempo “executive” na
empresa y e z.
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conselhos de administracdo tém sido
coletados pela ANIA diretamente das
companhias de seguros, sendo que o
conjunto destes dados ¢é composto por
informacdes sobre 187  companhias
italianas de seguros que operavam no pais
em julho de 2004!°. Este segundo estudo
pretende verificar uma hipotese de
correlacdo entre a centralidade no network
— centralidade global e local — e a quota de
mercado de cada empresa.

4. A financa heterofila

As 243 empresas listadas sao
divididas em trés grupos: setor secundario,
setor terciario e financa. Estes critérios de
classificagdo das empresas sdo definidos pela
Nomenclature Statistique des Activités
Economiques dans la  Communauté
Européenne (NACE), uma regulamentacdo
européia que passou a vigorar na Italia a
partir de 2008. A regulamentagdo vigente
prevé 17 codigos NACE, no entanto,
devidos a baixa presenga de empresas do
setor primario (cédigos A, B, C) e
consideradas as finalidades desta pesquisa
(destacar as relagdes entre financa e outros
setores) criamos uma “macro classe”,
chamada de “setor secundario”, que inclui
os codigos (A, B, C, D, F). O setor terciario
inclui os codigos (E, G, H, L J, K, L, M, N,
O, P, Q); o setor da finanga agrupa os
setores J e K que contemplam as empresas
listadas e incluidas na area da finanga estrito
senso, empresas de seguros e os bancos!!.
O grafo representado na Figura 5 apresenta
o capitalismo italiano divido nestes trés
macro-setores. Nele, estdo presentes 77 “2-
clas” ou seja, 77 sub-grupos de vértices que
se conectam a distancias dois.

10 Este segundo estudo de caso é uma sintese do
trabalho apresentado na Universitd Cattolica de
Mildo em 2009, no workshop “Networks, power and
relations at the regional-international level”
(CARBONAL 2009).

' Uma classificagdo detalhada dos codigos NACE
pode ser encontrada em
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/index
/mace_all.html.
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Figura 5 — Representacio por grafo das
empresas listadas na Itilia (conforme os trés
macro-setores econémicos)

Notas: os tridngulos pretos representam as empresas
da finanga, os circulos cinza, o setor secundario e os
quadrados brancos, o setor terciario. Fonte:
elaboragdo dos autores.

Como se observa na Tabela 1, em
média, cada empresa listada na Italia liga-se
com outras 2,59 empresas incluidas na rede.
A estatistica de FEgo-Network indica o
namero de Alters na rede de cada empresa
Ego. Na Tabela 1 se observa que as
empresas da financa sdo as mais conectadas
com outras (3,26, em média neste setor,
enquanto no setor terciario ¢ de 1,87, e no
setor secundario ¢ igual a 2,53)!2.

Tabela 1 — Ego-network por setor NACE

(empresas listadas na Italia)
Ego- .
N F Sig.
network '
Setor N 118 2,53
secundario
Setor 1,87 2,14 | 0,12
. 55
terciario
Finanga 70 3,26
Total 243 2,59

Fonte: elaboragdo dos autores.

12 Nas Tabelas 1, 2, 3 é aplicada uma analise de
variancia (ANOVA); o teste de Fisher-Snedecor visa
a verificar se existem diferencgas significativas entre
as médias de varios grupos diferentes (varidvel
independente). A ANOVA ¢ uma razdo F cujo
numerador representa a variagdo entre os grupos € o
denominador a varia¢do dentre os grupos.
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Deste modo, as empresas do setor
financeiro tém 4,57 administradores em
comum com outras empresas (estatisticas
de degree, Tabela 2). As 118 empresas do
setor secundario tém 3,19 administradores
em comum, enquanto, entre as 55 empresas
do setor terciario, o indice de degree ¢
menor (média de 1,98 administradores em
comum).

Tabela 2 — Degree por setor NACE
(empresas listadas na Italia)

N Degree F Sig.
Setor N 118 3,19
secundario
Setor 1,98 4,01 0,01
L 55
terciario
Financa 70 4,57
Total 243 3,32

Fonte: elaboragdo dos autores.

O célculo da betweeness por setor
econdmico permite melhor compreender a
posicdo das empresas de cada setor na
estrutura global do grafo. Enquanto uma
empresa do setor secundario ¢ atravessada
por 98,41 caminhos geodésicos (os
caminhos de menor distancia que cruzam
duas empresas quaisquer), em média, uma
empresa do setor terciario ¢ cruzada por
44,09 caminhos, enquanto uma empresa da
financa ¢ atravessada por 150,05 caminhos.
Em outros termos, as empresas da finanga
sdo colocadas em posicdes mais
centralizadas na estrutura relacional global
do capitalismo italiano, o que favorece o
alcance de mais informacdes e a
coordenacgao geral da economia.
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Tabela 3 — Betweeness por setor NACE
(empresas listadas na Italia)

N | Betweeness F Sig.
Setor 118 98,41
secundario
Setor 55 44,09 2,44 | 0,08
terciario
Finanga 70 150,05
Total 243 100,99

Fonte: elaboragdo dos autores.

Outra estatistica que permite marcar
essa especificidade do setor financeiro ¢ o
calculo da densidade entre grupos. Na
Tabela 4, se apresenta respectivamente o
numero de lagos entre setores ¢ as medidas
de densidade que se criam entre setores. O
setor financeiro italiano é o mais denso tanto
internamente quanto nas redes compartilhadas
com os outros dois setores.

Tabela 4 - Densidades entre grupos (niimero
de lacos entre grupos e densidades)

a) Numero de lagos (calculado na base do
nimero de administradores em comum)

Setor Setor .
L. ., . | Financa
secundario | terciario

Setor N 176 49 152
secundario

Setqr’ . 49 14 46
terciario

Financa 152 46 122

b) Densidade intersetorial (numero de
administradores em comum dividido pelo
nimero maximo de lagos por sub-rede)

Setor Setor .
- ., . | Finanga
secundario | terciario

Setor N 0.013 0,008 0,018
secundario

Setqr’ . 0,008 0,005 0,012
terciario

Finanga 0,018 0,012 0,025

Fonte: elaboragdo dos autores.

NORUS Vol. 01 n° 01 janeiro-junho/2013



NORUS Vol. 01 n° 01 janeiro-junho/2013

A partir deste banco de dados ¢
também possivel calcular um indice de
“internalidade-externalidade” dos setores
econdmicos, assim como proposto por
Krackhardt e Stern (1988). Este indice
External-Internal (E-1) permite calcular a
“homofilia-heterofilia” dos trés setores
econdmicos, a partir de um critério de
particdo em grupos como no caso
considerado até agora. Dada uma parti¢do
da rede em grupos mutuamente
excludentes, o indice E-I ¢ calculado a partir
do numero de lagos em saida (external) de
um grupo (nimeros de empresas
adjacentes) menos o numero de lacos em
entrada (internal), dividido pelo nimero
total de lacos. Desta forma, o indice pode
variar de 1 até -1 (“1” no caso de maxima
heterofilia e “-1” no caso de maxima
homofilia).

Tabela 5 — indice External-Internal por
setor NACE (empresas listadas na Italia)

Internal | External Total | Indice
E-1
Setor 148 151 299 0,01
secundario
Setor 14 89 103 0,72
terciario
. 86 142 228 0,24
Financa

Fonte: elaboragdo dos autores.

Os trés setores apresentam indices
acima de zero; o setor terciario € o mais
heterofilo entre os trés setores considerados
(indice E-I igual a 0,72). Ainda que menos
presentes no complexo das empresas
listadas, os vértices incluidos no setor da
financa s3o caraterizados por maiores
indices de degree e betweeness visto que €
o setor mais centralizado na estrutura global
da rede de interlocking, compartilha um
numero maior de  administradores,
especialmente com aquelas do setor

3 Uma referéncia sobre o impacto desta

desregulamentagdo ¢é o estudo de Turchetti e Daraio
(2004), que analisou a evolugdo do numero de
seguradoras de automdvel, sua dinamica de entrada-
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secundario e terciario apresentando o indice
E-ligual a 0,24

5. A rede das empresas de seguro

Em 1994, a reforma do sctor de
seguro italiano introduziu um novo sistema
de tarifas. O objetivo era favorecer o
desempenho e a eficiéncia do setor, tira-lo
de um contexto de forte protecionismo e
tornd-lo um sistema de mercado livre. O
orgdo regulador até entdo, o Instituto per la
Vigilanza sulle Assicurazioni di Interesse
Privado Collettivo (ISVAP) ndo podia mais
impor tarifas de controle e condi¢des as
apolices de seguro. Isto afetou seriamente o
negocio de seguros ndo-vida, sobretudo o
ramo dos automoveis, cujo seguro ¢
obrigatorio desde 1971 (estendido também
para avides, barcos a motor e iates). A partir
de 1994, as empresas passaram a ter
liberdade para fixar os precos de acordo
com as atitudes de risco dos clientes. O
implicito ésprit de loi era que um setor
orientado para o mercado deveria ser capaz
de oferecer um melhor servigo a um custo
menor'?,

Ainda que a reforma de 1994 tenha
representado  um passo adiante na
estruturagdo de um mercado mais
competitivo, o setor ndo tornou um mercado
de concorréncia perfeita. Conforme a
Autoridade Antitruste Italiana (AGCM,
2008), além de um problema de assimetria
de informagao entre empresa e consumidor,
tal sistema de coordenacdo  entre
companhias de seguro — favorecido pela
presenga de cartéis e praticas de
interlocking directorates — representava um
sério obstaculo a livre competi¢do no setor.

Em 2000, apenas seis anos apos a
reforma, a Autoridade Antitruste Italiana
acusou as companhias de condutas
anticoncorrenciais resultando 361,5
milhdes de euros em multas. No mesmo

saida, indice de concentragdo, tendéncia de prémios
e sua relagdo com eventos legislativos durante o
periodo 1982-2000.
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ano, o governo congelou as tarifas de seguro
automoével, a fim de controlar pregos e
inflacdo. Esta decisdo foi criticada por
muitos economistas e politicos por causa de
sua incompatibilidade com as leis
europeias. Em 2004, de novo, a Autoridade
Antitruste italiana multou a ANIA em um
valor total de dois milhdes de euros, tendo
em vista que esta facilitou a difusdo de
pardmetros uniformes para a compensagao
de custos dos seguros (sendo a atividade de
coordenacdo, entre as companhias de
seguros, expressamente proibida, por lei).
Em outras palavras, a ANIA teria
favorecido a criacdo de um cartel de
empresas de seguros ao coordenar as suas
estratégias de preco. Com certeza, a difusdo
dos interlocking directorates favoreceu este
tipo de coordenagao entre empresas.

A andlise da rede dos interlocking
inclui 187 empresas, 99 empresas do ramo
vida, 102 do ramo ndo-vida e 14 empresas
que pertencem a ambos. Primeiramente,
analisa-se a rede social do setor de seguros,
concentrando-se sobre as ligagdes entre
diretores e empresas, conforme a tipica
abordagem posicional em andlise de redes
sociais. Em segundo lugar, considerado o
ramo ndo-vida, as estatisticas de rede sdo
agregadas em um indice, através da andlise
de componentes principais (DI FRANCO;
MARRADI, 2003), posteriormente 0S
componentes principais sao interpretados e
a correlagdo destas variaveis com as quotas
de mercado ¢ verificada.

A rede das companhias de seguro
(setores de vida e ndo-vida) é composta de
187 vértices. No grafo estdo presentes 51
componentes. O componente principal tem
109 vértices (o que representa cerca de 80%
do mercado total do setor; ver Figura 6).
Deste modo, foram encontrados 63 cliques
(triades a densidade 1). Em linha teérica, em
um sistema competitivo nao deveria haver
empresas interligadas entre si, o que
resultaria em uma média de Degree por
empresa igual a zero. Ao contrario, no ramo
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ndo-vida, cada empresa compartilha 5,49
administradores e 5,88 no ramo vida.

Tabela 6 — Estatistica de redes do sistema de
seguro italiano

N. de Degree
vértices N. de Vértices &
- , (valor
incluidos comp. no comp. o
médio)
na rede
Network
global das
ermpresas 187 51 109 9,61
de seguro
(vida e
ndo-vida)
Empresas 35 25 5,49
do ramo 99
vida
Empresa 102 39 56 5,88
do ramo
ndo-vida

Nota: 14 empresas pertencem a ambos 0Ss ramos.
Fonte: elaboragdo dos autores.

Separadamente, na rede das
companhias do ramo vida, a densidade ¢
igual a 0,031. Ha 26 cliques compostos por
trés nos e 35 componentes. O componente
principal ¢ composto por 25 vértices. No
setor ndo-vida ha 102 vértices e 39
componentes. O componente principal ¢
composto por 56 nds. Considerando o
network global, os ramos vida e ndo-vida se
estruturam ao redor de um componente
bastante amplo o qual inclui as empresas
com as quotas maiores de mercado.
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Figura 6 — A rede social das companhias de
seguro na Italia (ramo vida e ndo-vida)

Fonte: elaboracdo dos autores. O grafo ndo inclui 31
empresas isoladas (sem lagos de interlocking).

Geralmente, a  Analise de
Componentes Principais ¢ utilizada com o
objetivo de reduzir um conjunto de
variaveis (17, neste caso) em um ou dois
fatores que resumem parte da variancia total
destas variaveis'*. Como observado em
Carbonai e Di Bartolomeo (2009), o
primeiro fator extraido pela Andlise de
Componentes Principais engloba 72,15%
da varidncia total e ¢é definido,
principalmente, por aquelas estatisticas de
rede baseadas na centralidade de tipo local
(por exemplo, a estatistica de degree e
outras semelhantes)'®.

A primeira forma de medir uma
possivel relagdo entre as estatisticas de rede
e a quota de mercado ¢ verificar a
correlacdo entre o primeiro fator extraido —
pela analise das componentes principais — e
a quota de mercado das empresas do setor
ndo-vida expressa em termos percentuais.
Verificou-se assim uma correlagdo positiva,
entre o fator e a quota de mercado de cada
empresa (r=0,407). Quanto maior a
centralidade local na rede, maior a quota de
mercado da empresa.

4 Para os resultados da Anélise de Componentes
Principais (variaveis incluidas na analise, nimero de
componentes a serem extraidos, a varidncia
explicada pelos fatores e os pesos fatoriais),
consultar Carbonai e Di Bartolomeo (2009).
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Figura 7 — Centralidade e concentracio do
mercado no setor de seguro ndo-vida

14,00%
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10,00%

8,00%

6,00%

4,00% |

2,00%

0,00% ..“‘.---4'-‘--'-” mun
1 9 17 25 33 41 49 57 65 73 81 89 97 105

Nota: o eixo X representa o primeiro componente
extraido e as empresas sdo ordenadas conforme um
critério ordinal ao longo do fator (as primeiras, no
lado esquerdo do eixo, com valores maiores). O eixo
Y representa a quota de mercado de cada empresa.
Fonte: elaboragdo dos autores.

A Figura 7 mostra a relagdo visual
entre o indice de concentracdo de mercado
(eixo vertical, Y) e as empresas do ramo
ndo-vida (eixo horizontal, X). As empresas
sao  ordenadas conforme o valor
correspondente no primeiro fator extraido
de modo que as empresas com maior quota
de mercado sdo colocadas na parte esquerda
do eixo horizontal.

6. Consideracoes finais

Em um mercado competitivo, os
diferentes produtores e vendedores de um
determinado bem ou servico operam de
forma independente, com vista a alcangar

50 segundo fator extraido, ao contrario, ¢é

principalmente correlatado com aquelas estatisticas
de rede que medem a centralidade global do vértice
na rede, como, por exemplo, a betweeness. Por
razdes de brevidade, descreveremos aqui somente a
correlag@o do primeiro fator extraido.
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um objetivo  econdmico, utilizando
diferentes estratégias empresariais:
inovacdo tecnoldgica (de produto ou de
processo), politica dos pregos, melhorias
nos servigos pos-venda. Neste caso, cujo
funcionamento ¢ feito de acordo com o livre
jogo da oferta e da procura, estas estratégias
s6 podem ser desenvolvidas na
independéncia dos atores economicos. Ao
contrario, os lagos de interlocking criam um
canal de comunicagdo especial entre as
empresas, favorecendo um comportamento
semelhante entre elas e tendo um impacto
negativo sobre o sistema de concorréncia
(DAVIS, 1991; FICH e WHITE, 2005).
Como escreveu Dembitz Louis Brandeis
(1914, p. 51), conselheiro do presidente
americano  Wilson, “a pratica dos
interlocking directorates ¢ a raiz de muitos
males”.

Embora as pesquisas destaquem a
existéncia de uma regulagdo de mercado
coordenada por um sistema de network,
geralmente as autoridades antitruste
nacionais carecem de instrumentos
normativos para reduzir o efeito dos
interlocking. Alids, as leis nacionais nao
sancionam a difusdo dos interlocking sendo
indiretamente por meio das medidas sobre o
minority-sharing (OECD, 2009); entdo, na
melhor das hipdteses, as empresas adotam
codigos de conduta de autolimitagdo dos
interlocking (como, por exemplo, na
Franc¢a, na Holanda ou na Alemanha, mas
nao na Italia).

Por certo, ndo esta definido com
exatiddo um limite quanto a difusdo dos
interlocking, além do qual, a
interdependéncia criada pelos
administradores em comum representaria
um sério obstaculo a concorréncia e ao
funcionamento de mercado (CLARK,
1940). Qual ¢ este limite? A analise de redes
sociais nao permite determina-lo com
exatiddao, mas sim evidenciar a difusdao das
ligacdes por meio de estatisticas de
densidade e centralidade das empresas. Pelo
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que se refere ao caso italiano, os 3,19
administradores em comum das empresas
do setor secundario, os 4,5 da financa, as
redes intersectoriais e suas densidade, as
analises comparadas (CARDENAS, 2012),
o caso da rede entre empresas de seguro e
sua relacdo com a quota de mercado,
destacam varios elementos criticos de
obstaculo a regulacdo de mercado. De
alguma forma, isto levou a algumas
repercussoes por parte da Autoridade
Antitruste italiana e a uma reforma parcial
do sistema legislativo. Trata-se, todavia, de
uma politica que ndo afeta a estrutura do
sistema.

A interdependéncia criada pelos
lacos de interlocking, sobretudo nos casos
de redes densas, favoreceria entdo as
empresas — o conluio, a cooptacdo € o
monitoramento em nivel
interorganizacional — em detrimento do
mercado. A empresa absorve em Ssi 0S
elementos de potencial distarbio, a fim de
reduzir a incerteza do ambiente externo e
manter sua posi¢cao dominante no mercado
(MIZRUCHI, 1996). Isto ¢ o que acontece
no setor de seguro, especificadamente, ou,
de outra forma, no mercado acionario
“livre”. Além das interligacdes entre
setores, da formagdo de clas e das
estatisticas de centralidade, ¢ importante
considerar que bancos e finanga trocam
administradores com as empresas de
producao e da industria editorial, exercendo
uma potencial influéncia sobre a opinido
publica. Estamos além de uma mera ¢
simples forma de solidariedade interna ou
de confianca reciproca. A a¢ao econdmica €
inserida neste denso network de relagdes
sociais que a influencia.

Além da densidade da rede e dos
administradores em comum, o que o
primeiro estudo permite demonstrar é que
os setores econdmicos do capitalismo
italiano ndo sdo independentes. A finanga se
relaciona com o0s setores produtivos
determinando uma dependéncia oculta de
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dificil investigagdo, mas, em alguns casos,
com efeitos reais. O crack da Parmalat em
2003 envolveu 150 mil familias italianas
que nunca foram reembolsadas
integralmente do seu investimento em
obrigagoes, considerado de baixo risco por
parte dos bancos interligados por
interlocking directorates com a Parmalat
pois o0s bancos seguraram a crise da
Parmalat, ao transferir a divida do grupo
para o mercado de obrigagdes. O mesmo
ocorreu no escandalo Cirio também em
2003 quando setores diferentes,
mutuamente inter-relacionados e
geralmente por meio de poucos graus de
separagdo atuaram em conjunto ¢ de forma
coordenada.
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Um mercado de clas: analise de redes sociais da financa italiana

Resumo: Nos ultimos anos, a analise de redes sociais adquiriu crescente popularidade e
tornou-se uma ferramenta importante no estudo da regulagdo capitalista. Neste artigo se
apresentam dois casos de analise, ambos referidos ao capitalismo italiano. No primeiro, a
analise de redes sociais descreve as relacdes entre financa e outros setores econdmicos do
capitalismo italiano, formalmente coordenado através do uso e da difusdo dos interlocking
directorates, ou seja, os lagos entre empresas que emergem pelo fato de alguns profissionais
participarem de conselhos multiplos (“conselhos entrelagados’). No segundo caso de estudo,
a analise de redes sociais ¢ utilizada para compreender as relagdes entre as empresas italianas
de seguro e testar uma hipotese de correlagdo entre quota de mercado e centralidade na rede.
Palavras-chave: Analise de redes sociais; interlocking directorates; Italia; financa.

A market of clans: social network analysis of the Italian finance

Abstract: In recent years, social network analysis gained increasing popularity, and become
an important tool in the study of capitalist regulation. This article introduces two cases of
analysis, both referred to the Italian capitalism. In the first one, social network analysis
describes the relationship between finance and other economic sectors of the Italian
capitalism, formally coordinated through the use and diffusion of “Interlocking
Directorates” (those ties between companies that emerge because of some professionals
participate in multiple boards of directors). In the second case of study, social network
analysis is used in order to understand relationships among Italian insurance companies and
test the hypothesis of correlation between market share and centrality in the network
centrality.

Keywords: Social network analysis; interlocking directorates, Italy; finance.
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