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RESUMO

MARCELINO, Deividy Attila. Estratégia Empresarial: um panorama das empresas de
geracdo de energia elétrica do BrasiR007. 57p. Dissertacdo (Mestrado Profissional em
Gestao e Estratégia de Negocios). Instituto ded@érHumanas e Sociais, Universidade
Federal Rural do Rio de Janeiro, Seropédica, RJ.

O objetivo deste estudo é tracar um panorama diegéggas empresariais do segmento de
geracdo de energia elétrica, fazendo uma compaesté®os dados obtidos na pesquisa, a
partir de 2001. A andlise € baseada no nivel decabracdo, na regido de atuacao no pais
e na tecnologia (hidrelétrica, termelétrica ouraléva) utilizada pelas empresas. Essas
variaveis sao comparadas ao ROE de cada empresalelamente a composicédo do seu
capital. Para isso, a amostra possui trés emppesasias, trés publicas estaduais e trés
publicas federais, de forma que se mantenha unli@guina analise. A metodologia
consiste em um estudo de multicasos com o levantande dados através de formularios.
Os resultados obtidos demonstram que os melhoresmgienhos ndo dependem da
composicao do capital da empresa, mas sim, deis@ia estratégica. Ou seja, as empresas
que buscam se adaptar, aproveitando as novas oplades do mercado, tém os maiores
retornos sobre o Patrimonio Liquido. Tal constataggorca as Teorias de Inovacao de
Valor de Kim & Maubourgne, onde as empresas rompem a ordem vigente e criam
novas fronteiras de mercado.

Palavras-chave:Estratégia, Setor Elétrico, Geracdo de Energia.
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ABSTRACT

MARCELINO, Deividy Attila. Estratégia Empresarial: um panorama das empresas de
geracdo de energia elétrica do BrasiR007. 57p. Dissertacdo (Mestrado Profissional em
Gestao e Estratégia de Negocios). Instituto ded@érHumanas e Sociais, Universidade
Federal Rural do Rio de Janeiro, Seropédica, RJ.

The objective of this study is to draw a panorartne business strategies in the segment
of electric power generation, making a comparisomorgg the data obtained in the
research, starting from 2001. The analysis is basethe vertical integration level, in the
participation area in the country and in the te¢tbgy (hydroelectric power, thermoelectric
or alternative) used by the companies. Those Viasadére compared to the ROE of each
company and to the composition of its Social Cépkar that, the sample contains three
private companies, three public state companiedlaee public federal companies, so that
it establishes a balance in the analysis. The metbggaionsists of a multicases study
with the survey of data by formularies. The obtdimesults demonstrate that the best
performance don't depend on the composition of dbmpany’s Social Capital, but
depends on its strategic vision. In other words, dtbmpanies that adapt to the market,
taking advantage new opportunities, have the larBesurn on Equity. That verification
reinforces the Theories of Innovation of Value ofmK& Maubourgne, where the
companies break up with the effective order andteraew market borders.

Word-key: Estrategy, Electric Industry, Electric Power Geatien.
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1 INTRODUCAO
1.1 Contextualizag&o

O tema “energia” entrou com toda a forgca no nowalsée o petréleo ainda se
mantém como a principal fonte energética mundialBrasil ele responde por 42% da
matriz energética. Mas, por ser uma fonte muittizatia e ndo renovavel de energia, ele
provoca instabilidade nos mercados mundiais, praiciente com os anuncios da OPEP
(Organizacao dos Paises Exportadores de Petrgie®possuem o controle das principais
reservas mundiais e podem reduzir a producéo dis para aumentar o preco.

As fontes tradicionais de geracdo, como petrolas,egcarvao, déo sinais claros de
que se esgotardo e obrigam governos e empresascar movas saidas para manter o
mundo no rumo do crescimento econdmico. O casdedtzlos Unidos é exemplar. Donos
de 40% da frota global de automoveis, os americairasn suas reservas de petroleo
reduzirem rapidamente nas Ultimas décadas. De 1®%pdb o petrdleo disponivel no
mundo nos anos 80, os Estados Unidos tém hoje 828620 gas também esta acabando
e, como consequéncia, seus prec¢os dispararam. Bf) 80conta de gas do americano
ficou, em média, 35% mais cara. Petroleo e gasosdailares do modelo energético da
maior economia do mundo, responsaveis, por exerpplo, sistema de aquecimento das
casas, pelo abastecimento da frota e pelo funcienandas maquinas da maior parte da
industria dos Estados Unidos.

O Brasil atrai a atencdo internacional a medida quélcool se torna uma
alternativa viavel aos combustiveis derivados dofso, tendo em vista que seu principal
insumo, a cana-de-agucar, se constitui de uma fem&vavel. A producdo nacional de
automoéveis bi-combustivel vem se consagrando coma imovacao tecnologica a ser
seguida por outros paises. Com o0 bio-diesel naideéedte, e a recém decisdo de sua
utilizacdo nas frotas de caminhdes nacionais detm@osie esse combustivel tracara o
caminho j& feito pelo alcool.

Empresarios que nada tinham a ver com esse setmme Bill Gates, o fundador
da Microsoft, e Larry Page e Sergey Brin, criadal@$s00gle — recentemente anunciaram
0 interesse em investir na producdo de alcool. tBiato encarecimento da energia
tradicional e da ameaga de crise no abastecimatdomesmo o estigma das usinas
nucleares arrefeceu. Recentemente, o governo dalpnte George W. Bush langou um
projeto para a construcéo de 2 000 usinas atdmicas.

A energia é necessaria ndo s6 para movimentar caas frdos paises, mas a
economia como um todo. A eletricidade é, atualmemte mundo, um dos pilares
responsavel por sustentar o crescimento econdonusopdises, podendo-se até medir o
grau de desenvolvimento econdmico de um pais ardeéseu consumo de energia
elétrica.

Isto torna o setor elétrico estratégico para ocame=nto do pais, visto que a medida
gque a economia cresce € necessario que tambéna @dsgnecimento de energia para
sustentar o acréscimo na demanda que inevitavednaeompanha o PIB (Produto Interno
Bruto).

Gragas ao imenso potencial hidraulico e a investios®ena construgdo de usinas
em épocas de menor rigor ambiental, o pais tem d&ig0% de sua matriz energética
baseada em hidrelétricas, uma das formas mais dingpdaratas de gerar energia.
Entretanto, o Brasil € uma excecdo ao modelo eteogénundial. Na Franca, por
exemplo, cerca de 80% de sua energia é geradaspmsunucleares, com a crise de



abastecimento, 0 pais comeca a ser copiado pdaiohes da Unido Européia. Na China,

cerca de 75% de sua geracdo de energia dependandm anineral, para reduzir essa

dependéncia, o pais investiu na construcdo de@aégantas, que sera a maior hidrelétrica
do mundo.

Devido ao impacto ambiental provocado pelas hithiebs e termelétricas, a
energia nuclear volta a ser discutida mundialmédtBrasil possui dentro de um conjunto
de galpdes em Itaguai, no interior do Rio de Janama das principais polémicas do setor
energético brasileiro. L4 estdo armazenados mais7@e milhdes de doblares em
equipamentos para a construcdo da usina nucleaa/g\pesar de estarem ha 20 anos
sem uso, as turbinas e os reatores ainda podeuiosagalpdes e entrar em funcionamento,
pelo menos € o que prevé o plano decenal do Mirusté Minas e Energia, que estima
em 1,6 bilhdo de délares o investimento necespara concluir a usina.

Vérios paises do mundo enfrentam um dilema semelh&ntecnologia nuclear
perdeu seu encanto nos anos 80, especialment® apaamento na entao usina soviética
de Chernobyl, que matou 50 pessoas e contaminsasontilhares em 1986. Na época,
ONGs ambientalistas, como o Greenpeace, organizarai®stos mundo afora e forcaram
paises a desativar parte de suas usinas.

Nos ultimos anos, no entanto, a visdo em relag&orlogia nuclear tem mudado.
Lideres do préprio movimento ambiental ja admitguia a retomada da construcéao de
novas usinas. Trata-se da uUnica fonte de energiazcde produzir em larga escala,
excluindo-se as hidrelétricas, sem contribuir paraagravamento do efeito estufa.
Especialistas do setor lembram também que a enauglaar chega a custar a metade do
preco daquela gerada a partir do gas. Recentenzeieina anunciou investimento de 50
bilhdes de dolares na construgio de 36 usinas eératé 2020. A india quer mais 20
reatores na proxima década e os Estados Unidos, r@mse erguia uma usina nuclear ha
mais de duas décadas, vao destinar 6 bilhdes deed@ara incentivar a producdo desse
tipo de energia.

Atualmente, no Brasil, hA um esfor¢co para aplicarr@cursos necessarios para
superar as deficiéncias de infra-estrutura queatnaw pais, como € ocaso da energia
elétrica. Mas os avancos poderiam ser mais sigtifias. Ha investidores interessados na
implementacdo de parcerias publico-privadas (PRR§, lei foi aprovada em dezembro
de 2004, mas aguarda regulamentacdo. Se, finalmere sair do papel, novas obras
poderdo tornar-se realidade antes do previsto.

As estratégias formuladas pelas empresas sao danemtal importancia para a
ampliacdo de energia elétrica no Brasil, incluiadgeracdo, a transmissao e a distribuicao,
onde cada etapa da cadeia tem suas proprias ceticds e peculiaridades.

A estratégia empresarial € um tema que vem sersdotlo ha décadas, para as
empresas ela ndo € apenas uma arma para vencencarréacia ou aumentar a
participacdo no mercado, mas também uma quest8ohlitevivéncia. Ela se torna mais
importante a medida que os mercados estdo cadaaisxzompetitivos e instaveis, como é
o caso do setor de energia elétrica brasileiro.



1.2 Objetivos

Este trabalho tem como objetivo geral tracar unopama que se propde a analisar
as estratégias das empresas que atuam no segreeggoagdo do setor de energia elétrica
brasileira.

Para isso, 0s objetivos especificos que dardo wupor objetivo geral serdo os
seguintes:

a) Analisar a estratégia de verticalizagdo das emgrewstro da cadeia,
levantando a participagdo nos segmentos de tras&mis distribuicdo de
energia elétrica.

b) Levantar a atuacdo geografica das empresas denpraisl e suas intencdes
de expanséao.

c) Distinguir as estratégias de matriz energéticaizatia (hidrelétrica,
termelétrica ou alternativa) por essas empresas.

d) Comparar as estratégias com uma medida de efigiénganizacional.

e) Verificar o desempenho das empresas de acordo amposicdo do seu
capital social (publica federal, publica estaduapavada).

1.3 Relevancia e contribuicdes do tema

Visto que o setor elétrico brasileiro possui umande complexidade, e em
particular o segmento de geracdo, pois ele posswi novo marco regulatorio,
reconfigurando a participacdo dos agentes do deste. trabalho visa contribuir com um
maior diagndstico sobre esse segmento do setonelgia elétrica, possibilitando uma
compreensao maior do segmento para que as emppébdisas e privadas possam
desenvolver alternativas estratégicas com maiorashde sucesso.

1.4 Problema de estudo

Em 1999, o governo iniciou um processo de privafiea que trouxe grandes
mudancas no perfil geral das empresas que atuasetno. O segmento de geracao de
energia elétrica era dominado pelas empresas pabdistaduais e federais. Entretanto, a
partir de 1999 passaram a atuar outras empresasegmento. Essas empresas sao
constituidas de capital privado e entraram no sadiguirindo empresas publicas. Com
essas alteracdes, as empresas do setor deixatemudea caracteristica basica de modelos
de estrutura organizacional para diversas outtamativas, de acordo com a estratégia de
cada uma.

A entrada de outros entes governamentais e a oridg@m marco regulatério em
2004 trouxe novas incertezas ao setor.

Com todas essas alteragOes e com a participac@mplesas diversas atuando em
um setor que tinha um comportamento bastante hameogéaz-se necessario o estudo dos
modelos estratégicos das empresas, para que dimtdiversificacdo das mesmas, se
encontre os melhores modelos de estratégia empalesalicados no segmento de geracao
de energia elétrica.



1.5 Delimitacao de estudo

Este trabalho se limitara ao segmento de gerac@&melgia elétrica, visto que dos
trés segmentos do setor: geracao, transmissaotréuligio. O de geragdo atravessa
maiores dificuldades, porgue nos ultimos trés anesinvestimentos em novos projetos
foram quase nulos, possibilitando a nova ameageadenamento. O novo modelo do
segmento foi regulamentado em 2004, o que aindaricartezas, por ser muito recente. O
segmento de transmissao é responsavel pelo degotawha energia elétrica pelo pais e
devido as novas regras implantadas em 1999, veabeado investimentos da iniciativa
privada, o que vém garantindo a expansao das lideagansmissdo. O segmento de
distribuicdo faz com que a energia elétrica chemueonsumidor final e apesar da forte
gueda causada pelo programa de racionamento de 200@dcuperou da crise. Portanto, a
pesquisa se limita ao segmento de geracao de amdégiica.

Além disso, esse trabalho também se limita aotdewinacional, visto que cada
pais possui a sua propria legislacdo para regulamersetor e sua propria estratégia para
abastecer o pais com a energia elétrica necesgara manter o desenvolvimento
econdmico. A limitacdo regional foi descartada pmara se pudesse ampliar o nimeros da
amostra e permitir uma comparacao mais eficiente.

A pesquisa abrangera o periodo posterior a 200Qupaa partir dessa data que as
empresas particulares comecaram a se consolidarsetor como resultado das
privatizacoes.



2. REVISAO DE LITERATURA
2.1 Estratégia Empresarial
2.1.1 Introducéo

O tema da estratégia vem sendo discutido ha nmantpad e sofrendo influéncia né&o
apenas de varios autores, mas de diversas areaéndéa. Atualmente, a formulagédo de
estratégias trata de valores e da visdo, de competé de capacidades, e também, de
militares e de religiosos, de crise e de empenkoapmlendizado organizacional e de
equilibrio interrompido, de organizacéo industdale revolucdo social (MINTZBERE&
al., 2000, P.16).

Apesar de todos esses temas serem debatidos ampdama atualidade, a
estratégia ndo é um assunto novo. O estudo dagégsais parece ter tido seu inicio em
escritos antigos, dos quais o exemplo mais conbexidifundido éA Arte da Guerrade
Sun Tzu, um general-fildsofo que teria vivido naif@hcerca de 500 anos a.C. e que
redigiu um compacto manual constituido de trezétulms (CLARET, 2004, p. 11). O
livro de Sun Tzu enfatiza as estratégias que desemutilizadas por governantes e
exércitos em situacdes do cotidiano e em momer&asises e guerras, e que implicam na
manipulagéo efetiva e eficaz dos recursos escassds, vencer a concorréncia significa
sobrevivéncia. Em decorréncia dessa abordagemr,cotém se tornado muito conhecido e
utilizado como referéncia em estudos sobre esteatég

Um outro estrategista militar muito influente noidemte foi Von Clausewitz
(1780-1831), um oficial de origem prussiana e cpfees muitas derrotas para o0 exército
napolednico, tornando-o prisioneiro e propicianddases para que ele escrevesse a sua
obra primd@On War”.

Clausewitz procurou substituir a visdo estabdiede estratégia militar por um
conjunto de principios flexiveis para reger o par@#o a respeito da guerra. Enquanto
seus antecessores viam a estratégia como umaadtvide resolucdo de problemas, ele
afirmava que ela era ilimitada e criativa, devidotansdes e contradi¢cbes inerentes a
guerra como atividade humana e social (MINTZBERGI, 2000, p.72).

Percebe-se assim, que a estratégia é de sumatamgar ha muito tempo, e
atualmente ela atua nas grandes questdes empigshibertando as pessoas para que
atuem nos detalhes. A importancia estratégica tangsta na relacdo entre estabilidade e
mudanca, porque apesar dos conceitos estratégitaer® baseados na estabilidade, a
estratégia em si focaliza a mudanca. Entretantodama estratégia é extremamente
complicado, principalmente quando as estratégiédo esa mente das pessoas. Como
estado mental, ela pode cegar e levar a organizagéoabismo sem volta (MINTZBERG
et al, 2000, p.22-23).

Na atualidade, ja existem autores trabalhando mowos conceitos, como Kim e
Mauborgne. Para eles as empresas estdo concorgmds com as outras numa
competicdo acirrada em busca de crescimento sagétrd lucrativo, em uma luta por
vantagens competitivas, disputando fatias de mer@adbatalhando por diferenciacéo.
Contudo, a luta por lucros potencialmente menoesses mercados demonstra a baixa
probabilidade das estratégias convencionais dea gemsabilidade no futuro. Os autores
argumentam que as estratégias de sucesso, ndoasedie combatem 0s concorrentes,
mas sim, as que exploram as potencialidades amsgloradas do mercado (KIM &
MAUBOUGNE, 2005).



2.1.2 Definicao

A definicdo de estratégia empresarial € bastanteplexa devido as constantes
mudancas em seus conceitos ao longo do tempo weasad correntes tedricas sobre o
assunto. Entretanto, para se formar uma teoriaade, lforam levantados os conceitos dos
principais autores da area.

Para uma mais facil compreenséao utilizou-se déravitcronoldgico, de forma que
se inicie pelos conceitos mais antigos que inflissam as empresas de uma forma geral,
conforme a sequéncia abaixo:

Na década de 60, Chandler (1962, p.13), autorictasta linha mais formal do
pensamento estratégico, desenvolveu o conceitael@a g@stratégia @“determinacéo das
metas e dos objetivos basicos de uma empresa plar@go prazo, assim como a adogao
de cursos de acdo e a alocacdo dos recursos negesg#ra atingir essas metasO
conceito de Chandler trata a estratégia como uiepso de concepc¢ao, onde 0s objetivos
e metas sdo os direcionadores para 0s cursos @e gagh necessitam dos recursos
alocados.

Outro autor classico, Igor Ansoff (1983), ressajt@ ‘a estratégia € um conjunto
de regras de tomada dkecisdo em condi¢bes de desconhecimento par&isie conceito
da uma caracteristica formal a estratégia quandator a trata como um conjunto de
regras e acrescenta a incerteza junto com a todeadacisao. .

Na década de 80, um outro influente conceito suoye Porter (1996), em que,
“estratégia € a criacdo de uma posi¢ao Unica easdienvolvendo um conjunto diferente
de atividades”.O conceito de Porter estabelece uma relacdo deiguamento, feito por
uma analise diante da concorréncia. Entretanto,a@@ht988, p.149-156) ressalta que para
se constituir uma estratégia real, em primeirofugazvem estar: a atencao total voltada as
necessidades dos clientes, a analise completarde acempresa pode responder a tais
necessidades, a vontade de repensar 0 que osqge@dat e o que eles fazem e a forma de
organizar a unidade de negocios. Dar uma respastgua 0s concorrentes fazem €
simplesmente reagdo e deve, em grau de prioridadepos essa estratégia real. Assim, a
criacdo de uma estratégia de valor agregado é dejtartir do melhor entendimento de
como fornecer valor aos clientes. Nesse contextibarvse para a estratégia significa um
profundo conhecimento do significado do produto.

Dentro desse contexto de definicdo do conceitosttatégia, vale ressaltar as duas
posicdes divergentes de Porter e Ohmae. Enquam@©[i1988) sustenta que a estratégia
tem como finalidade essencial o foco nos cliermés, devendo colocar a competicdo em
primeiro lugar, pois a estratégia deve objetivatag\a competicdo sempre que possivel,
Porter apresenta uma visdo contrastante ao afiquar“a esséncia da formulagao
estratégica € lidar com a competica(r'998, p. 11).

Ja para os autores Hamel e Prahalad (2002) quey abardagem menos racional e
economicista, ressaltam que a competitividade esaped é resultado da criacdo de
competéncias distintivas e que a estratégia é flotgpensamento coletivo. Assim, 0s
autores voltam-se para o ambiente interno da argefid0 apostando na capacidade de
pensar diferente acerca do futuro, conceituandosteatégia como um processo de
aprendizagem coletiva. Hamel e Prahalad passamagpaar no conceito de estratégia
emergente, explicado a sequir:



A estratégia deliberada focaliza o controle — fieatndo-se de que as
intencdes gerenciais sdo realizadas em acdo —sg0 gae a estratégia
emergente focaliza o aprendizado — vir a ententlavés da execucao
de acdes regidas pelas intencdes (MINTZBERGI, 2000, p.143).

Conforme transcrito acima, os estudos sobre egiaat@€mergentes tém entre seus
principais defensores Henry Mintzberg. Este aut@stjona severamente outros autores da
escola do pensamento estratégico, por considera®nprocessos de formulacdo e
implementagcdo como necessariamente separados pemntttes. Refuta, portanto, o
entendimento do processo de formacdo da estragpginas por meio de mecanismos
formais e planejados, como as reunides anuaisatejpimento estratégico. Mintzbesty
al. (2000, p.17), entende estratégia como ymadfao, isto €, uma consisténcia em
comportamento ao longo do tenip& complementarmente a esse conceito que enwolve
padrdo de comportamento, Quinn (2001, p.20) resqak estratégia“é padrao ou plano
que integra as principais metas, politicas e segi#@nde acdes de uma organizagdo em
um todo coerente”.

2.1.3 Estrutura organizacional

Chandler (1962) fez um levantamento historico s@brelagdo entre as mudancas
estruturais e a estratégia de negdécios, estudapespasiéncia de quatro grandes empresas
americanas: ®du Pont a General Motors a Standard Oil Co (New Jerseye aSears
Roebuck CoEle examinou e comparou essas organizacfes, déeotio como a sua
estrutura foi sendo continuamente adaptada e dpistasua estratégia. A conclusdo de
Chandler é quéa estrutura organizacional das grandes empresa®iacanas foi sendo
gradativamente determinada pela sua estratégia ateidgica”. Para ele, a estrutura
organizacional corresponde ao desenho da organizagaseja, a forma organizacional
gue ela assumiu para integrar 0s seus recursasamioga estratégia corresponde ao plano
global de alocacéo de recursos para atender asndasdo ambiente.

Chandler dividiu em quatro fases o processo h&iodgue envolveu as grandes
organizacoes:

A primeira fase foi a de acumulagéo de recursasania apds a guerra de Secessao
americana (1865), com a expanséao da rede ferray@ue provocou o fortalecimento do
mercado para ferro e a¢o, além do moderno mercadaptais. Com a migracdo rural e o
inicio da migracdo européia, a principal caradieesdo periodo foi o rapido crescimento
urbano facilitado pela estrada de ferro. Nesta, faseempresas preferiram ampliar suas
instalagcbes de producdo a organizar uma rede debdigdo. A preocupacdo com as
matérias-primas favoreceu o crescimento das areammpras e aquisicdo de empresas
fornecedoras que detinham o mercado de matériasapriincentivando o controle por
integracéo vertical que permitiu a economia delag€GHANDLER, 1962, p.380-396).

A segunda fase foi a racionalizacdo do uso dogsesuiniciada em pleno periodo
da integracéo vertical, onde as empresas verticaémategradas tornaram-se grandes e
precisavam ser organizadas, pois acumularam meisses do que era necessario. Os
custos precisavam ser contidos através de umauwsatfuncional, com clara definicdo de
linhas de autoridade e comunicacgéo. Os lucros diggranda racionalizacdo da empresa e
sua estrutura deveria ser adequada as variacoeemado. Para reduzir essas variacoes,
as empresas se voltaram para o planejamento eled#a producdo, com a determinacéo
de prazos; para a organizagdo, com a criacao dartdepentos funcionais; e para a



coordenacdo, incentivando o relacionamento de datdio e engenharia, desenho de
produto e comercializacdo, compras e fabricacAoA(IPLER, 1962, p.380-396).

A terceira fase foi a continuacdo do crescimentmeoa reorganizacao geral das
empresas permitiu 0 aumento de eficiéncia nas gemdeanpras, producéo e distribuicéo,
reduzindo as diferencas de custo entre as variggesas. Com isso, 0 mercado foi se
tornando saturado e os lucros baixaram, diminuiasl@mportunidades de reduzir ainda
mais os custos. Dai, a decisédo de diversiicdruscar novos produtos e novos mercados.
Como a velha estrutura funcionaliada na fase anterior ndo estava ajustada paea es
diversificacdo, a nova estratégia de diversifiaavpcou o surgimento de departamentos
de pesquisa e desenvolvimento (P&D), engenharigprdeluto e desenho industrial
(CHANDLER, 1962, p.380-396).

A quarta e ultima fase foi a racionaliza¢do do dsgecursos em expansao, onde a
énfase se concentra na estratégia mercadolOogiaaapasnger novas linhas de produtos e
novos mercados. Os canais de autoridade e coménicd® estrutura funcional eram
inadequados para responder a crescente complexdéapieduto e operacdes e levaram a
estrutura divisional departamentalizadaGAaneral Motorse aDuPontforam pioneiras na
estrutura multidepartamentalizada, em que cadaalidle produtos passou a ser
administrada por uma divisdo autbnoma e integra@aegvolvia todas as funcdes staff
necessarias. Logo, surgiu a necessidade de racmma aplicacdo dos recursos em
expansao com a preocupacao crescente com o plam@melongo prazo, a administracéo
voltada para objetivos e a avaliacdo do desempeatvada divisdo, formando de um lado,
a descentralizacdo das operagéede outro, a centralizagcdo de contr@dministrativos
(CHANDLER, 1962, p.380-396).

Os diferentes tipos de estruturas organizacioftaem necessarios para avangar
com diferentes estratégiasenfrentar diferentes ambient@salteracdo ambiental é o fator
principal da estrutura:

Durante todo o tempo em que uma empresa pertengraaindustria
cujos mercados, fontes de matérias-primas e pregepsodutivos
permanecem relativamente invariaveis, sdo poucas desisGes
empresariais que devem ser tomadas... Mas quartdonalogia, 0s
mercados e as fontes de suprimento mudam rapidamestdefeitos
dessa estrutura tornam-se mais evidentes (CHANDUE&?, p.41).

Em resumo, diferentes ambientegam as empresas a adotar novas estratégas
novas estratégiaxigem diferentes estruturas organizacianais

Entretanto, Mintzberget al. (2000) faz diversas criticas ao conceito de que a
estrutura deve seguir a estratégia e por ela semdeada, ressaltando que o passado da
organizacdo deve contar e que a estrutura orgamiedcé parte desse passado. Ele
contrapde a idéia de que a estratégia deve preaes&rutura porque iSso € 0 mesmo que
afirmar que a estratégia deve ter precedéncia sabreapacidades estabelecidas da
organizacao, as quais, estdo embutidas em susuesimMintzberg acrescenta ainda, que a
estrutura pode ser algo maleavel, mas ndo podateesda a vontade, apenas porque um
lider concebeu uma nova estratégia. O autor afigma muitas organizacbes foram
prejudicadas devido a esse tipo de pensamentojuocmhe que“a estrutura segue a
estratégia assim como o pé esquerdo segue o digmtese caminhar” Assim, o
desenvolvimento da estratégia e o projeto da es&rguportam a organizacdo, bem como



se apoiam mutuamente, onde a formacéo da estratégia sistema integrado, ndo uma
sequéncia arbitraria (MINTZBERG, 20@dal, p.35-36).

2.1.4 Planejamento estratégico

O planejamento estratégico surge em 1965, quandeoffArpublica o livro
Corporate Strategy mas os conceitos lancados nessa década sO vémemea a
influenciar de modo significativo as empresas neada de 70. Desde entdo, passaram a
existir centenas de modelos diferentes de plan@jmmestratégico. Entretanto, para
Mintzberg et al (2000, p.45), as idéias basicas sdo as mesmaatr pegodelo SWOT,
dividi-lo em etapas claramente delineadas, articaksas etapas com muitas listas de
verificacdo e técnicas, dando atencdo especiakacdo de objetivos no inicio, e a
elaboracao de orgcamentos e planos operacionairalo f

Mas uma davida que sempre ocorre e que vale a @stlarecer, consiste em
definir as diferencas entre plano estratégicocdatie operacionais. Eles podem ser
explicados da seguinte forma: o plano estratégigerénente a organizagdo como um
todo, enquanto os planos téticos estéo relacionamosas diversas areas da organizacao.
Por exemplo, um plano financeiro e um plano de etar§ sdo planos taticos. Para
operacionalizar os planos taticos, sdo preparadgdamos operacionais, que orientam a
alocacéao de recursos para cada parte dos plarcastACKOFF, 1966, p.48-61).

Contudo, entre os autores, ainda existem muitagldsive divergéncias sobre a
aplicacdo de diversos outros conceitos que envoleenplanejamento estratégico.
Mintzberg em 1994 escreveu um livio chamadlecensdo e queda do planejamento
estratégico argumentando com base em uma série de evid@utetadas nas historias da
imprensa popular e constatacbes empiricas de pesgujue demonstram que apesar de
dizerem que o planejamento estratégico compensaarafizeram.

De fato, segundo o proprio criador do tema, Igoisd@th (1990), somente um
namero reduzido de empresas utiliza o verdadeisogphmento estratégico. A grande
maioria das organizagfes continua empregando agiadés técnicas do Planejamento a
Longo Prazo, que se baseiam em extrapolacao dags®#s passadas.

De acordo com Mintzberegt al (2000, p.55), o planejamento estratégico enfrentou
problemas no inicio dos anos 80, quando sua afbicty reduzida em muitas empresas,
inclusive naGeneral Electricque tinha tradicdo nesta técnica desde o inicicsealo
surgimento.

Na década de 90, as criticas a importancia do jalaeato estratégico continuou a
crescer. Alguns tedricos (MINTZBERG, 1994; HAMEL99B), discutem os motivos que
levaram a decadéncia desse instrumento, inclusivesiaderando que os planejadores
representam uma espécie em extincdo (HAMEL, 1998)a das alegacbes que procura
justificar esse declinio do planejamento estratégafere-se ao fato de que o ambiente
competitivo que as organizacbes enfrentam atuameéntmuito diferente daquele
enfrentado pelas organizagcbes em um passado ndo wmigtante. Atualmente, um
conjunto grande e complexo de novas idéias e tealasvos ao conteudo da estratégia,
tais como conhecimento, competénciastworks ecossistemas e coalizbes competitivas
tornaram-se um obstaculo para os administradonescomforme exposto por Hamel
(1998), ‘managers simply do not know to do with all the veshd concepts o que tém
dificultado uma visdo mais holistica da organizagdoseu ambiente e a implantacéo de
novas técnicas administrativas. Ou ainda, confoexposto por Porter (1996), permitir
uma diferenciacdo mais clara entre estratégia cttimpee eficiéncia operacional e todas



as técnicas e ferramentas de gestdo como gestaual@ade total,benchmarking
outsourcinggentre outras.
Outro aspecto abordado mais detalhadamente porzibdirg (1994) refere-se as
“armadilhas” envolvidas no planejamento estratégi@ engodo do planejamento
estratégico estd em pensar que pelo fato da anéis®lver sintese, planejar
estrategicamente € fazer estratégia. Esse ersuktamte de trés suposi¢des incorretas, que
sdo: adivinhar é possivel; os estrategistas podgnmgparciais com 0s assuntos de suas
estratégias e acima de tudo, que o processo @d@aritas estratégias pode ser formalizado.
Além disso, para Mintzbergt al (2000, p.49), o planejamento estratégico fica
dividido da seguinte forma: de um lado ficam asagsgias e programas sobre o rotulo de
planejamento de acdo, que estdo ligadas a tomadaaibes antes do fato em questao
dirigir o comportamento; do outro lado, estdo ogetdls e orgcamentos rotulados

“controle de desempenho”,

gue sdo concebidos pa@iaa 0s

comportamento apds o fato, conforme a Figura 1.
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Figura 1 As quatro hierarquias de planejamento.
Fonte: Mintzberg (2000, p.51).

resultados do

Mintzberg (1994) argumenta que 0s gestores dasiaagg@es precisam, contudo,
saber diferenciar o planejamento estratégico dosgmeanto estratégico. Este ultimo
representa a sintese, envolvendo intuicdo e ddatie, enquanto o primeiro representa o
processo analitico; as estratégias de maior susé@ssaisdes e nao planos (MINTZBERG;

1994).

Albrecht (1994) concorda que muitos lideres orgamanais tendem a confundir
orcamento com planejamento. E acrescenta que si@sliigbes estatais, por exemplo, em
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que 0s orcamentos sdo quase em sua totalidadedarigara os custos da folha de

pagamento, o lider simplesmente extrapola os cukt@no vigente para o ano seguinte,
com correcOes para ajustes de salarios e fatdeesamados ao custo de vida. Todos eles
compdem seus or¢camentos corretamente, com minimdantas, e 0 processo passa de
um ano para outro. Esse tipo de atividade com basercamento ilude as pessoas,

levando-as a pensar que estao planejando, masodigefalientemente ha muito pouco ou

nenhum planejamento.

2.1.5 Posicionamento

O posicionamento estratégico ndo é uma novidadetdalidade, Sun Tzu e
Clausewitz ja estudaram as estratégias de posimema ha alguns séculos. Entretanto,
nos anos 80, 0 posicionamento estratégico empaesanira em voga gracas a Michael
Porter, que publicou dois livroEstratégia competitivém 1980 é/antagem competitiva
em 1985.

As obras de Porter ofereceram uma base para umntonjle conceitos sobre o
gual construir ou ndo uma estrutura integrada paresma. O mais importante entre esses
conceitos foi seu modelo de analise competitiva, @mjunto de estratégias genéricas e
sua nocgéo da cadeia de valor.

O modelo de analise competitiva de Porter (199&ntifica cinco forcas no
ambiente de uma organizagcdo que influenciam a cahoa. Elas estdo descritas a
seguir:

Novos Entrantes Para Porter, as novas empresas que entram paranddastria
trazem o desejo de ganhar parcela de mercado igefremgente recursos substanciais, o
que ocasiona a queda dos precos ou 0s custos digppates podem ser inflacionados,
reduzindo, assim, a rentabilidade. A ameaca deadgtem uma industria depende das
barreiras de entradexistentes, em conjunto com a reag@@ 0 novo concorrente pode
esperar da parte dos concorrentes ja existentess Barreiras sdo altas, o recém-chegado
pode esperar retaliacdo acirrada dos concorretetefensiva; neste caso, a ameaca de
entrada é pequena (1991, p.25).

Poder de negociacdo dos fornecedoreSomo os fornecedores querem cobrar os
precos mais altos possiveis por seus produtose siatyiralmente uma luta de poder entre
as empresas e seus fornecedores. A vantagem paral® pado que tem mais opcoes,
assim como menos a perder com o término da re(d9®d., p.43-47).

Poder de negociacdo dos compradore®s clientes de uma empresa querem
sempre que 0s precos baixem ou que a qualidade Autspacidade para fazer com que
isso aconteca, depende do quanto compram, de efgogto estdo bem informados, da sua
disposicéo para experimentar alternativas e assirdipnte (1991, p.40-42).

Pressdo dos produtos substitutosEm uma induastria, todas as empresas estédo
competindo de forma mais ampla, incluindo nessaa@wéncia os produtos substitutos.
Eles reduzem os retornos potenciais da industoiajue colocam um teto nos precos que
as empresas podem colocar para obter lucro. Quaaito atrativa a alternativa de preco-
desempenho, oferecidas pelos substitutos, maiéraspressao sobre os lucros da industria
(1991, p.39).

Intensidade da rivalidade entre os concorrentes estentes.A rivalidade entre os
concorrentes assume a forma de disputa por posklaoocorre porque um ou mais
concorrentes sentem-se pressionados ou percebeporaurodade de melhorar a sua
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posicdo. Em muitas industrias, os movimentos coithet de uma empresa tém efeitos
muito grandes em outras empresas e na propriatirej(sodendo provocar retaliacdes ou
movimentos defensivos por parte dos concorren@&%1(1p.34).

ENTRANTES
POTENCIAIS

Ameaga de novos
entrantes

CONCORRENTES
NA INDUSTRIA

Poder de negociagdo
dos fornecedores

FORNECEDORES

Poder de negociagdo
dos compradores

COMPRADORES

()

Rivalidade entre
as Empresas
Existentes
A

Ameaca de produtos
ou Servigos
substitutos

SUBSTITUTOS

Figura 2 Forcas que dirigem a concorréncia na indastria.
Fonte: Porter (1991)

Para Porter (1991), as peculiaridades de cada essas forcas podem explicar por
gue as empresas adotam uma determinada estr&égie@xemplo, se o poder de barganha
dos fornecedores é alto, uma empresa pode prosegair uma estratégia de integracao
vertical para tras e fornecer a si mesma.

Mintzberg (2000et al, p.83) deduz nos trabalhos de Porter que dadana gas
forcas externas possiveis, pode-se imaginar qaena gle estratégias possiveis € um tanto
grande. Mas para Mintzberg, Porter assume justaremosicdo oposta quando diz que
somente umas poucas estratégias genéricas solme&igencorréncia a longo prazo.

Porter e Mintzberg também se contrapdem em relagdmco na estratégia. Para
Mintzberget al. (2000, p.90), o foco de Porter € estreito e csidmtpara o econdémico,
principalmente o quantificavel, em oposicdo ao aoe ao politico, tendenciando a
estratégia a ser utilizada, ja que custos contam omis dados factuais do que a
diferenciacao pela qualidade.

Outro conceito amplamente difundido por Porter {19949), € o de estratégias
genéricas, onde ele diz que as empresas devem pptalideranca no custo total,
diferenciac@o ou enfoque. Cada uma é relatadaqrterRia seguinte forma:

A estratégia de lideranca no custo totabanhou notoriedade na década de 70,
guando o conceito de curva de experiéncia foi amgtae utilizado pelas empresas. Esta
estratégia visa atingir o menor custo possivel amdia utilizacdo de politicas e processos
que orientem a companhia para suas atividadesAfilideranca no custo total exige que a
empresa disponha de ampla capacidade instaladaafemrder grandes demandas, o que
possibilita economias de escala e reducdes de eusttuncédo da experiéncia adquirida.
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Ainda que os atributos de qualidade e atendimeatoliante sejam importantes, o foco
desta estratégia € o baixo custo para conquistartes sensiveis ao preco. A acdo das
forcas competitivas impacta a rentabilidade dasiéh] contudo, a posicédo de baixo custo
permite a obtencdo de retornos acima da médiategara empresa dos concorrentes, pois
custos mais baixos viabilizam o lucro, mesmo quarglcompetidores ja 0s consumiram
(PORTER, 1991, p.50).

A lideranca no custo total estabelece barreiraanti@da na forma de economias de
escala e vantagens de custos, além de defenderpeaesamcontra compradores e
fornecedores poderosos. A posicdo de baixo custbém favorece a empresa em relacao
aos produtos substitutos da concorréncia, e assafagpor proteger a empresa contra as
cinco forcas competitivas, pois a negociacao étdidai ao ponto em que os lucros do
concorrente mais eficiente sdo eliminados; nesse, Gs pressdes competitivas atingem
primeiramente os concorrentes menos eficientes TlEERR1991, p.50).

O estabelecimento da estratégia de baixo custakdlizado pela alta participacdo
de mercado ou por outras vantagens, como facilidedacesso aos insumos, producao
simplificada e aumento de volume pelo atendimei® mrincipais clientes da inddstria.
Em contrapartida, buscar uma posicdo de baixo cetge elevados investimentos em
equipamentos, politicas agressivas de precos eniEggio de prejuizos iniciais, para
expandir o volume e usufruir de economias nas caspar que proporciona mais reducoes
nos custos e margens mais elevadas. Estas podemeisgestidas em modernos
equipamentos para sustentar a posicao de lideramcasto total (PORTER, 1991, p.50-
51).

A estratégia de diferenciacdovisa diferenciar a oferta da empresa pelo
estabelecimento de diferenciais competitivos, oaisqpodem ocorrer por meio de
diferentes dimensdes, dentre as quais destacanssenacas e 0 atendimento
personalizado. Contudo, a diferenciacao ideal ecarem varias dimensdes. Ainda que o
foco desta estratégia seja a diferenciacdo, a eapr@o pode desconsiderar 0s custos
(PORTER, 1991, p.51-52).

Atingir a posicao de diferenciacéo viabiliza a oigéo de retornos acima da média
e também proporciona uma posi¢ao favoravel a empas que ela se defenda contra as
cinco forcas competitivas. A diferenciacdo propmmei maiores margens, o que permite
melhor relacionamento com os fornecedores e linitgpoder de negociacdo dos
compradores, em razdo da falta de opcbes e mensibdidade aos precos (PORTER,
1991, p.52).

A adocédo da estratégia de diferenciacdo conflita cointeresse de aumentar a
participacdo relativa de mercado, pois quanto maiparcela de mercado, menor sera a
exclusividade, implicando em utrade-offcom a posi¢cdo de baixo custo, uma vez que a
empresa precisa desempenhar atividades mais osepma buscar a posicao de
diferenciacdo (PORTER, 1991, p.52).

Existem pelo menos duas pesquisas que nao sustarteora de Porter, entre elas
esta uma pesquisa feita por Hall (1980, p.75-7&)Jem autor pesquisou 64 empresas que
pertenciam as oito maiores indUstrias americaridsrgificou que aquelas que obtiveram
maiores lucros haviam adotado uma posicéo de lwaigtm ou de diferenciacdo. Contudo,
o autor também identificou que algumas empresamfdiem sucedidas adotando uma
posicdo simultanea de baixo custo e diferenciagdgue demonstra que essas duas
estratégias ndo sao necessariamente inconsistentes.

A outra pesquisa foi a de White (1986, p.217-28l estudou 69 unidades de
negocios e identificou que 19 delas conquistaramtageem competitiva por intermédio da
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combinacdo das posicbes de baixo custo e difeghwmiafato que predominou nas
empresas que obtiveram os mais elevados retorbos g investimentos.

Complementando, Hill (1988, p.401-412), diz queuada simultanea das posicoes
de baixo custo e diferenciagcdo deve considerar fesog da diferenciagdo sobre a
demanda, os custos e os lucros. O autor destacadjterenciacdo pode ser uma forma de
a empresa alcancar uma posicao de baixo custo. dilgsn, existem situacbes em que a
sustentacdo da vantagem competitiva somente évpbssédiante a busca simultdnea de
baixo custo e diferenciagao.

A estratégia de enfoqueconcentra suas atencfes em um grupo especifico de
compradores, ou em um segmento da linha de prqduiasnda em uma determinada area
geografica. O estabelecimento da posicdo de enfpgde ocorrer de varias formas.
Enquanto as estratégias de lideranca no custo eéadigfierenciacdgrocuram alcancar a
indUstria como um todo, a estratégia de enfamureentra-se no atendimento eficiente de
um alvo especifico. Para viabilizar a busca desssico competitiva, 0S processos
operacionais séo estabelecidos de acordo com gsseifecidade (PORTER, 1991, p.52).

A posicéo de enfoque pressupde que é mais videmtlat um alvo estratégico mais
especifico de forma eficaz do que procurar cobimdastria como um todo. Dessa forma,
a empresa pode nado atingir uma posicao de baixtm @us diferenciacdo em toda a
industria, mas pode estabelecer uma ou ambas gH@OEM seu alvo especifico, o que
proporciona retornos acima da média (PORTER, 1993B).

VANTAGEM ESTRATEGICA
Unicidade Observada

pelo Cliente Posigdo de Baixo Custo
§ No Ambito de Toda DIFERENCIAGAO LIDERANGA NO CUSTO
= a Indastria
Q TOTAL
B
<
&~
ot
1]
=
S *
- .
<

Apenas um ENFOQUE
Segmento Particular I

Figura 3 Trés estratégias genéricas.
Fonte: Porter (1991, p.53).

As estratégias genéricas representam formas dlit@®apara as empresas se
defenderem das forgas competitivas que atuam mistit@ ou influencia-las a seu favor. A
busca de uma posicdo intermediaria demonstra urdefimicdo estratégica, sendo
entendida pelo mercado como posicionamento esitatpgbre (PORTER, 1991, p.55).

Para Porter (1991, p.55-58), 0 meio-temd@o proporciona escala suficiente para o
alcance de participacdo de mercado elevado e outsufos beneficios das vantagens de
baixo custo. Além disso, a empresa que adota atég® de meio-termo ndo consegue
realizar uma oferta diferenciada ao mercado, fatdificulta a conquistar da lealdade dos
consumidores e gera inconsisténcias. Destaqueirs#g, aque a indefinicdo estratégica
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reduz a rentabilidade da empresa e comprometepasaiilidades de sucesso, além de
exigir tempo e muito esforco para reposicionarganizacao.

Ainda que cada estratégia genérica exija o desdmpda diferentes atividades
para conquistar e sustentar a vantagem competérigiem somente trés condi¢ées nas
quais se torna possivel buscar simultaneamentesasips de baixo custo e diferenciacao:
a primeira é qguando os concorrentes estdo no reeimt porque eles ndo tém poder para
conduzir a empresa para uma posicdo de custo etendiacdo; a segunda € quando a
posicdo de custo é fortemente afetada pela padeetaercado ou quando existem inter-
relacbes importantes entre inddstrias que podenmsxgdoradas por um concorrente, mas
ndo pelos outros; e a terceira € quando uma empeafiaa uma importante inovacao
tecnoldgica, porque isso torna possivel reduzinsiace também estabelecer diferenciagéo
(PORTER, 1996).

O terceiro conceito, também amplamente difundidoRmoter (1996), € o referente
a uma estrutura que chamou de “cadeia de valorse E®nceito estabelece que as
atividades de uma empresa podem ser divididas emapas e de suporte, conforme a
Figura 4.

As atividades primarias estdo diretamente envadviaa fluxo de produtos até o
cliente e incluem: a logistica de fora para dentoyolvendo o recebimento e
armazenamento; as operacdes, que envolve a tnaasf@o do produto; a logistica de
dentro para fora, envolvendo o processamento deqeed a distribui¢do fisica; marketing
e vendas, envolvendo instalacbes de produtos, gaopa, etc; e servicos, envolvendo as
atividades de pds-venda.

F INFRA-ESTRUTURA DA EMPRESA 5
T T
GERENCIAMENTO DE RECURSOS HUMANOS
ATIVIDADES ! 1
DE SUPORTE ! f
DESENVOLVIMENTO DE TECNOLOGIA
SUPRIMENTO
|
LOGISTICA OPERAGOES LOGISTICA MARKETING SERVIGO
DE FORA PARA DE DENTRO & VENDAS
DENTRO PARA FORA
I\ J

Y
ATIVIDADES PRIMARIAS

Figura 4 Cadeia de valor.
Fonte: Porter (1991, p.3).

Ja as atividades de suporte existem para apoiativadades primarias, incluindo
suprimento, desenvolvimento tecnoldgico, gerencidmee recursos humanos e provisao
da infra-estrutura da empresa. A margem no ladstdida figura indica que as empresas
alcancam margens de lucro baseadas em como é igeerccadeia de valor. As linhas
pontilhadas da figura pretendem demonstrar questadatividades de suporte podem ser
associadas a cada uma das atividades primariasbéna dar suporte a toda a cadeia, com
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excecdo da infra-estrutura, porque ela é mostralitzando-se a cadeia inteira, em vez de a
gualquer das suas partes. Para Porter (1996, m3%)deia de valor prové uma maneira
sistematica de examinar todas as atividades deséiagpas pela empresa e como elas
interagem entre si. Mas, em sua visao, a totalidadsadeia de valor deve ser considerada.

2.1.6 Aprendizagem organizacional

Prahalad e Hamel (1990) apontam a necessidade depersar o conceito de
corporagcdo em si e concebé-la em termos de congetécentrais (core competence).
Eles delineiam a necessidade de identificar, @rtevexplorar as competéncias centrais da
corporagdo, ou seja, aquelas que tornam o crestirpessivel.

Esses conceitos se tornaram muito popular nosatlieds e disseminaram a idéia
de que a estratégia depende de aprendizado eepsterdd das capacidades. C.K.Prahalad
e Gary Hamel, os maiores responsaveis pela divéidgdessas idéias na comunidade de
negocios, trouxeram essa influéncia, principalmesti@avés das publicacdes de uma série
de artigos altamente influentes méarvard Business Reviewinclusive "The Core
Competence of the Corporation” (1990) e "Strateg@taetch and Leverage" (1993), além
de um livro publicado em 1994, intitula@mmpeting for the Future.

Eles definem competéncia central cottaprendizado coletivo da organizagéo,
especialmente de como coordenar aptidées de preddpZersas e integrar multiplas
correntes de tecnologialPRAHALAD & HAMEL, 1990, p.82).

Segundo os autores, para serem centrais, as corojpstéevem responder a trés
critérios: primeiro, uma competéncia central dexeversatil e proporcionar acesso a uma
ampla variedade de mercados; segundo, ela deveeceferreais beneficios aos
consumidores; e terceiro, ela deve ser dificil Méar. Uma competéncia central nao é
constituida por uma habilidade ou tecnologia ismlachas sim, por uma complexa
harmonizacdo de multiplas habilidades e tecnologP8AHALAD & HAMEL, 1990,
p.83-84).

Para Prahalad e Hamel, tais competéncias centma@veriam a comunicagao, o
envolvimento e o profundo comprometimento em tfedualatravés das fronteiras
organizacionais. Assim, elas estdo associadas aniaegdo do trabalho e a entrega de
valor, sendo um fator de inter-relagdo entre obcieg de uma empresa e 0 motivador
para o desenvolvimento de novos negaocios (199@).p.8

Além disso, no curto prazo a competitividade de uengpresa vem de seus
atributos preco/desempenho em produtos existenpesém, a longo prazo, a
competitividade vem da capacidade de formar, eaosusienores e com maior velocidade
do que os concorrentes, as competéncias centraiprgpiciam produtos que ndo podem
ser antecipados. Entéo, valorizar somente a visaougto prazo, pode implicar em perda,
ao longo do tempo, das competéncias centrais daesmpdada a tendéncia dos padrées
convergirem, tornando-se cada vez menos, fonteamtagens (PRAHALAD & HAMEL,
1992, p.168-170).

Para descrever a organizagéo diversificada, ogemuttsam a metéfora de uma
grande arvore, onde o tronco e os galhos princigéis os produtos centrais da
organizacdo, os galhos menores sdo as unidadesgdeim e as folhas, flores e frutos séo
os produtos finais, enquanto que a competénciaaténa raiz que alimenta a arvore:
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A corporacdo diversificada € uma grande arvore.r@hcb e 0s
principais galhos s&o produtos centrais, os ramesomns sdo unidades
de negdcios, as folhas, as flores e as frutasrs@injps finais. O sistema
de raizes que prové nutrientes, sustento e estathdlié a competéncia
central. Vocé pode deixar de ver a forca dos coentes olhando
somente para seus produtos finais assim como deixger a forca de
uma arvore se olhar somente para suas folhas (PRABA HAMEL,
1990, p.82).

Prahalad e Hamel (1990, p.79-91) acreditam quenatades de negdcio devem
mudar a forma pela qual sdo gerenciadas e expsuaiforma de administrar para além de
suas proprias unidade, pois assim como as corpgsagéveriam ter uma carteira de
produtos e negdcios, também deveriam ter uma e competéncias. A administracao
focalizada na unidade de negécios atrapalha o delsémento de competéncias centrais
para a corporacdo, na medida que procuram someangximizacao do lucro interno da
unidade e buscam inovacgdes que estiverem a mao awsmoples melhoria de produtos,
ou entdo, procuram fazer pequenas expansdes geagrdé seus mercados. A corporacao
deve desenvolver uma arquitetura estratégica baseaccompeténcia central que dé a
|6gica para a diversificacdo do produto e do meraadelando uma direcdo ampla, mas
sem revelar cada passo.

Assim, para Prahalad e Hamel a vantagem competiterava de capacidades
profundamente enraizadas que estdo por trds ddatpeode uma empresa. Elas permitem
que ela se diversifigue em novos mercados atrawvésagplicacéo e reconfiguracao daquilo
que faz melhor. Além disso, como essas competéséias'ocultas" (como as raizes de
uma arvore), nao € facil imita-as. Assim sendcegresdo do sucesso nédo esta em grandes
produtos, mas sim em um conjunto Unico de capaegdgde permitem a empresa criar
grandes produtos. Portanto, os executivos sdo &ados a ver sua empresa como um
portfélio de recursos e capacidades que podemosebinados de varias maneiras e nao
como uma colecéo de produtos ou divisbes de negocio

Nesse contexto, as competéncias de uma organizagdeao proporcionar a
lideranca em um setor. Prahalad e Hamel (1990-3l1Y®nfatizam ainda que cultivar a
competéncia central ndo significa gastar mais queonmcorrentes em P&D (pesquisa e
desenvolvimento), ou ter custos compartilhados, seuintegrar verticalmente. Uma
competéncia central prové acesso a ampla variedadmercados, € uma significativa
contribuicdo para os beneficios percebidos pelesitels do produto final e deve ser de
dificil imitagdo pelos concorrentes.

2.1.7 Valor para o cliente

Adrian Slywotzky lancou o conceito de “migracaovddor”’, que deu nome a seu
livro lancado em 1997. Para ele, durante décadasgosnliideres de sucesso em seu setor
aplicavam uma unica concepcado do negocio dominguerepresentava suas principais
escolhas e pressupostos, como: fabricacao integP&da internos, forca de vendas direta,
ampla linha de produtos, uma hierarquia organizedti@le comando e controle e um
mecanismo de recaptura do valor baseado em um pneitério. Para Slywotzky a
concepcao do negocio é definida da seguinte forma:
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Uma concepcdo do negécio € a totalidade de como emmaresa
seleciona seus clientes, define e diferencia sigatas, define as tarefas
que realizara e as que terceirizara, configura seaursos; entra no
mercado, cria utilidade para os clientes e capugras (SLYWOTZKY,
1997, p.4).

O autor (1997, p.27) acrescenta que por diversds/osoecondmicos importantes,
amplamente relacionados com as vantagens genuasmseabnomias de escala, essa
concepcbes do negocio fundamental funcionava eamrente bem no passado.
Entretanto, seu sucesso, adormeceu 0s sentidagsueucna idéia dominante, de que era
assim que se fazia negoécios, onde os elementosarhemdais de concepgdo eram
considerados "dados".

Slywotzky ressalta que n&o sdo apenas os produtopagsam por ciclos que vao
do crescimento a obsolescéncia, mas que as cdieedo negocio também passam por
ciclos e chegam a obsolescéncia. Isso se devet@aaldaque as questbes que sdo mais
importantes para os clientes, incluindo o produto @ servico oferecido, tém uma
tendéncia natural a mudar e as concepc¢des do petgluilem a ser fixas. Para ele:
“quando 0 mecanismo que casa a concepc¢do do negéciempresa com a estrutura das
prioridades do cliente se desfaz, inicia-se a Mggi@a do Valor” (SLYWOTZKY, 1997,
p.4).

Dentro desse conceito, as empresas podem oferescdutps, podem oferecer
tecnologia, mas a oferta encontra-se dentro de lhmangente sistema de atividades e
relacionamentos que representam a concepc¢do deioedg empresa (SLYWOTZKY,
1997, p.4).

Para Slywotzky, é importante determinar qual € drj@ da mudanca que 0s
clientes precisam, desejam e estdo dispostos a magpe concepcdes do negodcio
respondem de forma mais eficaz a esse padrédo emngaudOs gerentes devem criar um
“filme" de seu cliente, ou seja, uma imagem egjrede precisa e factivel (1997, p.13).
Além disso, a alta geréncia precisa entender gébre a velocidade da Migracéo do Valor
em seu setor, porque sem essa compreensao, coesfiadadoso realizado por milhares de
trabalhadores ndo gerara resultado algum, levantianes de empregos e bilhdes de
dolares de valor de mercado a correrem um riscmedessario. Ele conclui que:
“Investem-se enormes recursos: sem gerar retorgarale perdem-se oportunidades para
novo crescimento do valo(1997, p.12-13).

Portanto, a compreensao das prioridades dos dierige que se compreenda mais
do que simplesmente as necessidades do client Yige, necessidadefere-se aos
beneficios e as caracteristicas dos produtos qudierdes gostariam de comprar. Neste
sentido, o autor critica a maioria das pesquisaguao“grande parte das pesquisas de
mercado concentra-se nas necessidades. Mas o gudierdes realmente querem é
resultado de um complexo sistema deciso(BRLYWOTZKY, 1997, p.14). Essas decisdes
sao influenciadas por diversos fatores externosiocaegulamentacdes, comoditizacéo,
ofertas de novos fornecedores e de fornecedorsgentes, tecnologia e custos fatoriais.
Esses fatores sdo processados através das |dradrias do sistema decisorio do cliente,
apresentando um conjunto de prioridades do clielateas e bem-definidas (1997, p.14-
15).

Entdo, as mudancas nas prioridades dos clientsaman processo de Migracao do
Valor, criando oportunidades para novas concepgddsegocio. Os beneficiarios muitas
vezes ignoram essas oportunidades, criando abersigmificativas para os novatos
(SLYWOTZKY, 1997, p.15).
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Para Slywotzky uma concepcdo do negécio sO podstirex@m trés fases
relacionados a Migracao do Valdsses estados descrevem seu poder relativo déariag
de valor com base em sua capacidade de satisfazgioidades dos clientes melhor do
gue osconcorrentes e, assim, conquistar retornos maidsstases sdo as seguintes
(SLYWOTZKY, 1997, p.6-7):

Primeira fase - Influxo de valor.Nessa fase inicial, a empresa comeca a absorvaop v
de outras partes de seu setor porque sua concdpq@@Egocio demonstra ser superior no
sentido de atender as prioridades, dos clientes.gé&ral, um concorrente que causa uma
Migracdo do Valor, emprega uma nova concepc¢ao goame respondendo as prioridades
do cliente que os concorrentes estabelecidos rémifidaram ou deixaram de lado. O
valor flui para essas concepcfes devido a sua sganguperior e ao crescente
reconhecimento de sua capacidade de satisfazeliaues.

Segunda fase - EstabilidadeA fase da estabilidade é caracterizada por codespdo
negocio que se ajustam as prioridades do cliepceequilibrio competitivo geral. Essa
fase pode variar em duracdo dependendo da velecidadnudanca nas prioridades do
cliente e do surgimento de novas e eficazes cofespgo negdcio. Durante a fase de
estabilidade, o valor continua na concepc¢do do giegdnas as expectativas de um
crescimento futuro relativamente moderado impedeenagvalor flua para a empresa.
Terceira fase — Escoamento do valorNesta fase o valor comeca a se afastar das
atividades tradicionais da organizacdo, aproximasedale concepc¢des do negocio que
satisfazem de forma mais eficaz as prioridades dlientes. Embora possa comecar
lentamente, o escoamento do valor se acelera alanqde uma concepcao do negdécio se
torna cada vez mais obsoleta.

Slywotzky (1997, p.7) esclarece que a medida qua aoncepcdo do negocio
passa pelas trés fases da Migracdo do Valor, tatdeegeréncia muda. Em cada fase, os
gerentes precisam adotar atitudes drasticamergeedtés, que determinam quem serao 0s
vencedores e 0s perdedores nesse processo. Hatretatovo jogo do negdcio tem sido
demasiadamente desorientador para os investidoregeeutivos porque é diferente,
baseado em um conjunto novo e fundamentalmenteditede pressupostos sobre o que é
importante (1997, p.11).

A mudanca € o ponto de partida para a compreersdtigitacdo do Valor, visto
gue:“Diferentes fatores, que exigem uma mentalidaderdiite, sdo o que conta hoje. A
mentalidade precisa se concentrar em entender: @stie o valor de um setor atualmente
e onde estara no futuro(SLYWOTZKY, 1997, p.12).

Slywotzky ndo acredita que o valor desapareca, quasele se move, e as vezes
rapidamente, rumo a novas atividades e habilidadaso a novas concepg¢des do negécio
cuja superioridade no sentido de atender as padeisi do cliente possibilita a geracao de
lucros.“Em alguns casos, os clientes sdo os Unicos beastis da Migracédo do Valor,
pois as atuais concepcdes do negocio do setor pcapam ao cliente grande utilidade,
mas nao conseguem recapturar essa utilidade salymaaf de precgos e lucros’O autor
acrescenta que, embora crie uma enorme vulneradddicecondmica, o processo de
Migracdo do Valor abre grandes novos espacos jpardaumidades.

Outro importante conceito, que envolve o valor leente na estratégia, € o de Kim
e Maubourgne (2005, p.12) em seu litw@stratégia do oceano azwnde eles ressaltam
que a diferenciacédo entre os vencedores e os meededcorre na maneira de encarar a
estratégia. As empresas que se perderam na dputercado adotaram uma abordagem
convencional, empenhando-se para vencer a conc@r@or meio da construcdo de
posicOes defensaveis no ambito da ordem setogahte. As empresas criadoras de novas
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oportunidades ndo recorreram aos concorrentes panadigmas. Em vez disso, adotaram
uma légica estratégica diferente, que os autorendmaram “inovacdo de valor”,
conforme a transcricéo abaixo:

NoOs a chamamos inovagéo de valor, pois em vez ésfeecarem para
superar 0s concorrentes, concentraram o foco emart@r concorréncia
irrelevante, oferecendo saltos no valor para ospcadores e para as
proprias empresas, que assim desbravaram novogossga mercado
inexplorados (KIM & MAUBOURGNE, 2005, p.12).

Para Kim e Maubourgne (2005, p.12), a Inovacéao a@enatribui a mesma énfase
ao valor e a inovacdo. Valor sem inovacdo tendenaentrar-se na criacao de vaéon
escala incremental, algo que aumenta o valor, rhasénsuficiente para sobressair-se no
mercado. A inovacasem valor tende a ser movida a tecnologia, prontiv@ioneirismos
ou futurismos que talvez se situem além do quepgradores estejam dispostos a aceitar
e a comprar. Eles acrescentam que nesse seniidppéante ndo confundir inovagéao de
valor e os conceitos de inovagéo de tecnologi@memismo no mercado.

O estudo desses autores mostra que a diferen@a¢@vencedores e perdedores
ndo € nem o ineditismo tecnolégico nem a rapideerdeda no mercado. Entretanto, as
vezes tais fatores estdo presentes, no entanto,fregiiiéncia, ndo sao relevantes. Para
eles:“A inovacao de valor ocorre apenas quando as emgseslinham inovacdo com
utilidade, com preco e com ganhos de cugkdM & MAUBOURGNE, 2005, p.13).

Kim e Maubourgne ressaltam que a inovacdo de v@lama nova maneira de
raciocinar sobre a execucéo da estratégia, quétaresa criacdo de um novo espaco de
mercado e no rompimento com a concorréncia, poetpelesafia um dos dogmas mais
comuns da estratégia baseada na concorréndrade-off valor-custo. Eles contrapdem
Porter (1991, p.52), quando ele diz que as emprgeasdo comparadas aos concorrentes,
devem ser capazes de criar mais valor para ostediea custo mais alto, ou de criar o
mesmo valor para os clientes, a custo mais baissindy estratégia é escolher entre
diferenciacéo e lideranca de custos. Kim e Maubmu@creditam que, as empresas que
buscam a inovacao de valor perseguem a diferemmcegélideranca de custos ao mesmo
tempo (2005, p.13).

Inovacao
de valor

Valor para
o comprador

Figura 5 Busca simultanea de diferenciacao e baixo custo.
Fonte: Kim & Maubourgne (2005, p.16).
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Como mostra a Figura 5, a inovacao de valor cangist reduzir os custos e, ao
mesmo tempo, aumentar o valor para os compradBegs. 0S autores essa é a maneira
como se empreende um salto de valor tanto pargeesequanto para os compradores:

Como o valor para os compradores decorre da ddidado preco dos
produtos e servicos e o valor para a empresa aeslat preco em
comparagcdo com 0s custos, sé se alcanca a inodac&ialor quando
todo o sistema de atividades da empresa, envolvetilitade, preco e
custo, se alinha de maneira adequada (KIM & MAUB@MNE, 2005,
p.16).

Kim e Maubourgne trabalham em sua oBrastratégia do oceano azcbm uma
metafora do oceano azul e do oceano vermelho, elederessaltam que aquela consiste
em reduzir 0s custos e, a0 mesmo tempo, aumentaloo para os compradores, sendo
essa a maneira como se empreende um salto detaralorpara a empresa quanto para 0s
compradores:E essa abordagem de sistema integral que convertéacio de oceanos
azuis em estratégia sustentavel. A estratégia @arox azul integra todo o espectro de
atividades funcionais e operacionais da empre@dM & MAUBOURGNE, 2005, p.16).

Em contraposicdo a estratégia do oceano azul, &sestratégia do oceano
vermelho, que os autores descrevem como baseat@oarréncia, onde se presume que
as condicdes estruturais do setor estdo predetmiasne que as empresas séo forgadas a
competir segundo tais caracteristicas, pressupgs® se fundamenta no que os
académicos chamam de viséo estruturaigtdeterminismo ambiental. Em contraposicéo,
a inovacao de valor se escora na visao de quemrigifas do mercado e a estrutura do
setor ndo sdo dados e podem ser reconstruidosguéles e crencas dos atores setoriais.
No oceano vermelho, a diferenciacéo é onerosa paglempresas competem em funcao
das mesmas regras de melhores praticas, nesteasasscolhas estratégicas das empresas
sao buscar a diferenciacéo ou o baixo custo. Nalmueconstrucionista o alvo estratégico
€ criar novas regras de melhores praticas, rompentglade-off valor custo vigente e
criando oceanos azuis (KIM & MAUBOURGNE, 2005, p18).

Estratégia do cceano vermelho Estratégia do oceano azul
Competir nos espagos de mercado Criar espagos de mercado inexplorados.
existentes.

Vencer os concorrentes. Tornar a concorréncia irrelevante.
Aproveitar a demanda existente. Criar e capturar a nova demanda.

Exercer o trade-off valor-custo. Romper o trade-off valor-custo.

Alinhar todo o sistema de atividades da Alinhar todo o sistema de atividades da
empresa com sua escotha estratégica de empresa em busca da diferenciacéo e baixo
diferenciag@o ou baixo custo. custo.

Figura 6 Estratégia do oceano vermelho versus estratégiaemo azul.
Fonte: Kim & Mauborgne (2005, p.17).
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Nesse sentido, a inovacéo de valor é mais do quegdo. E estratégia que abarca
todo o sistema de atividades da empresa. A inovagiwalor exige que a empresa
reoriente todo o sistema para empreender um salalor, para os compradores e para ela

propria. Na falta dessa abordagem holistica, aag@w continuara fora do nucleo da
estratégia (KIM & MAUBOURGNE, 2005, p.17).
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2.2 0 setor elétrico brasileiro
2.2.1 Histérico do setor

A Intervencgédo do Estado no Setor de Energia Eléita nos Anos 50

Apos o fim da Segunda Grande Guerra, criou-se urm sésequilibrio entre o
ritmo de crescimento da demanda e a capacidadelagaranstalada, ou seja entre a
demanda e a oferta. Esse desajuste determinou tiod@ede crise no setor elétrico,
principalmente nos grandes centros consumidoregiab se prolongou praticamente por
toda a década de 1950.

Pelo lado da demanda, entre os principais fatares@scimento, estdo o0 processo
de urbanizacéo, a ampliacdo do consumo de bengeiide consumo e, acima de tudo, o
processo de industrializacdo. Esses fatores passarmpor um ritmo de crescimento da
demanda, que rompia seus parametros histéricamrfdo a realizacdo de investimentos
em novas usinas hidrelétricas com tamanhos médiag@®s do que 0s vigentes até entao.

Pelo lado da oferta, as empresas estrangeirasedgi@melétrica ndo atendiam ao
crescimento da demanda, basicamente porque a géwplia oferta exigiria um volume de
recursos financeiros muito elevado. Conforme aksi@astro (1985), além da questao do
guantumfinanceiro, a remuneracao esperada do capitakiioke mostrava-se inferior a
outras aplicacdes no mercado financeiro nacioigkenacional.

Outro fator relevante, que corrobora o desinteresseapital privado estrangeiro
em investir em novas usinas hidrelétricas, estacasio a uma vantagem econdmica
oriunda do préprio conceito de monopdlio naturat @bis grupos estrangeiros, que
atuavam nesta época no pais (Light e Amforp), Hatmareas de concessao localizadas
nos segmentos de mercado que mais demandavamaeakgica no pais. Assim sendo,
podiam contar com a expanséo da capacidade geradtamaer uso dela, proveniente de
areas geograficas sob responsabilidade de outvossatcondmicos. Por conseguinte, tais
empresas nao precisavam se responsabilizar dinetarpela totalidade dos investimentos
necessarios a ampliacdo da geracdo de eletricigadgue dominavam os mercados
consumidores. Essa estratégia de mercado das empeegangeiras, foi definida por
Castro (1986) como o "pacto da clivagem”. Por ebgado do mercado, o Estado ficava
com a responsabilidade dos investimentos em getag@ missdo e o capital privado
concentrava seus investimentos na distribuicao.

Desde o pdés-guerra até meados dos anos 60, ofppisncentros econémicos do
pais conviveram com uma crise de oferta de elé&it®. Uma alternativa adotada foi a
imposicao de uma severa politica de racionamergdrgpunha cortes no fornecimento de
eletricidade, provocando prejuizos ao proprio eceale industrializacdo. No cerne dessa
crise estavam as empresas estrangeiras, que fdijeto de uma forte campanha de teor
ideoldgico nacionalista. Grupos politicos unirampsga denunciar a incapacidade da
atuacdo dessas empresas, que, ao mesmo temp@cersadas de realizar grandes lucros.

Numa primeira fase (1945-64), os investimentos @apresas estrangeiras nao
foram suspensos, mas eram insuficientes. O montdatanvestimentos mostrou-se
marginal em relacdo as necessidades impostas prlesso de industrializacdo. A partir
de 1965, pode-se afirmar que, concretamente, estinventos privados foram substituidos
pelos recursos publicos. Nesse sentido, as cawsastelvencdo do Estado estavam
associadas, por um lado, ao desinteresse do capiteldo em arcar com vultosos
investimentos de baixa rentabilidade, e, por outwm,processo de industrializacdo que
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passou a receber prioridade da politica econdnpigacipalmente a partir do Segundo
Governo Vargas (CASTRO & FRANCESCUTTI, 1998, p.3-4)

Um exemplo merece ser citado na medida em queralust argumento do
desinteresse do capital estrangeiro. A usina Ktlred de Furnas foi responsavel pela
retomada do equilibrio entre a oferta e a demardalatricidade na regido Sudeste. Sua
construgdo, iniciada em 1957, veio atender a deandad importantes areas de concesséo
de Séo Paulo (Light e Amforp) e da empresa estadieiaig, responsavel por boa parte do
consumo do Estado de Minas Gerais. A capacidadelads de Furnas representava, a
época, cerca de 75 % do total da capacidade geradstalada do grupo Light. Essa
capacidade fora construida ao longo de mais deieirig anos de investimentos. Este é
um exemplo do "pacto da clivagem”. A Light e a Arpfgarticiparam do capital das
Centrais Elétricas de Furnas, inicialmente com 68d2apital, mas em menos de 4 anos
esta participacdo reduziu-se a somente 2%, dewdocanstantes aumentos de capital
necessarios a constru¢ao da usina e das linhaardenissdo para Minas, Sdo Paulo e Rio
de Janeiro (CONTRIM, 1994).

O resultado desse aparente confronto entre Estadpital privado foi uma acao
direta e intervencionista do Estado na formac&arda nova estrutura produtiva do setor
elétrico, por conta das razdes e motivacdes meadasmacima. O marco consolidador
dessa nova fase do processo de desenvolvimentetdo edétrico foi a constituicdo da
Eletrobrds, em 1962. A nova fase acompanhou emdgrgarte o projeto elaborado
durante o Segundo Governo Vargas por sua equipabexca, denominado Plano
Nacional de Eletrificacdo (PRESIDENCIA DA REPUBLIC2954; TENDLER, 1968).

A posicdo e atuacdo da Eletrobras foi decisiva @areonsolidacdo da nova
estrutura produtiva e financeira do setor elétr@@@apel da Eletrobras foi reforcado com o
advento de uma nova politica econdmica, imposia qgglime militar a partir de 1964, que
reforgou a posi¢cédo do Estado nesse setor de isfratgra, e 0 principal instrumento para
0 setor elétrico foi a Eletrobrds. Ela iniciou ensolidou a modelagem de uma nova
estrutura produtiva do setor elétrico cujas priairaracteristicas de acordo com Castro
(1998, p.4-5), sdo citadas a seguir:

Destaca-se, em primeiro lugar, a prioridade attidud opcao hidraulica, em
oposicao a termelétrica, que, embora implicand@raaigastos em capital fixo, acabou se
revelando a mais acertada, a médio e longo préawdy em vista especialmente a crise do
petréleo.

Em segundo lugar, a estratégia de construir geandimas geradoras de alcance
regional em termos de mercado consumidor. Busoavaes mesmo tempo, obter ganhos
de economia de escala e atender tanto a demarrifaidepquanto a demanda derivada do
rapido crescimento associado a fase de recupedag@conomia brasileira.

Em terceiro lugar, a Eletrobras tornou-se a emgrekhng estatal, gracas a criacao
de uma nova estrutura de organizacdo do setoicetéffrandes empresas publicas e suas
subsidiarias eram responsaveis pela geracéao eniss@ de eletricidade (Furnas, Chesf,
Eletrosul, Eletronorte); no plano estadual, preval empresas distribuidoras com
composicao de capital dividido entre a Eletrobras eespectivos governos estaduais. Esse
modelo apresentava algumas diferencas explicadasheenca historica, particularmente
em Sao Paulo.

Em quarto lugar, a constituicdo de um padréo denfimmento do setor elétrico
conjugando recursos de diferentes fontes: tarifampostos, empréstimos compulsorios e
empreéstimos do sistema financeiro internacionaefpadrao de financiamento mostrou-se
eficiente até o inicio da década de 1980.
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Segundo o novo modelo, a Eletrobras tornou-serwipal fator decisorio do setor
elétrico, impondo um sistema de planejamento cugssiltados podem ser medidos e
avaliados por duas variaveis: a expanséo da cauhrigeradora instalada e o volume de
investimentos aplicados no setor elétrico.

Os Anos de Crise

A crise do setor elétrico pode ser localizada [pelonente na década de 1980, e
apresenta varios fatores explicativos. No entaatecausa central se encontra na crise
mundial que, ao afetar diretamente as condicbemranpetros das financas publicas
federais e estaduais, se transformou no elemewgisive da reversdo da capacidade e da
estrutura de financiamento do setor. De certa formaque se pode denominar
genericamente de crise do Estado agiu como um elotgano de fundo no
desenvolvimento do setor elétrico. Outros fatores também contribuiram para a crise de
acordo com Castro (1998; p.5-6), sdo analisadeguars

O setor elétrico tem como uma de suas caractasstais marcantes a adocao de
um planejamento de médio e longo prazo, em fungdempo necessario a construcao de
novas unidades produtivas. Um exemplo é o Pland,189®mulado em 1974, que
estimava e definia os parametros econdmico-finamgalo setor. Esse instrumento de
planejamento setorial, executado basicamente plefmokras, desempenhou um papel
muito importante na superagdo da crise de energia eetomada do crescimento no
periodo anterior a deflagracéo da crise dos anos 80

O primeiro choque do petréleo, em fins de 1973, afétou de modo téo drastico a
economia brasileira devido basicamente a dois dato©O primeiro foi o "Milagre
Econdmico”, que, no periodo de 1968 a 1973, levitiBba crescer a uma taxa média
anual superior a 10%. O segundo foi o esforco @estimento imposto pelo 1l PND
(Plano Nacional de Desenvolvimento). Porém, o sgguoque do petréleo e a crise do
México em 1982 tiveram reflexos significativos euessivos sobre a economia brasileira,
destacando-se a aceleracdo do processo inflacpmareducdo das taxas de crescimento
do PIB, o desemprego, o desequilibrio das conthkcps, etc.

Quanto ao setor elétrico, a reducdo do crescimeotmomico fez com que a
demanda apresentasse taxas declinantes de cregirgerando capacidade ociosa no
sistema elétrico. Essa capacidade ociosa implioaaamento dos prazos de maturacao do
capital investido e a diminuicdo da capacidade d®fimanciamento, entre outros
problemas. Além disso, produziu-se um descompaste as metas de planejamento,
definidas e influenciadas por uma superestimacds estimativas das variaveis
macroecondmicas por parte das autoridades govemtaimeala area econdmica, e as
efetivas taxas de crescimento da demanda de emdégiaa. (PRADO, 1996, p. 11-71).

Como consequéncia, o setor passou a comprometarsosc financeiros na
execucao de obras que tiveram seus cronograma®dacéo alongados, exigindo maiores
custos financeiros. Pode-se citar como exemplongsstimentos nas obras da usina
hidrelétrica de Tucurui, iniciada em 1975 e cujanpira etapa de constru¢do sé foi
concluida em fins de 1984, atrasando-se as obrasrra de quatro anos. Outro exemplo
é o da interligacdo das regifes Norte-Nordeste $SokBudeste.

Um fator adicional que contribui para a crise faamprometimento do setor com
duas obras consideradas monumentais: Itaipu e grdPa Nuclear Brasileiro. A decisdo
de realizar essas obras nao foi tomada, iniciakmerma ambito do setor; seus designios
foram tracados em instancias do poder militar, etitadas pelo projeto ideolégico do
"Brasil Grande Poténcia”, que marcou e norteou esgmca dos militares desde que
assumiram o poder. A reversado das condigdes ecoadémos anos 80 deixou uma pesada

25



heranca que agiu como um complicador no equilidaoequacéao financeira do setor,
principalmente por causa do aumento dos custosndeciamento. No caso da usina
nuclear de Angra dos Reis o retorno dos investiosenfio se realizou praticamente até
hoje (CASTRO, 1998, p. 6).

A crise econdmica mundial repercutiu direta e ietdimente sobre o setor elétrico,
na medida em que ocorreu uma elevagao do custoatciamento no mercado financeiro
internacional. O agravamento do desequilibrio dastas externas do pais levou as
autoridades de politica econdmica a utilizaremtorssomo instrumento para a captacao
de recursos externos com a finalidade de contrjaria o equilibrio da balanca de capital.
Desse modo, holding do setor, Eletrobras e suas empresas controffadas) induzidas a
um nivel de endividamento superior as suas ne@etssd Em 1974, o setor elétrico era
responsavel por 6,8 % do total de recursos exteoapsados por toda a economia
brasileira. Em 1984, essa participacéo elevou-se3#6% (LIMA, 1995, p. 125).

No plano interno ao setor, ou seja na contabilid#ake empresas e dalding do
setor, chama a atencédo o agravante das condicdesmdeiamento. Os contratos basicos
de financiamento foram firmados no mercado de takatsiantes e em condigbes
desfavoraveis em relacdo as taxas de juros. Otadsutlessa politica foi o aumento da
participagdo dos custos financeiros, em especljwos, no passivo da Eletrobras e de
suas empresas controladas, implicando uma efetudanta e deterioracdo do perfil do
financiamento.

Em sentido analogo, o setor elétrico foi tambéntizatio como instrumento de
combate ao processo inflacionario. As autoridade®mmamentais subordinaram a politica
tarifaria a politica antiinflacionaria, o que acalgor corroer a base de autofinanciamento.
Se em 1975 a taxa de remuneracéo sobre o camiéstitio era de 12 % a.a., em 1983, ela
passou para 6% a.a. (LIMA, 1995, p. 126). Segunaltosl consolidados por Zendron
(1996), no periodo de 1980-1989 as tarifas médiais reduziram-se em torno de 30 %.

Outro fator que contribuiu para o acirramento daecfinanceira do setor foi a
diminuicdo do aporte financeiro do governo (federalstadual). Essa reducdo se deveu a
crise das finangas publicas: diminuicdo da reeedamento das despesas, em especial das
rubricas relacionadas com o endividamento pubjicog e amortizacao).

Assim sendo, a capacidade ociosa do sistema elé&risubordinacdo das tarifas a
politica antiinflacionaria, a inducdo aos empréstsnexternos a taxas de juros flutuantes,
levaram a um quadro de estrangulamento econormeadeiro. Conforme assinala Lima:

A consequUéncia desse processo foi 0 estreitamecgotieado do
horizonte financeiro do setor de energia elétrqpse enveredou pelo
caminho do endividamento de curtissimo prazo, quarkd pilares da
sua estrutura de financiamento ja se encontravamalntente

comprometidos (LIMA, 1995, p. 127).

Outro fator que contribuiria para a deterioracaardmlelo centrado na Eletrobras
foi a relacdo com as grandes empresas estadutasianente dos estados de S&éo Paulo e
Minas Gerais. Por conta desse modelo centralizadoreflexos da crise se fizeram sentir
diretamente sobre estas empresas, obrigando-ass@esrem a decisdes externas aos
seus espacos de atuacdo, comprometendo seu patkmisio na ampliacdo da capacidade
instalada, bem como na rentabilidade dos seustimaes

Em relacdo a rentabilidade dos investimentos, dasta a Reserva Global de
Reversdo (RGR), que obrigava as empresas maidiasraa formarem um fundo para
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equalizar o preco da energia elétrica em todo riddeo nacional. Com a diminuicdo da
rentabilidade das empresas do setor, a RGR passeu @am foco de disputa entre as
empresas estaduais e a Eletrobras.

Em suma, a prépria Eletrobras reconheceu a grawidiad problema e as suas
consequéncias sobre o setor de energia elétrapés uma nova estrutura para o setor:

O esgotamento da politica de financiamento do seesde o final de 70 e o
prolongamento durante toda a década de 80, idmmdi no baixo nivel tarifario e na
eliminacdo progressiva das fontes de financiamdatsetor (imposto Unico, empréstimo
compulsério, recursos fiscais, etc.) desencademecassidade de constru¢cdo de um novo
pacto entre os diversos agentes interligados ceatar e de ado¢ao de uma nova estrutura
de financiamento para a expanséo do setor de arségiica (ELETROBRAS, 1992, p.6).

A Privatizacéo na década de 90

Conforme descrito anteriormente, as condi¢cdes deidnamento do setor elétrico
se deterioraram ao longo da década de 1980. AsGmdalternativas para a crise foram se
delineando no sentido de uma mudanca qualitativauecdo do Estado no setor. A nova
estrutura construida durante a segunda metade cdalalém questdo, voltou-se para a
diminuicdo da participacéo e intervencéo diretdedtado, substituindo-a por uma funcao
de agente regulador e financiador. Este processbee o nome de privatizag&o.

As principais razdes dessa solucao alternativaidatizacao ja foram apresentadas
anteriormente. Todavia, outros fatores explicativesecem destaque e analise.

Em primeiro lugar, cabe assinalar, em um nivel mgaial e externo a economia
brasileira, a "onda neoliberal", que passou a damim cenario econébmico mundial
derivado da derrocada do socialismo e do fenémanglabalizacéo. A critica a qualquer
tipo de intervencionismo do Estado na economiaguaaster um peso muito grande e a
influenciar as decisfes de politica econémica éisgs em desenvolvimento.

A segunda relaciona-se diretamente com o agravam@mtdéficit publico. O
crescimento do déficit, deixou poucas alternatizasautoridades fazendarias, conforme
mostraram Matos Filho e Oliveira (1996, p. 7-9).passibilidades de ampliacdo da receita
tributaria estavam limitadas pela prépria reducéo atividade econdmica e pela
incapacidade de articulacdo politica para a apémvate uma reforma tributaria que
introduzisse uma nova estrutura tributaria. No @lalas despesas, o governo central
enfrentava dificuldades de inelasticidade paraziedjastos, em especial nas rubricas de
juros e amortizacao dos titulos publicos.

Assim sendo, a venda de ativos publicos passou ansa opcdo importante em
virtude de dois fatores. Por um lado, diminuirianasessidades de aportes financeiros para
atender as exigéncias de novos investimentos. lov,@ entrada dos recursos oriundos
das vendas — receitas de capital — possibilitdrédex parte da divida publica, reduzindo,
por conseguinte, 0s gastos com juros.

Outro fator importante a ser assinalado é uma ¢eeficiéncia das empresas do
setor, por conta de diferentes causas: influéndlitiga nas politicas de emprego; atuacéo
dos lobbys e formacdo de cartéis das empresasrtrogiio pesada; a despreocupacao
com os custos de producédo; etc. Um exemplo dgsted& comportamento pode ser
constatado no depoimento do presidente da CESP:
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O sistema foi construido num periodo em que osIrses eram
infinitos, o custo de oportunidade inexistente eodosidade era
estratégica. E o oposto do setor empresarial, nal @s$ recursos sio
sempre limitados, o0s custos de oportunidade s&o liaahes
instantaneamente e a ociosidade ... alguém pag&lpoiE o sistema de
remuneracado garantida fez com que o setor se peedes excesso da
regulamentacdo, na falta da visdo empresarial. (ndo mudou e o
setor elétrico néo (...) no caso, a Cesp contava ama frota de avides
e uma oficina para aeronaves maior do que de alguowmmpanhias
aéreas. Diversas atividades desenvolvidas pela esapndo estavam de
acordo com seu objeto social e foram eliminadas. Madida que
cortamos esses gastos, passamos também a terd®lpessoal. Mas o
corte foi decorréncia do planejamento feito. Das709 pessoas ho
comeco da gestdo passamos a 10.600. Houve redecd8% na folha
de pagamento; os 470 departamentos foram reduzdos 250, com
292 gerentes, e na folha de assessores, do numaial ide 627.
(MATARAZZO, 1997).

No inicio da década de 1990, Castro (1998, p. #63alta que o setor elétrico
apresentava-se estruturado da seguinte formaagagetransmisséo da energia elétrica era
feita por empresas “verticalizadas”, isto €, nomaite abrangendo todas essas atividades
no Sul, Sudeste e Centro-Oeste, participando densssintegrado, com base de geracgéo
hidraulica, complementada por pequena geracao darmnicarvao, 6leo combustivel e
nuclear. Duas empresas, Furnas e Eletrosul (cadasl pela Eletrobras) eram
exclusivamente geradoras, juntamente com a Binakitaipu.

O Nordeste e parte do Norte eram atendidos atde/@gitro sistema integrado, de
geracao hidrelétrica, fornecido pela usina hidrigi@tTucurui (maior usina nacional da
Eletronorte) e pelas usinas do Rio Sdo FrancisadCliesf. Concessionarias controladas
pelos Estados faziam a distribuicéo de energiaaeliais seus limites geograficos.

Na maior parte da regidao Norte e algumas areasemir@zOeste proliferaram —
devido a extenséo territorial e a floresta amazbrie sistemas isolados, com geracao
térmica a Oleo diesel e combustivel. As empresaadesis desta regido eram
“verticalizadas”, mas apresentavam grandes difeadd econdmicas devido ao mercado
rarefeito e ao elevado custo de geragdo, diminpé&o mecanismo da conta de consumo
de combustivel que finalmente rateava o custo te;ge por todos consumidores do pais.
A presenca da Eletronorte, controlada da Eletrobmésta regido, responsabilizava-se
parcialmente pela geracao e pela distribuicdo, aoasccapitais de Manaus e Boa Vista.

As empresas privadas — grupos nacionais de pegperte, que ndo foram
absorvidas pela intervencdo do Estado nos ano® 68/1ocalizaram-se principalmente
nas regides Sul e Sudeste, havendo somente umanti@©este e outra no Nordeste.

O cronograma do processo de privatizacdo, que pasasalterar a estrutura
produtiva descrita acima, apresentou os seguiates mais relevantes:

1988. A nova Constituicdo, promulgada em 1988 ndefatravés do artigo 175, a
licitacdo para concessao de servico publico, abringetor para as empresas privadas.

1990. Lei 8031, de 12/4/1990, institui o ProgramaciNnal de Desestatizacao
(PND), para “privatizacdo” das empresas controlatiteta ou indiretamente pela Uniéo e
instituidas por lei ou ato do Poder Executivo; oladas pelo setor privado e que, por
gualguer motivo, passaram ao controle, direto odireto, da Unido. Considera
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“privatizacdo” a alienacéo por parte da Unido deittis que assegurem, diretamente ou
através de outras empresas controladas, a preocdemas deliberacdes sociais e o
poder de eleger a maioria dos administradores dedade. E estende seus dispositivos,
no que couber, a alienagdo das participacdes rtériad diretas e indiretas da Unido. O
PND define os seguintes objetivos:

| - reordenar a posicéo estratégica do Estadeo@omia, transferindo a iniciativa
privada atividades indevidamente exploradas petr péiblico;

Il - contribuir para a reducao da divida publicana@orrendo para o saneamento das
financas do setor publico;

lIl - permitir a retomada de investimentos nas essgs e atividades que vierem a
ser transferidas a iniciativa privada,

IV - contribuir para a moderniza¢do do parque itrisdo Pais, ampliando sua
competitividade e reforcando a capacidade empedsars diversos setores da economia;

V - permitir que a Administragdo Publica concesieas esfor¢os nas atividades em
que a presenca do Estado seja fundamental parsacugao das prioridades nacionais;

VI - contribuir para o fortalecimento do mercadoaddgitais, através do acréscimo
da oferta de valores mobiliarios e da democratzaga propriedade do capital das
empresas que integrarem o Programa.

A descricdo dos fatos mais importantes do procegs@rivatizagdo do setor
elétrico no periodo de 1988-1996 indica claramanteterminacdo do governo federal de
repassar o controle do processo de expansédo daidagba produtiva para a iniciativa
privada nacional e estrangeira. Mostra também assatade de criar um novo arcabouco
juridico que permita a propriedade privada desg® de infra-estrutura. Entretanto, deve-
se assinalar que esse processo foi realizado serasgatribuicbes do Estado, como agente
regulador, fossem definidas antes da venda dossgpigtblicos.

Em 1997, o processo de privatizagcdes ganhou maiocidade. Foram leiloadas
nove empresas, envolvendo recursos da ordem de liRfdes, com agios sobre os precos
minimos estabelecidos variando de 21 % (Centrarieéhs de Mato Grosso) a 96 %
(Empresa de Energia de Sergipe). A venda mais teupierfoi a da Companhia Paulista de
Forca e Luz (CPFL) por R$ 3 bilhdes, com agio dés/@ara um grupo brasileiro (VBC
Energia).

No segmento das empresas nacionais, sobressai aEviB@ia. Criada em 1996,
esta empresa originou-se da unido do capital degir@des grupos nacionais: 0 maior
banco privado, o Bradesco, o maior grupo industaal/otorantim e uma das maiores
empresas de construcdo pesada, a Camargo CorMBCAealizou, em marco de 1997,
seu primeiro negocio no ramo da eletricidade, atglo a Dynamis Energética (ex-
Nacional Energética, pertencente ao Banco Nacidigaidado, que passou a chamar-se
Serra da Mesa). Posteriormente, em outubro de 1®3BC participou da compra da
Companhia Norte-Nordeste de Distribuicdo de Enefgi@trica, uma das empresas
resultantes da cisdo da Companhia Estadual de iBnglgfrica do Rio Grande do Sul
(CEEE). Finalmente, em novembro de 1997, a VBC @aearrematou a Companhia
Paulista de Forca e Luz; com isso, no espa¢o deanmy ela j4& se tornou uma das
principais empresas do setor elétrico brasileiro.

Por outro lado, algumas empresas elétricas privetasassumido o controle de
outras companhias do setor, indicando um rapidogsso de redefinicdo da estrutura de
propriedade no setor elétrico.

O governo federal desenvolveu esfor¢cos para t@m@mpresas de energia elétrica
mais "atraentes" do ponto de vista econOmico. Ramt recorreu a duas instituicdes
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publicas de peso em atuacOes especificas. A paraedr Eletrobras. Com a finalidade de
atrair investidores para o setor elétrico e vadorizs ativos, a Eletrobras deu inicio, desde
1997, a um programa visando a recuperacao técracsaaeamento financeiro de diversas
empresas estaduais incluidas na lista para desagéat. Essa acdo se deu através da
gestdo compartilhada e da “federalizacdo", ou segmsferéncia ou promessa de
transferéncia do controle dos governos estaduaia paEletrobras no periodo que
antecedesse a privatizacao.

Com o0 mesmo objetivo, no ambito de suas prépriapresas controladas, a
Eletrobras, dando prosseguimento ao Plano Nactm&lesestatizacdo, atuou na cisédo da
parte nuclear de Furnas (impedida de privatizagagstricao constitucional); na divisdo
da Eletrosul em duas empresas, uma de geracaaa dmitransmissdo; na criacdo das
subsidiérias integrais de distribuicdo, Manaus gaeB/A e Boa Vista Energia S/A, da
Eletronorte.

Outra instituicdo que vinha desenvolvendo atuagdportante era o BNDES -
Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e $oslam de ser o 6érgdo executor
do PND, o BNDES criou linha especial de financiatnate médio prazo para 0s grupos
vencedores dos leildes, em montante equivalent® % So valor da venda. Além disso,
vinha atuando junto aos governos estaduais, ineemo as privatizagcdes e garantindo
adiantamento de recursos por conta da venda deesagpconcessionarias (CASTRO &
FRANCESCUTTI, 1998, p.14).

O ano de 1998 era esperado pelas autoridades goventais como aquele a partir
do qual o processo de privatizacdo seria acelerasiestimativas indicavam que seria
oferecido, em leildo, grande numero de empresdsibdisioras estaduais e, no nivel
federal, seriam vendidas empresas genuinamentelagasa Contudo, as condi¢cdes do
mercado financeiro internacional, abalado pelasesrnos paises asiaticos, iniciadas em
1997, desestimulou o interesse do capital estremgénico com capacidade de aportar
recursos N0 montante necessario para a privatiziEggiempresas.

O quadro do setor de energia elétrica mudou raderate a partir dos anos 80
devido a conjugacédo de variaveis exdgenas e endsgensetor. A principal caracteristica
da estrutura adotada para dar solucdo a crise tdo feeé a privatizacdo das empresas
distribuidoras e geradoras existentes e a permpsaa@oa participacdo da iniciativa privada
na ampliacdo da capacidade instalada, por inteondliicitacées. O papel do Estado no
setor foi se modificando, deixando de ter uma atiéeta e intervencionista para ser o
agente regulador.
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2.2.2 O segmento de geracao de energia elétricaataalidade

Apesar da energia elétrica ser fundamental par@scicnento do pais, o governo
nao vem fazendo os investimentos necessarios peaiaty o abastecimento nos préximos
anos, o0 que torna ainda mais importante as estatélg@senvolvidas pelas empresas do
setor. Por exemplo, calcula-se que o parque geraional necessite de 3000 megawatts
para acompanhar o crescimento do consumo, sengid@xnvestimentos de 13 bilhdes de
reais por ano (EXAME, n.856, 2005, p.94).

Diversas empresas atuam nesse segmento, contude;seodestacar as dez
maiores geradoras de energia elétrica do paispeoafo Quadro 1:

Quadro 1 Principais empresas do setor de energia elétrica

Poténcia | Namero
Geradoras instalada de Capital Controlador Pais
(MW) usinas
Itaipy Binacional 12.600 1 Publico Eletrobras/Ande | Brasil/Paraguaj
Chesf 10.615 15 Misto Eletrobras Brasil
Furnas 9.656 12 Misto Eletrobras Brasil
Eletronorte 8.046 10 Misto Eletrobras Brasil
Cesp 7.455 6 Misto Governo de S&ao Paulo Brasil
Cemig 6.662 46 Misto | Governo de Minas Gerais Brasil
Tractebel Energia 6.503 11 Privado Grupo Suez farang
Copel 4.546 19 Misto Governo do Parana Brasil
AES Tieté 2.651 10 Privado AES EUA
Duke Energy Intenational 2.299 8 Privado Duke Epé&grporation EUA

Fonte: Agéncia Nacional de Energia Elétrica — ANEEQO6)

O potencial de energia elétrica, instalado no Beadie 91.714 MW e as empresas
citadas no Quadro 1, possuem uma poténcia instdied?.305 MW, correspondendo a
68 % desse total.

A participacdo de novas empresas ou consorcios egmento depende de
concessoOes, adquiridas nos leildes de energia.vergm mudou a regra para os leildes,
gue antes eram ganhos pelo maior preco para arag@@bda concesséo, mas percebeu-se
gue os valores pagos nessas concessfes eram degassa tarifas, penalizando o
consumidor final. Atualmente, os leildes sdo ganpos quem oferece a menor tarifa,
baixando o custo da energia para o consumidor. final

A responsabilidade pela realizacdo dos leildes ANBBEL (Agéncia Nacional de
Energia Elétrica) que possui como suas principaiscdes a regulamentacdo e a
fiscalizacéo do setor de energia elétrica nacighalia criagdo em 1996 foi motivada pela
intencdo do Governo Federal de privatizar o sefotretanto, a privatizagéo de fato foi
incipiente. No governo seguinte, o programa deslaseacéo do setor foi suspenso.

A execucdo de estudos para a definicdo da Matrerdgetica com indicacdo das
estratégias a serem seguidas e das metas a seespaalas, dentro de uma perspectiva de
longo prazo, fica a cargo da EPE (Empresa de Pssinergética), criada em 2004 para

! Subtraido 6.300 MW referente a 50 % de Itaipuppréencem ao Paraguai.
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suprir a falta de planejamento do setor. Anteriorimeo planejamento era feito pela
Eletrobras, mas com o programa de privatizacogsareejamento foi interrompido, até o
funcionamento da EPE que passou a executar estiglgdanejamento integrado dos
recursos energeéticos e da expansao do setor el@gcacao e transmisséo). Além disso, a
EPEpromove estudos de potencial energético, incluindentario de bacias hidrograficas
e de campos de petroleo e de gas natural; e déidaale técnico-econémica e sécio-
ambiental de using&PE, 2006).

As consequéncias da falta de planejamento foi d&melo pais em 2001 com a
falta de energia, levando o governo a por em @atm programa de racionamento de
energia elétrica. Essa falta de energia trouxeija@$ ao setor, que teve suas margens de
lucro reduzidas; ao crescimento econémico do @a&ys consumidores, que tiveram um
acréscimo em suas contas para financiar o investonea expansado do fornecimento de
energia.

Outro agente que passou a atuar em 1998 no setenalgia elétrica € 0 ONS
(Operador Nacional do Sistema) que foi criado confuregdo de operar o Sistema
Interligado Nacional (SIN) e administrar a redeitssle transmissdo de energia elétrica,
que também pertenciam as funcdes da Eletrobras (M2E6). Mas com a entrada de
empresas privadas no setor, foi criado esse érg@oque o transito da energia elétrica do
pais pudesse ser feito por um agente que ndo iedrade econdémica no setor.

A Eletrobrés ficou com as func¢des delding das empresas estatais federais, de
administradora de encargos e fundos setoriaispaeicializadora da energia da ITAIPU
Binacional e da energia de fontes alternativaseroptadas pelo Programa de Incentivo de
Fontes Alternativas — PROINFA.

O novo marco regulatério de 2004 foi criado emude da mudancga de Governo
ocorrida em 2003. O até entdo Governo do Presideateando Henrique Cardoso
priorizou a privatizacdo do setor. Entretanto, @mosse do Presidente Luis Inéacio Lula
da Silva, o programa de desestatizacao foi enaernaecessitando, portanto, de novas
regras para o setor. Com isso, criou-se um noveonagulatério, que passou a utilizar o
setor publico como instrumento para garantir abégtade da oferta e evitar a exploséo
das tarifas. A evolucdo das tarifas € uma sériacppacao do Governo, por poder
comprometer as metas inflacionéarias fixadas pelocBaCentral e impedir a reducéo da
taxa de juros do pais. O planejamento da expanedsetbr elétrico volta a ser da
responsabilidade direta de um organismo federaS[RO, 2004).

Com o marco regulatério, a intencdo do Governo @liama participacdo dos
agentes privados no setor, mas dentro de novassr@gie evitardo novas crises e
aumento excessivo das tarifas. Dadas as caraic&sigecnicas do setor, intensiva em
capital e longo prazo de maturacgédo, e do fato deachase produtiva brasileira é hidraulica
(cerca de 90 % da oferta de energia do Brasillpuvao rmarco regulatério permite a maior
participacdo do governo na politica setorial etaratdo entre agentes publicos e privados
como fatores de estabilidade e garantia de crestin@o setor elétrico e da economia
brasileira (CASTRO, 2004).

De acordo com a EPE, a producéo de energia nol Bstéi se tornando cada vez
mais cara porque a maior parte das obras que eamdions aproveitamentos hidrelétricos
ja foram construidas. As novas usinas estdo cadamass distantes dos centros de
consumo, aumentando 0s custos com a transmissdermalétricas sdo mais flexiveis em
termos de construcdo e ndo dependem das chuvas a®mrhalrelétricas, mas possuem
gastos permanentes com combustiveis como gas| diesdeo. As energias alternativas
geradas por vento, sol e ondas do mar podem seppgd no futuro, mas ainda nédo séo
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viaveis economicamente e demandam grandes invegtsmm@m pesquisas. Portanto, o
aumento do preco da energia elétrica pode seradtironforme o Quadro 2.

Quadro 2 Eletricidade mais cara

Eletricidade mais cara

Projecdo de precos de energia para 0s proximos anegm

R$/MWh
2005 58
2008 66
2010 74
2013 85
2014 103
2019 123

Fonte: Empresa de Pesquisa Energética

As fontes renovaveis de energia sdo cada vez mmueriantes no Brasil e no
mundo, visto que as fontes ndo-renovaveis estda vad mais escassas. Portanto, 0s
investimentos também devem caminhar na direcaopdmstos com energia renovavel.
Atualmente, o Brasil possui 47% de energia rendv@wvesua matriz energética e mais de
84 % em sua matriz elétrica (EXAME, n.856, 20095).

Tabela 1 Matriz de energia elétrica

Tipo de fonte Caracteristica  Porcentagem
Hidraulica Renovavel 84
Nuclear N&o-renovave 4
Gas natural N&ao-renovavel 4
Petréleo N&o-renovavel 3
Carvao mineral N&o-renovavel 1
QOutras fontes Mista 4

Fonte: Ministério de Minas e Energia (2004).

Outra questdo importante se refere ao crescimeatacahsciéncia ambiental
brasileira e mundial. As licencas ambientais estacs dificeis de serem conseguidas, ja
que a legislagdo sobre o assunto vem se tornardio ez mais exigente. Nos Ultimos
anos, o aquecimento do planeta se acentuou e doitagp como a principal causa de
desastres naturais. Especialistas ndo hesitam emaa uso exagerado de combustiveis
fésseis como o petroleo, o gas e o carvao, conminsipais causadores do efeito estufa.
Portanto, as estratégias do setor caminhardo neabde fontes de energia menos
agressivas ao meio ambiente.

O setor de energia elétrica possui 80 % de suz@eneas maos do Estado, mais
precisamente sob a gestdo das empresas estat@éiMEEX.856, 2005, p.94). Elas vivem
um dilema desde a sua criacdo, onde devem repaeskis papéis: o primeiro é ser uma
empresa, portanto deve ter fins lucrativos, sokesdo com a sua propria receita,
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aproveitando as oportunidades de mercado e digputdientes; o segundo papel se refere
ao fato de serem estatais, portanto estdo a seddcgoverno e consequentemente a
servico da populacao, realizando acdes que a pgEulzecessita, mas que nao interessa a
iniciativa privada justamente porque trazem baibeiernos ou simplesmente nédo trazem
retorno algum. Isso ndo quer dizer que as empestatais ndo atuem em projetos de alta
rentabilidade, e sim, que a iniciativa privada afita em projetos de baixa rentabilidade,
mas que alguém tem que fazé-lo, cabendo essa npasfias empresas do governo.
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3. METODOLOGIA

S&o inumeros o0s conceitos sobre pesquisas, masrab igo ambito da atividade
cientifica, ela se refere ao processo inquiridor fdeébmenos com o propésito de
compreendé-los e explica-los. Como afirma Sel#ifinalidade da pesquisa‘@escobrir
respostas para questdes, mediante a aplicacao tedoe cientificos(1965, p.5).

Para Trujillo (1974, p.171), a pesquisa tem corbgeto/o “tentar conhecer e
explicar os fendbmenos que ocorrem no mundo ex&énou seja, como esses fendmenos
operam, qual a sua funcéo e estrutura, quais aamqas efetuadas, por que e como se
realizam, e até que ponto podem sofrer influermiaser controlados.

Bunge (1972, p.9), entende que a pesquisa posasifthalidades: “acumulacéo e
compreensao” dos fatos levantados. Esse levantantmtdados se faz por meio de
hipoteses precisas, formuladas e aplicadas sobrefde respostas as questdes (problema
de pesquisa).

Diante do exposto, pode-se entender que a pesquesdifica supbe uma
convergéncia de teoria e fenGmenos particularéeoAa como sistema de proposicdes de
certo grau de generalizacao requer confirmacaefotacao através de pesquisa.

Essa pesquisa baseia-se em uma teoria, que serpentie de partida para a
investigacdo bem-sucedida do problema. A teorisestrumento da ciéncia, € utilizada
para conceituar os tipos de dados a serem andaisBdeoa ser valida, a pesquisa apodia-se
em fatos observados e provados em seus resultados.

3.1 Tipo de pesquisa

A pesquisa utilizada neste trabalho é qualitatNas pesquisas qualitativas, o
pesquisador colhe e analisa varios dados com #dfa de entender a dinamica do
fendbmeno em estudo. Os métodos qualitativos nagegyam um instrumental estatistico
como base do processo de analise de um problen@o e@retende numerar ou medir
unidades ou categorias homogéneas. (RICHARDSONg, 1988).

Nesta pesquisa foi utilizado o estudo de caso, especificamente o estudo de
multicasos. Um estudo de caso é uma investigac@driemque: investiga um fendémeno
contemporaneo dentro de seu contexto da vidaespécialmente quando os limites entre
o fendbmeno e o contexto ndo estao claramente defirflyIN, 2001).

Segundo Gil (1990, p.46), o Estudo de Caso € @raatlo pelo estudo profundo
e exaustivo de um ou de poucos objetos, de maagigamitir conhecimento mediante os
outros delineamentos considerados. Este delineansenfundamenta na idéia de que a
analise de uma unidade de determinado universoibiitas a compreensdo da
generalidade do mesmo ou, pelo menos, o estabelettirde bases para uma investigacao
posterior, mais sistematica e precisa.

O meétodo de multiplos casos sera utilizado comoategfia de pesquisa. A
importancia de se realizar multiplos estudos de qate das seguintes premissas: a)
existe pouca informacéo sobre o tema, logo, maigna@ empresa analisada pode trazer
informagdes complementares sobre um assunto poyrtorado e b) um estudo de caso
anico poderia gerar distorcbes na analise devidpeasliaridades da empresa analisada
(YIN, 2001). Por certo o estudo de mdltiplos casés abandona esta possibilidade, mas
ajuda a minimizar o problema. Este mesmo autoadasjue os estudos de casos multiplos
funcionam de forma a gerar resultados similaresomirastantes em relagéo ao previsto no
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inicio do trabalho. Esta caracteristica contribna sentido de melhor formar o quadro
sobre o0 assunto em questao.

Além disso, o estudo de caso € a estratégia delisasgais apropriada, ha medida
em gue, 0 mesmo se mostra adequado a estudoseczeattis pela sua complexidade
(YIN, 2001).

3.2 Critério de escolha da amostra
A amostra foi escolhida com base nos seguinte&yicst

Primeiro, foram escolhidas as dez maiores empmsasgegmento de geracao de
energia de acordo com o potencial elétrico instaladnforme o Quadro 3:

Quadro 3 Maiores geradoras

Poténcia Poténcia
Geradoras instalada Geradoras instalada
(MW) (MW)

Itaipy Binacional 12.600 Cemig 6.662
Chesf 10.615 Tractebel Energia 6.503

Furnas 9.656 Copel 4.546

Eletronorte 8.046 AES Tieté 2.651
Cesp 7.455 Duke Energy Intenational 2.299

Fonte: Agéncia Nacional de Energia Elétrica — ANEEQO6)

Em seguida foram analisadas as particularidadeseoigsesas para manter um
equilibrio da amostra. Neste caso, a empresa ItBipacional foi retirada porque sua
criacado objetivou explorar apenas o potencial loodb sendo permitida por lei, a ela,
disputar novas concessdes. Além disso, a retiraddiatbu permitira que se equilibre a
amostra com trés empresas publicas federais, tmggesas publicas estaduais e trés
empresas particulares, conforme o Quadro 4.

Quadro 4 Amostras da pesquisa
Empresas Composicdo do Capital

Chesf

Furnas

Publica Federal

Eletronorte

Cesp
Cemig Publica Estadual

Copel

Tractebel Energia
AES Tieté Particular

Duke Energy Intenational
Fonte: Elaboracg&o propria.
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Essa divisdo permite analisar se a composicaopitata qual a empresa pertence,
tem influéncia em sua estratégia. Tal divisdo nifimirea a analise individual, e sim,
acrescenta um subtipo que pode ser relevante tiaeana

A representatividade da amostra estd no somatérised potencial instalado de
56.005 MW, o que representa 61 % do pais.

3.3 Coleta e analise dos dados

Os dados foram coletados a partir de um formuldao Anexo). Este formulario
contém diversas perguntas que foram respondidaspp&brio pesquisador de acordo com
a pesquisa documental. De cada pergunta foi caletade dados, referentes a cada
empresa da amostra. As perguntas tem como obgiivsidiar trés primeiras variaveis da
pesquisa.

A primeira variavel se refere ao modelo organizagiocomo estratégia da
empresa, levantando questbes como estratégia tealieacdo, terceirizacadolding,
entre outras. Como, 0 segmento de geragdo naova@rgem a transmissao e sem a
distribuicdo, o funcionamento da cadeia € estredégara estas empresas. Portanto, €
necessario saber se elas atuam apenas na gerag&endd para terceiros a
responsabilidade do desenvolvimento dos outros degmentos ou se a empresa €
verticalizada para garantir a energia produzidaoaténsumidor final. Ou ainda, se ela é
uma empresa que faz parte de um grupo que segmesttor, atuando de forma
estratégica com empresas diferentes através déaidiag Os dados desta variavel foram
coletados dositesdas préprias empresas.

Na segunda variavel é analisada a dispersado gamgdal empresa, ou seja, em que
regides ela atua e se atua de forma localizadaneandeterminada regido ou se a empresa
se dispersa em varias regides do pais. Os dadosdema base, a pesquisa sibe da
ANEEL, com informacdes referentes a 2006.

A terceira variavel se refere ao modelo de matnergética das empresas. A
tendéncia indica que as fontes alternativas degeneromo a edlica e a solar, participaréo
cada vez mais do mercado a medida que a conscémtigntal for crescendo e o avango
tecnoldgico for reduzindo os custos associadosmAdésso, 0s recursos nao-renovaveis
tendem a diminuir sua participacdo no mercadop\gste, estes ndo podem ser repostos
pela natureza. Assim, 0s precos desses recursiwslépe gas, nuclear e carvao vegetal)
tendem a aumentar, elevando os custos das usieagiligam esses tipos de insumos. As
usinas consideradas na pesquisa sao as reconhenigaem atividade pela ANEEL em
2006.

Essas trés varidveis sédo formadas pelas informanfietas no formularfoe séo
associadas a uma quarta que medird o nivel dé€mfiai da empresa. Existem algumas
medidas que sdo muito utilizadas nestes casos, docnm, faturamento, retorno sobre
ativos, entre outras. Entretanto, o setor elépimssui algumas caracteristicas, entre elas, a
necessidade de altos investimentos com um ret@rdondjo prazo. Entdo, um indice que
mensurasse 0 retorno seria 0 mais adequado par&am@aracao entre as empresas. A
amostra possui empresas publicas que recebem imeasd do Governo e empresas
privadas que fizeram investimento na compra, magéte e expansédo das empresas que
antes eram publicas. Por essas caracteristicadjoe imais adequado para essa pesquisa é

%2 Ver o Anexo na pagina 78.
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0 Retorno sobre o Patrimonio Liquido (RGEEsse indice mede o retorno que o0s
proprietarios estdo recebendo pelo investimento fqueeam (GITMAN, 2002, p.123).
Geralmente, quanto mais alta a taxa de retorndyanehra os proprietarios. O ROE pode
ser calculado da seguinte forma:

ROE = Lucro Liquido depois do imposto dedia
Patrimoéniayuido

Os dados financeiros para célculo do ROE foramdobtidas publicagbes do
anuario “Séries”, onde a UFRJ faz um levantameimianteiro de todas as empresas do
setor elétrico.

Ao final pode-se analisar a relacédo entre as veisay associa-las a composicéo de
capital da empresa (publica federal, publica estlaoiu particular).

N&o € objetivo deste trabalho, analisar a efic@m® nenhuma empresa, pois o
conceito de eficiéncia é muito amplo e muito dis@itdo ponto de vista tedrico. A
intencdo € comparar os resultados das variaveisapemas uma medida de eficiéncia, que
neste caso possibilita a conexdo do resultado dasveis com o retorno que 0s
proprietarios vém recebendo.

3.4 Limitagbes do método

O método aplicado apresenta algumas limitac6eslguem ser consideradas.

As empresas da amostra estao distribuidas portéodidrio do Brasil, isso se deve
a caracteristica do setor elétrico brasileiro, omsléontes de energia sdo majoritariamente
de hidrelétricas, necessitando explorar os divetisgsdispersos geograficamente no pais.
Essa diversidade geografica impossibilita a apfioage entrevistas, levando a coleta de
dados secundarios. O levantamento aprofundado desdaecundarios através de
formuléarios tem a intencéo de promover uma baskades consistente para a analise.

O trabalho ndo tem a inteng&o de fazer um estuddumglado nas nove empresas
da amostra, e sim, proporcionar um panorama do ex@gnde geracdo. Para um estudo
aprofundado, a metodologia aplicada deve ser undeste caso Unico, mas esse também
possui suas limitacdes, principalmente quando se ggneralizar os resultados obtidos.

% Sigla vinda do ingléReturn on Equity.
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4. RESULTADOS E DISCUSSAO
4.1 Descrigdo das amostras

As empresas serdo descritas com base em seuschistdras regibes em que
atuam, no seu modelo de integracdo vertical e moenu e tipo de usinas que utilizam.
Para maior facilidade as empresas foram divididastrés topicos seguintes, de acordo
com a composicao de seu capital.

4.1.1 As empresas federais

Chesf - Companhia Hidro Elétrica do S&o Francisco

A Chesf, subsidiaria da Centrais Elétricas BrasiteiS/A — Eletrobras, € uma
empresa federal de economia mista e foi criada etmbom de 1945, com a missao de
produzir, transmitir e comercializar energia et@&rpara a Regido Nordeste do Brasil.
Além de atender tradicionalmente aos estados daaBde Sergipe, de Alagoas, de
Pernambuco, da Paraiba, do Rio Grande do Nort€edwad e do Piaui, com a abertura
permitida pelo novo modelo do Setor Elétrico Beggil, a Chesf tem contratos de venda
de energia em todos os submercados do sistemigiader nacional.

A Chesf, além de atuar na geracdo, também atutamieate na transmissédo de
energia, mas nao participa mais da distribuicdergagia elétrica, porque essa foi objeto
da desestatizacdo ocorrida no pais na década de 90.

Na sua matriz energética, a Chesf possui 15 usseaxjo 14 hidrelétricas e 1
termelétrica.

Furnas- Centrais Elétricas S.A.

Furnas nasceu com o desafio de sanar a crise énargee ameacava, em meados
da década de 50, o abastecimento dos trés prisa@patros sécio-econdmicos brasileiros:
Séo Paulo, Rio de Janeiro e Belo Horizonte.

Com o objetivo de construir e operar no rio Graageimeira usina hidrelétrica de
grande porte do Brasil (Usina Hidrelétrica de Fajn#oi criada em fevereiro de 1957, a
empresa Central Elétrica de Furnas que comecomaofiar efetivamente em 1963, em
Passos (MG). Em 1971, com a sede transferidagpRia de Janeiro, a empresa ganhou
um novo nome: Furnas - Centrais Elétricas S.A., quehor expressa a proposta de
construcdo de um conjunto de usinas.

Furnas € uma empresa federal de economia mistangoleala pelaholding
Eletrobras, para atuar prioritariamente na regiideste. Atualmente, a empresa atua no
Distrito Federal e nos estados de Sdo Paulo, Mbexais, Rio de Janeiro, Espirito Santo,
Goias, Tocantins, Mato Grosso, Paranad e Rondéri&an Ala geracdo, Furnas também
participa diretamente da transmisséo de enerdiacalé

Furnas possui 10 usinas hidrelétricas e 2 ternedstrtotalizando 12 usinas na sua
matriz energética.
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Eletronorte — Centrais Elétricas do Norte do Brasil

A Eletronorte € mais uma concessionaria de sepiftico de energia elétrica, que
€ uma sociedade anénima de economia mista fedataidiaria da Eletrobras. Criada em
20 de junho de 1973, com sede no Distrito FedexaEletronorte atua na Regi&o
Amazobnica, nos estados do Acre, Amapa, Amazonasariao, Mato Grosso, Para,
Rondo6nia, Roraima e Tocantins.

Além da geracao, a Eletronorte atua diretamenteanamissao e por meio de suas
subsidiérias integrais Boa Vista Energia S.A. e ManEnergia S.A., também atua na
distribuicdo de energia elétrica.

O seu parque gerador possui 10 usinas, sendoeléiitlras e 6 termelétricas na
sua matriz.

4.1.2 As empresas estaduais

Cesp - Companhia Energética de Séo Paulo

A CESP foi constituida, em 1966, como Centraisrielt de Sao Paulo a partir da
fusdo de 11 empresas de energia elétrica. O objetia centralizar o planejamento e
racionalizacdo dos recursos do estado de Sdo Raidetor energético. Em 1977, a razéo
social da CESP foi alterada para Companhia Eneegdé Sao Paulo.

O governo do Estado de Séo Paulo promoveu, a mhtit996, o processo de
privatizacao do setor de energia do Estado. Em,I®E@ESP passou por uma cisao parcial
e foram criadas trés empresas de geracdo e unrargenissdo de energia elétrica. A
empresa de transmissdao, chamada de Companhia deniisado de Energia Elétrica
Paulista foi privatizada recentemente. Das emprdsageracdo, duas foram privatizadas
em 1999: a Companhia de Geragdo de Energia El&d@mapanema, que passou a ser a
Duke Energy, e a Companhia de Geracdo de Energtadal Tieté, que passou a ser a
AES Tiéte. O Governo do Estado de Séo Paulo deewhii2001, adiar a realizacdo do
leildo de venda de ag¢Oes do restante do capitell stacCESP.

Devido as privatizacdes, a CESP, hoje, conta ca@nagpuma empresa de geracao
de energia com usinas hidrelétricas localizadasEstado de Sao Paulo, ndo tendo
participacdo na transmisséo e na distribuicdo.Oceatrole acionario pertence ao Estado
de S&o Paulo. A sua matriz energética é totalntedtéulica, com 6 usinas.

Cemig- Companhia Energética de Minas Gerais

A Cemig foi fundada em 1952, pelo entdo governaderMinas e, depois,
presidente do Brasil, Juscelino Kubitscheck, cowbjetivo de dar suporte a um amplo
programa de modernizacao, diversificacao e expats@arque industrial do Estado.

Em dezembro de 2004, a Cemig passou por uma regatgéo, deixando de ser
uma empresa integrada para desmembrar-se em dbafi&tias integrais: Cemig
Distribuicdo de Energia S.A. e Cemig Geracao e dmassdo S.A. Atualmente, a Cemig
atua em geracdo nos estados de Santa Catarina@eRlaneiro, Espirito Santo e Minas
Gerais. O seu controle acionario pertence ao Estaddinas Gerais.

A Cemig possui 46 usinas, sendo 43 hidrelétricastrelétricas e 1 edlica.
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Copel - Companhia Paranaense de Energia

Em 1954, o Governo Estadual do Parané criou a Ge@elmpanhia Paranaense de
Energia Elétrica (hoje apenas Companhia Paranalengeergia). A Copel € uma empresa
de economia mista do governo e atua somente déntEstado do Parana.

A Copel atua na transmissao atraves da empresd Dgpesmissdo S.A. e atua na
distribuicdo através da Copel Distribuicdo S.Antgmente com a Copel Geragdo S.A.,
elas séo controladas pela Copelding

Seu parque gerador é composto por 19 usinas eraggersendo 18 hidrelétricas e
01 termelétrica.

4.1.3 As empresas privadas

Tractebel Energia

A Tractebel surge no Brasil em 1998 quando é amigua empresa federal Gera
Sul que era subsidiaria da estatal Eletrosul. Aisigio foi devido ao programa de
privatizacdes do Governo Federal.

A Tractebel atua apenas no segmento de geracapanémpando da transmisséo e
distribuicdo. O seu controle acionario pertenc&ago Suez de nacionalidade francesa e
a empresa atua nos Estados do Parana, Santa EaRidrGrande do Sul, Mato Grosso do
Sul e Goias.

Seu parque gerador possui 11 usinas, sendo compost® hidrelétricas e 6
termelétricas.

AES Tiéte

A AES Tieté surgiu em 1999, quando o grupo AES adga Companhia de
Geracéao de Energia Elétrica Tieté, uma das trésemap criadas no processo de cisédo da
Companhia Energética de Sao Paulo (CESP) paratipagdo. A empresa, atualmente
denominada AES Tieté atua no estado de Sado Paulmoatrolada pelo grupo americano
AES, que também controla a empresa de geracdo Am8ublana e a empresa de
transmissao AES Eletropaulo.

Sua matriz energética é totalmente hidraulica, t6rasinas hidrelétricas.

Duke Energy Brasil

A Duke Energy iniciou suas operagdes no Brasil @guair, em 1999, a entéo
chamada Companhia de Geracdo de Energia Elétrigmadpmnema que foi a primeira
geradora de energia da CESP a ser transferideapaieiativa privada, também dentro do
Programa Estadual de privatizacao.

A Duke Energy atua no segmento de geracdo no Estadfo Paulo, ndo tendo
participacdo na transmissdo e na distribuicdo. Arega pertence holding americana
Duke Energy Corporation que atua mundialmente tar sie energia.

Seu parque € compostos de 8 usinas hidrelétritaadas ao longo do rio
Paranapanema.
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4.2 Andlise das variaveis

4.2.1 Modelo Organizacional

Este topico visa a analisar o modelo das empresaabstra sobre a Otica da
verticalizacdo. No caso do setor elétrico, a cadeigroducdo possui trés segmentos bem
definidos: a geracdo, a transmissdo e a distribuigés empresas estudadas foram
escolhidas com base na sua capacidade de gerarigdete, conforme descrito no capitulo
anterior. Portanto, sabendo que sdo grandes gamdmbe analisar as suas participacoes
na transmisséo e na distribuicao.

Para Porter (1991), a cadeia de valor € definidaocom jogo de atividades
discretas que devem ser realizadas para projetastrair e distribuir um produto ou
servico. Cada uma dessas atividades incluidasdeacde valor deve ser realizada com o
objetivo de fornecer um produto ou servigo. Uma s pode tomar decisdes diferentes
para acrescentar valor a cadeia. O nivel de intégraeertical define o nimero de fases na
cadeia de valor de um produto ou servico que umgresa decide participar. Quanto
maior o numero de fases na cadeia de valor, magrada verticalmente é a empresa.

Transmissao

A presenca das empresas de geracao no segmemsmsimissdo, pode se dar de
trés formas: a empresa pode néo participar; podeipar diretamente, ou seja, o negécio
da empresa, além da geracdo, inclui a transmissd@®nergia; ou pode participar
indiretamente, ou seja, a empresa ndo atua nantiss&, mas ela juntamente com uma
empresa de transmissao sao controladas pela ntedddiag Essa participacdo pode ser
vista no Quadro 5.

Quadro 5 Participagdo no segmento de transmissao

Empresas Participacdo Caracteristica
Cesp N&o
Tractebel N&o
Duke N&o
Cemig Sim Participacdo direta
Copel Sim Participacéo indireta através da holding
Aes Tieté Sim Participacéo indireta através da holdin
Eletronorte Sim Participacéo direta
Chesf Sim Participacdo direta
Furnas Sim Participacdo direta

Fonte: Elaborado pelo autor

Com base na participacdo das empresas, obtém-stribuitdo demonstrada na
Figura 7.

42



Participacdo na Transmissao

Participaca
indireta Sem
22% participacao

33%

Participaca
direta
45%

Figura 7 Grafico de participacdo na transmissao
Fonte: Elaborado pelo autor.

Dentro do modelo organizacional do setor elétriéopossivel fazer algumas
constatacOes sobre a verticalizacado das empresasngresas do Governo Federal (Chesf,
Furnas e Eletronorte) seguem o mesmo modelo, ipamnido diretamente da transmisséo.
Essas trés empresas estdo sob controle da mmsidiag a Eletrobras. Entretanto, o
modelo administrado pelaolding ndo é a de uma empresa de geracdo e outra de
transmissao, e sim, de varias empresas que atwatandente na transmissao e na geracao.
Com isso, cada empresas garante a transmissaa gadguia energia elétrica gerada.

As empresas estaduais seguem modelos de vertg@izhstintos. Isso se deve ao
fato de que cada empresa esta subordinada a udo eftafederacdo diferente e cada
estado segue a sua propria politica energéticatdd@de Sao Paulo optou por privatizar o
setor, e com isso, sO restou a parte de geracamstiole estatal (CESP), o estado saiu de
um modelo verticalizado para uma Unica empresacgo.

O estado de Minas Gerais optou por manter a gemgitransmissao juntas, sob
controle da Cemig. Ja o estado do Parand, fez emanepcao, entretanto optou por criar
empresas diferentes (a Copel Geracéo e a Copedriisstio) sob a administragcdo de uma
controladora (Copédiolding). Como se pode notar, as empresas estaduaisntiiizodelos
de verticalizagao heterogéneos, de acordo coneagab de cada estado.

As grandes empresas privadas também possuem gdsreaam seus modelos,
entretanto € possivel notar que nenhuma das trésuipama participacdo direta na
transmissdo. A Unica que participa no segmentoatesmissdo € a AES Tieté, que o faz
através de sua controladora AES, ondeolaling possui uma empresa de transmissao: a
AES Eletropaulo. A Tractebel e a Duke também sadroladas poholding (Grupo Suez
e Duke Energy Corporation, respectivamente). Eanitet nenhuma das duas holding
possui participacdo na transmissao de energia.

Como analise mais geral, é possivel destacar qu¥é 6ds empresas da amostra,
ainda tentam garantir a transmissdo da energiapoqu#uzem, e que 45% fazem essa
garantia de forma direta.
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Distribuicéo

A distribuicdo é a terceira etapa da cadeia, viogo apos a transmissado, e tem
como funcéo, distribuir a energia elétrica paramssumidores. A Lei n°® 10.848, de marcgo
de 2004, definiu 0 novo modelo do setor elétridjgando as empresas integradas a se
desverticalizarem. Com essa Lei, as empresas gamata geragao e na transmissao, nao
podem atuar diretamente na distribuicdo. Como sstgnento € o mais atraente para
investimentos privados, ele foi o principal alvo @oograma de desestatizacdo e
consequentemente foi onde a participacdo do capiteldo mais cresceu.

Como as empresas nao podem atuar diretamentensmiss&o por forca de lei,
pode-se dividi-las em empresas que atuam (de fordieta) e empresas que ndo atuam,
conforme o Quadro 6.

Quadro 6 Empresas que atuam na distribuicéo

Empresas Participacdo
Cesp N&o
Tractebel N&o
Duke N&o
Cemig Sim
Copel Sim
Aes Tieté N&o
Eletronorte Sim
Chesf N&o
Furnas N&o

Fonte: Elaborado pelo autor

Pode-se perceber que apenas 33% das grandes emgeeg@racdo, chegam a
atuar até a distribuicdo. O que demonstra que mee® de distribuicdo possui uma
participacdo de empresas menores, muito maior dmggeracao e transmissao.

Nenhuma grande empresa privada de geracdo estéddatuza distribuicdo,
demonstrando que elas estdo focalizadas no negécigeracdo, com excecao da Aes
Tieté, que também participa da transmissao indiretde, através da shalding.

As empresas estaduais sdo as mais verticalizatlapade isto se deve por conta
das suas proprias histérias. A Cemig e a Copeliragarn controlando toda a cadeia de
producao, sendo que a Cemig se dividiu em duasesapruma de geracao e transmissao
e a outra de distribuicdo. Ambas séo controladesEsado de Minas Gerais. J& a Copel,
foi dividida em quatro empresas, uma para cada eegme uma comaolding para
coordenar as outras. A Cesp ficou com um modelo digrente das outras, visto que, ela
foi desmembrada e as partes foram sendo venditasgiado.

O modelo seguido pelas empresas federais Chesfread-undo contempla a
participacdo na distribuicdo de energia. Entretamtiletronorte, que faz parte do mesmo
grupo (Eletrobras), possui empresas de distribuigfoo suas subsidiarias. Essa diferenca
no modelo, se deve as caracteristicas da regiae artieletronorte atua. Como a regiao
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norte possui em sua ampla maioria, um sistemadsala distribuicdo, a Eletronorte busca
garantir a distribuicdo por meios proprios, atrad@empresas controladas.

4.2.2 Disperséao geografica

A dispersao geografica pode ser analisada peldbdisfio das empresas geradoras
de energia elétrica pelo territorio nacional. Aspessas foram criadas para explorar a
geracdo de energia em uma determinada area, noterdljumas se expandiram e
passaram a atuar em outras regides. Essa decis&@xpdedir a sua atuacdo ou de
permanecer em um determinado territorio é conseigi&la estratégia que a empresa
considera melhor.

De acordo com Porter (1999) o aparente paradoxce emtglobalizacdo da
competicdo e a grande importancia da localidadeje pser resolvido através do
reconhecimento de que o paradigma que governa getm@o entre localidades
transferiu-se da vantagem comparativa para umaoneogais ampla de vantagem
competitiva.

O mencionado autor pontua também que had um impressie processo de
localizagcdo da vantagem competitiva. As empresagendeexplorar as vantagens
comparativas de muitas localidades para evitasaageagem. No entanto seus trunfos em
relacdo aos concorrentes geralmente situam-se magesn competitiva da localidade,
para 0 aumento da produtividade. Sem uma base tomésndamentalmente soélida, a
capacidade da area de negocios em termos de ceedgoida produtividade e de rapidez na
inovacao ficard comprometida.

As vantagens duradouras de uma localidade resuleaomm ambiente em que as
empresas sejam capazes de operarem produtivame@danevarem-se constantemente,
além de aprimorarem suas formas de competicdogb@gar a niveis mais sofisticados,
permitindo assim o aumento da produtividade e dapetitividade.

Porter (1999) destaca quatro aspectos de um arab@entiocalidade (nacional,
estadual ou local), que definem o contexto pareescamento, inovacédo, produtividade e
competitividade, proporcionando vantagem competigigra as organizagoes ali presentes:
condicdo dos fatores; contexto para a estratéegieakdade das empresas; condi¢cdes da
demanda e os setores correlatos e de apoio. Estemnjunto foram denominados de “as
quatro faces do Diamante”, e ajudam a explicar e as empresas situadas em
determinadas localidades séo capazes de inovase @aimorar de forma consistente em
determinados setores.

As condi¢des dos fatores incluem: os recursos aigtuhumanos, e de capital;
infra-estrutura fisica, administrativa, de inforrage tecnoldgica; e a presenca de insumos
especializados e de instituicbes responsaveisspel@riacdo e renovacao. As regides ndo
herdam os fatores de producdo mais importantes @acampeticdo sofisticada; ao
contrério devem cri-los.

De acordo com Porter (1999), as condi¢cdes da deam@sdiitam da existéncia de
clientes locais sofisticados e exigentes, poissgstessionam pela melhoria, forcando as
instituicdes e produtores a constantemente ester@vando e melhorando seus produtos.
A evolugéo exige o desenvolvimento da rivalidadmloEsta deve deslocar-se dos salarios
baixos para os custos totais baixos, 0 que exiggpranoramento da eficiéncia na
fabricagc&o e na prestacao de servigos.
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Em ultima instancia, ela também deve ir além dpe&ss de custo, para incluir a
diferenciacdo. Por diferenciacdo descreve-se alsindade que uma empresa incorpora as
suas ofertas.

A vantagem diferencial ocorre quando a empresgézcde obter, em fungéo da
sua diferenciacédo no mercado, em preco mais a@jteeupere o custo do fornecimento da
diferenciacao (CRAIG e GRANT, 1999).

Porter (1999, p.100-110) pontua que o contexto pagatratégia e rivalidade das
empresas reflete como as empresas de determingila sfio constituidas, organizadas e
gerenciadas, assim como as regras, 0s incentiosscestumes da localidade e o tipo e
intensidade da rivalidade existente entre elasrivass locais empurram uns aos outros
para a melhoria continua de suas atividades.

Os setores correlatos e de apoio sao a ultimad@aé@amante do modelo de Porter
(1999, p.100-110), que resultam da presenca loealfodhecedores especializados e
capazes, que por estarem proximos, dispdem de mgEE que reduzem 0S custos,
agilizam inovacdes e o fluxo de informacfes e agdim a colaboracao cientifica; setores
de apoio como associacdes e 6rgaos de classetestren

As associacfes ou 0s 6Orgaos coletivos institudzaral os elos da atividade da
localidade, além de proporcionar um foro neutrcaparidentificacdo das necessidades,
limitacGes e oportunidades comuns.

Concluindo, pode-se dizer que a competicdo se tocada vez mais nacional e
global; mas, em geral, as forcas cruciais da vamagpmpetitiva sao locais.

Elas se situam nas massas criticas de habilidéalmeite especializadas e inter-
relacionadas, de tecnologias aplicadas, de emprdsafornecedores e de instituicoes
existentes na localidade.

A analise foi feita levando-se em consideracdo stades em que as empresas
atuam, conforme o Quadro 7, e como se chegou &gooa¢do atual.

Quadro 7 Estado de atuacdo das empresas

Empresas Estados em que atuam
Cesp SP
Tractebel PR, SC, RS ,MS e GO
Duke SP
Cemig MG, SC, RJ e ES
Copel PR
Aes Tieté SP
Eletronorte AC, AP, AM, MA, MT, PA, RO, RRe TO
Chesf BA, SE, AL, PE, PB, RN, CE e PI
Furnas DF, SP, MG, RJ, ES, GO, TO, MT, PR e RO

Fonte: Elaborado pelo autor

Existem quatro empresas dentro da amostra que ateatro de um Unico estado,
duas estaduais e duas privadas. A logica das easppesvadas pode ser explicada pela
estratégia de focalizar a sua atuacdo em determireggddo. Entretanto, percebe-se uma
diferenca entre a Duke e a Aes Tieté. A Duke compgrarte da Cesp no processo de
privatizacao e desde entdo se manteve com a itelggéxplorar esse empreendimento. A
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Aes comprou uma outra parte da Cesp, no mesmogs@@® privatizacdo. Entretanto, a
Aes, além de explorar o empreendimento, iniciou exfEansao dentro do proprio estado
de atuacado (Sao Paulo), com a autorizacéo pelal Aaeeonstrucdo de quatro pequenas
centrais hidrelétricas no estado.

A Tractebel, a terceira empresa privada da amospiu por outra estratégia.
Como ela surgiu da compra de uma empresa ja géxaregnte dispersa na regido sul,
ampliou sua area de atuacéo, adquirindo usinas aio Grosso do Sul e Goias.

As empresas estaduais foram concebidas para atusesmploracédo de energia
elétrica em seus proprios estados, para garangibastecimento dos mesmos. Mas as
regras do setor foram se modificando e com a iatégr da transmisséo entre o norte e o
sul do pais, a energia produzida pode ser deslqua@ao sul, sudeste, nordeste, centro-
oeste e parte da regido norte, trazendo diversasmfode pensar a atuagcdo das empresas
estaduais. Sao Paulo optou pela privatizacdo dg,Cegendo com que a parte
remanescente fique na exploracdo das usinas qualip@guardando uma provavel
privatizacdo futura. O Parana optou por mantertatassob o controle do governo e
atuando dentro do estado. Minas Gerais mantevenaigCestatal, mas permitiu a sua
expansao para outros estados, o que inclui, Starita Rio de Janeiro e Espirito Santo.

As empresas federais continuam basicamente conmsmanestratégia de geragéo
de energia, desde a criacdo da Eletrobras. A Ghgbra a geracdo na regiao nordeste,
Furnas explora a regido sudeste e centro-oestel@ranorte explora a geragcéo da regiao
norte. A regido sul ficou sem um representante ldadbras, uma vez que, a geracao da
Eletrosul foi privatizada.

4.2.3 Matriz energética das empresas

Para gerar energia, as empresas podem se utilgausthas hidrelétricas,
termelétricas, edlicas, solares, nucleares, entt@® fontes. As usinas nucleares sdo de
exploracdo exclusiva do governo federal, as ous&@s livres para a exploracdo da
iniciativa privada e do Estado.

As empresas em estudo constituem suas fontes dgaenenforme o Quadro 8:

Quadro 8 Matriz energética das empresas

in in r

SPIEEES HidLrJeSIét?izas Terr%ilé?r?cas 8:itn212 ol
Cesp 6 0 0 6
Tractebel 5 6 0 11
Duke 8 0 0 8
Cemig 43 2 1 46
Copel 18 1 0 19
Aes Tieté 10 0 0 10
Eletronorte 4 6 0 10
Chesf 14 1 0 15
Furnas 10 2 0 12
Total 118 18 1 137

Fonte: Elaborado pelo autor
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Nas empresas da amostra predominam a energiadiatetricas e em propor¢cao
bem inferior as termelétricas como segunda fomm@ocpode ser visto na Figura 8.

Matriz Energética

Outras Usinas
1%

Termelétricas
13%

Hidrelétricas
86%

Figura 8 Grafico de matriz energética
Fonte: Elaborado pelo autor.

A matriz energética de cada empresa esta ligadgiaordo pais onde elas atuam,
uma vez que, a estratégia para a fonte de enegg@ldvar em consideracdo 0s recursos
naturais disponiveis e as caracteristicas de eayizor.

As empresas Cesp, Duke e Aes Tieté geram todaiamprg produzem, a partir da
forca das quedas d"agua de rios utilizando-se slaasihidrelétricas. As trés empresas séo
as Unicas da amostra que suas fontes sao 100%étridess e também sdo as Unicas que
atuam exclusivamente no Estado de Sao Paulo.

A Eletronorte e a Tractebel sdo as Unicas que ndsupm as usinas hidrelétricas
em maior nimero na sua matriz. Ambas possuem unormaimero de usinas
termelétricas, mas por motivos diferentes. A Elatrte possui termelétricas para atuar no
sistema isolado da regido norte, ou seja, as tétrivals da Eletronorte visam a atender a
cidades ou pequenas areas que ndo estdo coneateghtes de transmissdo do restante do
pais. J4 a Tractebel possui um maior niumero deetétnecas para aproveitar o carvao
mineral do sul do pais como principal insumo dessags, diferentemente da Eletronorte,
onde todas as suas termelétricas sdo movidas diéksa.

As estatais Copel, Chesf e Furnas possuem a malasausinas hidrelétricas e
poucas termelétricas, como a matriz brasileira.tidetiesse grupo também esta a Cemig,
mas com uma particularidade: é a Unica empresandestea que possui uma usina em
operacdo com energia alternativa. A usina edlitada em Gouveia-MG produz 1000
kW, aproveitando o potencial dos ventos brasileicosno outras 13 usinas deste tipo em
operacao no pais.

48



4.2.4 Retorno sobre o Patriménio Liquido

O ROE das empresas da amostra foram analisadostelwgeriodo de 2001 a
2005. Os resultados obtidos estdo no Quadro 9.

Quadro 9 Retorno sobre o Patriménio Liquido

2001 2002 2003 2004 2005
Chesf -1,1 0,8 8 7,7 6,4
Furnas 8,1 5 9,7 5,3 6,5
Eletronorte -0,5 -11,1 -3 -12,3 -3,8
Cesp -8,2 -52,7 8,8 0,5 -2,8
Cemig 6,9 -17,6 18,3 19,1 13,9
Copel 9,4 -6,8 3,5 7,3 8,9
Aes 5,3 -0,6 44 63,6 54,8
Duke 1 -2,7 3,8 2,1 51
Tractebel 19,8 -6,6 19,9 27,8 24,4

Fonte: Séries 2003,2004, 2005 e Exame Melhores ies2006.

Para melhor compreensdo dos resultados apresentad@uadro 9, durante o
periodo analisado, os valores foram transferida pdfigura 9.

ROE em 5 anos

80

— Chesf
— Furnas
Eletronorte
Cesp
— Cemig
: ‘ — - - Copel
2001 2004 2005 — Aes
— Duke
- - - Tractebe

60 -

ROE (%)

-60 -

AnNos

Figura 9 Grafico do ROE em 5 anos
Fonte: Elaborado pelo autor.

O que o grafico mostra nitidamente e de maneiral geuma acentuada queda no
ROE em 2002. Essa queda ocorre em virtude do @tiento que se inicia em 2001 e
vem a afetar as contas de praticamente todas agsasmo setor em 2002, trazendo fortes
prejuizos para essas empresas.

A Aes Tiéte era uma empresa que apresentava umnREE&nNo entre as empresas
da amostra em 2001, mas que passou a crescemuke doentuada a partir de 2002 e o seu
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desempenho a coloca como a empresa de melhor oetlarnamostra desde 2003. A

diferenca entre a Aes Tiéte e a média da amodb@stante significativa, demonstrando

que sua estratégia consegue trazer um alto refoan® os proprietarios a 3 anos. A

estratégia da Aes Tiéte de expandir a sua atuat@® mantendo o foco em hidrelétricas

no Estado de Sao Paulo, demonstrou que essa gistiabéle trazer altos retornos para 0s
acionistas, sem esquecer que grande parte da ismdsntde Sao Paulo esta sob influencia
daholdingque controla a Aes Tiéte.

A Tractebel é outra empresa privada que teve umngesnho muito bom no ROE.
Atuando na regido sul do pais e com o foco apeaageracdo. A empresa iniciou uma
expansao que passou a incluir usinas em Mato GomsSul e Goias. A rentabilidade alta
€ conseguida com hidrelétricas e termelétricasuaansatriz energética, antes mesmo do
racionamento de energia.

O melhor desempenho do setor publico é o da Cataigpnstrando que empresas
publicas podem atingir retornos que chegam a 19%stfatégia da Cemig, de manter-se
verticalizada em Minas Gerais, garante a ela, taluliscdo de sua energia produzida. Mas
a empresa néo se limita a esse estado, expandiadgesacao para Santa Catarina, Rio de
Janeiro e Espirito Santo. A estratégia da Cemdylitn a operacionalizacdo de uma usina
de fonte alternativa, sendo a Unica empresa dateargpse fez essa opcao.

A Copel, Furnas e Chesf sdo empresas publicaswvgrarh um desempenho muito
parecido, mas bem abaixo da Cemig. As trés possuggrestrutura mais verticalizada que
Aes Tiéte e a Tractebel e um ROE mais constantais baixo que as duas empresas
privadas.

A Duke, terceira empresa privada da amostra, tevelesempenho constante, mas
um pouco inferior as trés empresas publicas anéstid\ estratégia da Duke de manter-se
atuando com o foco nas mesmas usinas que foranriddguna época da privatizacao, traz
retornos baixos para a empresa.

A Cesp € uma empresa que vem apresentando prejAipowatizacdo do restante
da companhia fez com que a parte que ndo foi radd, ficasse sem estratégia e sem
investimentos, aguardando a privatizagdo da Ulfiartee da empresa.

A Eletronorte € uma empresa com prejuizos consatéwido a sua area de
atuacdo. Como energia elétrica melhora a vida dasoas e a regido norte possui muitas
comunidades ribeirinhas de dificil acesso, a egjratda Eletronorte, de levar eletricidade
para essas regifes, se torna muito mais uma gsraté politica de governo, do que
propriamente uma estratégia empresarial, e constgiiente o retorno passa a nao ser o
objetivo que manteria a existéncia da empresa.
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5. CONCLUSOES

O segmento de geracdo possui empresas com estsatégin diferentes. Essas
diferencas sdo acentuadas pelo fato de que o &ealmputado por empresas publicas e
privadas, mas independentemente da composicaopitalatos proprietarios (publicos ou
privados) as empresas podem ter retornos bastatiséatdrios. O caso da Cemig é um
exemplo de que embora a empresa seja do goveusreternos sobre o investimento sao
significativos se comparados ao segmento em estudes Tieté e a Tractebel provariam
a eficiéncia da gestdo privada sobre a publicaa 8mike ndo tivesse demonstrado um
desempenho tdo mediano, muito inferior as duasgmas, deixando claro que: nem
sempre as empresas privadas obtém o melhor retorno.

A Eletronorte chama a atencdo pelo seu constastdtado negativo, isto € em
parte compreensivel, uma vez que, o Governo négzedsar em politicas sociais, 0 que é
uma das razdes de sua existéncia. E, também, iiapées! que as comunidades distantes
que estdo na regido da Floresta Amazonica, muias dbeirinhas, necessitam de energia
elétrica para ter uma qualidade de vida melhor & auransmissdo e a geragdo (que €&
basicamente feita por termelétricas) nestas regiéesui custos mais elevados. Entretanto,
0 que nao € compreensivel, € que o Governo seeutiié uma empresa publica para
realizar essas acdes. A empresa, mesmo que pinEsyi a necessidade de gerar lucro, o
gue mantém a sua prépria sobrevivéncia. A Eletterfoge as regras de mercado e com
isso puxa o valor das acOes da Eletrobras parao,bpbis os investidores ndo estéo
interessados em acdes sociais e sim, em a¢OesivasraAs influéncias politicas devem
ser minimizadas nas estatais, pois elas se castitomo empresas e para que possam ser
lucrativas devem atuar como tal.

Outro caso que demonstra um grande insucesso ee@&nptcaso da Cesp. Nao é
objetivo deste trabalho analisar se as empresagtdo deveriam ou ndo ser privatizadas,
mas é muito claro que uma vez inicializada a pragéio, como no caso da Cesp, onde
qguase toda a empresa foi vendida, € um erro margele restou sob controle estatal. A
Cesp demonstra ndo ter nenhum planejamento parauofwguro, ficando apenas
aguardando a privatizagéo. Acontece que, esta @eseaeflete diretamente nos resultados
da empresa, trazendo prejuizos para o Estado,opdtancionarios, para o setor e para a
sociedade. Portanto, ao se optar por privatizalggeaempresa do setor, essa opc¢éo deve
ocorrer de forma acelerada e bem estudada, paraagjuempresas nao figuem sem
investimento e sem objetivos por anos, como tambémcaso da Eletrobras na virada do
século.

Os resultados da pesquisa demonstram que as esipgieseanostra estdo atuando
muito timidamente na energia alternativa, principaite na edlica, onde o Brasil ja possui
14 usinas em operacao e que apenas uma apareceesulbados da amostra, através da
Cemig. As outras 13 usinas estdo nas maos de amspszspreendedoras de novas
tecnologias e centros de pesquisas. A energianatiea (edlica, solar, do mar, etc.) é a
energia do futuro, porque sdo fontes renovaveisngod prazo e principalmente por
guestdes ambientais a curto prazo.

Porter destacou em seus estudos, a importanciandelar a cadeia de producao
para superar o poder de barganha dos forneceddes@ientes, garantindo o produto até
o consumidor final. Contudo, esta estratégia namastrou eficaz no setor elétrico, uma
vez que, as empresas que obtiveram os melhoresostméo foram necessariamente as
mais verticalizadas. A Aes Tieté possui participagdenas na transmissdao e mesmo
assim, através de simlding e a Tractebel atua apenas na geracdo de energmbas
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apresentam o0s melhores resultados da pesquisa.efoiitirte € a empresa mais
verticalizada estudada e obteve resultados bastagativos, o que demonstra que a
verticalizacdo n&do garante o melhor retorno pag@@srietarios.

As empresas com melhores resultados sao as quprt&mrado se expandir sem
perder o foco, Prahalad & Hamel (1990) abordarama estratégia no conceito de
Competéncia Centratomo foi discutido na Revisdo de Literatura. Tegof possibilita a
empresa a aprofundar o seu conhecimento de talafaqoe fica muito dificil dos
concorrentes acompanharem. Esse é o caso da Aésqlie esta fazendo uma expanséao
dentro do proprio Estado de S&o Paulo com a criaiicmovas pequenas centrais
hidrelétricas. A Tractebel é outra empresa queysmca expansao atuando somente na
geracao e que atravessou a fronteira do sul dgppeasatuar em Mato Grosso do Sul e em
Goiés.

A Cemig é a Unica empresa estadual que rompewo@igiflas de seu estado, Minas
Gerais, para buscar oportunidades em outras rediusegesultados da pesquisa reforgam
os conceitos de Kim & Maubourgne (2005), onde aspresas precisam inovar
constantemente, buscando sempre novas oportunidaidssdevem romper as fronteiras
de mercado, essas fronteiras ndo sdo apenasriaisiteomo os estados em que atuam,
mas também fronteiras impostas pela propria visiondrcado. A energia alternativa €
uma forma de buscar novas oportunidades atravie®dacao e rompendo com as praticas
tecnoldgicas ja estabelecidas das hidrelétricameelétricas.

Recomendacdes de pesquisa

No desenvolvimento desta pesquisa foram obsenadass pontos que merecem
um maior estudo e, portanto, sdo recomendadogpacmisas futuras.

Apoés uma visdo panoramica do setor, pode-se distingperfil das empresas da
amostra. A Tractebel e principalmente a Aes TidiBveram resultados muito bons e
necessitam de um estudo de caso para cada umatu@ efe caso permitiria um
entendimento mais detalhado dos seus resultadosegina recomendacédo, também, é
feita para a Cemig, pela otica governamental, and®u desempenho frente a outras
empresas do governo no mesmo segmento merece unapefundamento.

Outra sugestdo importante € que o estudo possaadicado nos segmentos de
transmissao e distribuicdo, trazendo uma visaorgamoa do setor elétrico como um todo.

Nesta pesquisa, percebeu-se que a energia akerngtie esta sendo tao discutida
no momento e que é tida como solucdo para o fudorplaneta e das empresas, esta
entrando em operacdo de forma muito lenta pelawipais empresas de geracdo de
energia elétrica do pais. Um estudo sobre a paatjéo da energia alternativa, com uma
visdo, também, sobre os pequenos empreendedorEsa tgrandes contribuicbes
cientificas.
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