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RESUMO

O principal foco deste trabalho foi diagnosticar e analisar, sob o ponto de vista do grande
consumidor de energia elétrica do Estado de Minas Gerais, suas incertezas associadas a
decisdo estratégica de investir em geracéo de energia elétrica.

A pesquisa utilizou-se de entrevistas exploratérias, roteiro de entrevistas, questionarios e
entrevistas em profundidade junto a um grupo seleto de cinco especialistas no setor de energia
elétrica. O questionério foi aplicado aos maiores consumidores de energia do Estado na
industria de transformacdo, especificamente nos subsetores de siderurgia, metalurgia,
mineracdo, aluminio, cimento, papel, celulose, téxtil, aglicar e cool. Obtiveram-se respostas
de trinta e duas empresas com um total de cinqlenta e um respondentes, profissionais
responséveis e/ou conhecedores em profundidade da politica de energia el étrica das empresas
com as quais mantém vinculo empregaticio. A elaboragdo do instrumental da pesquisa
fundamentou-se, em especia, nas teorias sobre estratégia, ingtitucionalismo de base
econdmica e na governanga corporativa de conotagdo mais macro. Realizou-se também uma
pesquisa bibliografica sobre a trajetdria do setor de energia elétrica com consulta e andlise de
documentos sobre o setor.

Os dados apurados nos questionarios foram tratados com a utilizacdo de estatistica descritiva
e andlise multivariada. Buscou-se efetuar uma comparacdo entre os resultados da andlise
qualitativa e quantitativa da pesquisa em que se apurou a importéncia das regras e da
regulamentacdo na decisdo estratégica do grande consumidor de energia elétrica em investir
na geracdo de energia elétrica. Em suma, os principais resultados deste trabalho foram a
elaborag@o de um modelo fatorial de incertezas associadas a decisdo estratégica do grande
consumidor de energia em investir em geracéo de energia elétrica, uma reflexdo conclusiva
sobre as oscilagbes do Estado entre a posi¢éo de produtor e regulador e as indefiniges na
regulamentacdo do setor de energia elétrica. Elaborou-se um indicador de incertezas, com
quatro dimensdes que foram testadas quanto afidedignidade e exibiram consisténcia interna
entre os itens. E também a confirmacdo, pelos instrumentos quantitativos que as incertezas
macroambientais, institucionais e de governanga corporativa sdo importantes na decisdo
estratégica do grande consumidor de energia elétrica em investir em geracdo de energia
elétrica. Diagnosticaram-se, a importancia da implementagdo e crescimento de fontes
aternativas de geracdo de energia elétrica de que o Brasil detém vantagens comparativas,
devido ao clima e/ou dominio de tecnologia. Finalmente, conclui-se que a reestruturacdo do
setor de energia elétrica, iniciado a partir de meados da década de 90, ndo dispde de fontes de
financiamento e de regulamentagdo capazes de estimular o crescimento da geragdo de energia
elétrica e evitar uma nova crise de abastecimento nos proximos anos. Dentre as principais
dificuldades para a expansédo do setor, podem-se citar alegislacdo ambiental, a necessidade de
avaliagdo do retorno financeiro dos investimentos e o aumento do prego do gés, sobretudo,
como decorréncia da desvalorizagdo do real a partir do segundo semestre de 2002.

Palavras-chave: setor de energia elétrica, geracdo de energia elétrica, grande consumidor
de energia elétrica do Estado de Minas Gerais, incertezas, estratégia,
regulamentacéo.



ABSTRACT

The main focus of this work was to diagnose and to analyze, under the great consumer's of
electric power of the State of Minas Gerais point of view, their uncertainties associated to the
strategic decision to invest in electric power generation.

The survey used a pre-test questionnaire, a fina structured questionnaire and focus groups
sessions with a select group of five specialists in the electric power section. The questionnaire
was applied to the state’ s greatest energy consumers in the process industry, specifically in the
sub sectors of metallurgy, mining, aluminum, cement, paper, cellulose, textile, sugar and
alcohol. Answers of thirty-two companies were obtained in a total of fifty responders, either
in charge professionals or personnel with in-depth knowledge of electric power politics of the
companies in which they are employed. The elaboration of the research’s instruments was
based, especially, in the theories on strategy, economical base institutionalism and in
corporate governance in a wider scope. We aso pursued a bibliographical research on the
paths of the electric power sector, consulting and analyzing documents on the subject.

The collected data in the questionnaires were treated using descriptive statistics use and
multivariate analysis. We attempted to make a comparison between the qualitative and
quantitative outcomes, which has shown the importance of the rules in the great electric
power consumer's strategic decision to invest in electric power generation. Briefly, the main
results of thiswork were the elaboration of afactorial model of uncertainties associated to the
great consumer's of energy strategic decision to invest in electric power generation, a
conclusive consideration about the State's oscillation between the role of producer and
regulator or the inconclusiveness of the electric power sector regulation. An uncertainty
indicator was elaborated, with four dimensions tested on their reliability and they displayed
internal consistency between the items and also the confirmation, by the quantitative
instruments, that the environmental, institutional and corporate governance uncertainties are
important to the great electric power consumer's strategic decision to invest in electric power
generation. It was also diagnosed the importance of the implementation and the increase of
alternative sources of electric power generation of which Brazil holds comparative
advantages, due to the climate and/or technology domain. Finally, it leads to the conclusion
that the reorganization of the electric power sector, which began in the mid 90's, does not
have financing sources and a regulation able to stimulate the growth of electric power
generation and to avoid a new supplying crisis in the next few years. Among the main
difficulties for the sector’s growth, we can mention the environmental legisation, the need of
evauation of the financial results obtained from the investments and the gas price increase,
mostly as a consequence of the depreciation of the Real after the second semester of 2002.

Keywords: electric power section, electric power generation, great consumer of electric power
of the State of Minas Gerais, uncertainties, strategy, regulation.
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CAPITULO 1
INTRODUCAO E QUESTAO DA PESQUISA

Nas Ultimas décadas, as economias capitalistas tém sido marcadas por transformagdes
muito rapidas na estrutura de propriedade, com transferéncia do capital estatal para o privado.

No caso especifico do setor de energia elétrica, tais transferéncias podem ser associadas a

1. postura governamental favorével ao mercado, como tendénciainternacional a partir
da década de 1980, e diminuicdo da restricdo a atuacdo privada em setores
considerados estratégicos,

2. agumas inovaghes tecnol 6gicas que apontam para a possibilidade de competicéo,
em especial, na geracdo e comercializago de energia elétrica

Especificamente em relacdo ao Brasil, tais transferéncias também tém sido motivadas
pela recessdo econdmica em vérios periodos, entre as décadas de 80 e 90, pelo conseqliente
deficit fiscal e pela diminuico dos investimentos em infra-estrutura na economia, até ent&o
papel do Estado.

Nos anos mais recentes, as elevadas taxas de juros apds a implementacdo do Plano
Real, em julho de 1994, em especia nos periodos de crises internacionais’, foram
extremamente negativas para a atuagdo produtora do Estado na economia, haja vista a
ampliacdo do deficit publico. Também os problemas fiscais e de crescimento do
endividamento publico interno e externo comprometeram a situagdo de escassez no setor de
energia elétrica. Foi nesse contexto que as privatizagbes apareceram como uma aternativa

para aumentar a oferta de energia elétrica no Brasil.

No setor de energia €elétrica brasileiro, as transferéncias de propriedade estéo
ocorrendo por trés formas distintas: via privatizagdo, por intermédio de concessdo e por meio
de parcerias estratégicas entre o setor estatal e privado. Estéo sendo efetuadas privatizacbes de
empresas j& instaladas de geragdo e de distribuicdo de energia elétrica. As concessdes para
exploracdo de empreendimentos ja existentes ou a serem implantados s@o efetuados, por

intermédio de licitagbes promovidas pela Agéncia Naciona de Energia Elétrica— ANEEL Ja

! Por exemplo, durante a crise dos paises emergentes asidticos, em 1997, a taxa de juros brasileira duplicou e
passou do patamar de 20 para 40%* 2.
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as parcerias entre o setor estatal e privado ocorrem em especial em empreendimentos novos

nos subsetores de geragdo de energia elétrica.

As alteragOes na estrutura de propriedade, ainda em andamento, iniciaram-se a partir
da segunda metade da década de 90 e fazem parte de um programa de ajuste macroecondmico
do governo, cujos objetivos séo diminuir as pressdes sobre 0s precos e 0s gastos estatais,
aumentar a arrecadacéo fiscal do governo, a competitividade do setor e o fluxo de capital

estrangeiro para o Brasil.

A reestruturacdo do setor de energia elétrica brasileiro iniciou-se ap0s reformas
ocorridas em vérios paises’ e se desenvolve sob a mesma argumentacdo utilizada pela
Inglaterra, EUA, Chile e Argentina, isto é, buscar maior eficiéncia com a substituicdo das
atividades estatais pelas privadas, criacéo de ambiente de competicdo, além de melhorar as
finangas publicas internas. Diferentemente, a Noruega e a Franca sdo exemplos de reformas
do setor norteadas pela busca da eficiéncia, sem a transferéncia do patrimonio estatal para o
privado (ROSA; TOLMALSQUIM e PIRES, 1998).

No Brasil, a reestruturacdo do setor elétrico ganhou énfase a partir dos resultados da
consultoria efetuada pela Coopers& Lybrand®, contratada, em 1996, pelo Ministério de Minas
e Energia — MME — e pela Centrais Elétricas Brasileiras - ELETROBRAS. A transferéncia
dos investimentos estatais para o setor privado deveria possibilitar ao governo concentrar-se

em suas fungdes politicas e de regulamentagéo.

Dentre as principais medidas sugeridas pela Coopers&Lybrand e acatadas pelo
governo, podem-se citar a regra de desverticalizagdo das empresas, com separacéo das
atividades de geragdo, de transmissdo e de distribuicdo, e restri¢des aos subsidios cruzados
(crossownerships), ao auto-suprimento (self-dealing), além da garantia de acesso

indiscriminado das geradoras & redes de transmissao e distribui¢&o.

O fim dos monopalios integrados sob a égide da ELETROBRAS deveria colocar em

Xeque:

1. aclientela cativa da area geogréfica de concessao;

2 Podem-se citar como paises que promoveram reformas no setor elétrico nas duas Ultimas décadas: Inglaterra,
Noruega, Franga, Estados Unidos, Chile e Argentina.
3 Ver relatdrio Coopers&Lybrand, etapa |V — Projeto de Reestruturaggio do Setor Elétrico Brasileiro, junho de
1997, Ministério de Minas e Energiad ELETROBRAS.
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2. ataxade retorno garantida para os investimentos no setor (independentemente dos
erros ou acertos, haja vista que antes da regulamentagdo o Governo poderia
transferir os 6nus para as tarifas, distribui-lo entre as concessionarias ou assumi-1os;

3. agarantia do suprimento de energia.

Assim, segundo o discurso oficial, 0 novo modelo de reforma do setor de energia
elétrica, ainda em andamento, pretende implementar um ambiente competitivo no qual o

mercado e ndo mais 0 governo deve assumir o principal papel.

No entanto, o aumento da eficiéncia decorrente da transferéncia da propriedade estatal
para a privada necessariamente ndo garante melhoria de bem-estar social. Em setores cujas
estruturas de funcionamento € em grande medida monopolista’, ou sgja, requerem grandes
volumes de investimentos, com retorno demorado (custos fixos elevados), apenas a
regulamentacdo pode garantir que os ganhos de produtividade sejam repassados para o setor
privado.

Para desregulamentar 0 mercado de energia elétrica, em 2006, com os contratos
iniciais entre empresas geradoras e distribuidoras sendo desfeitos arazéo de 25% a cada ano,
a partir de 2003, sd0 necessérias regras claras no setor e funcionamento eficaz do mercado
atacadista de energia (espécie de plano piloto do mercado competitivo). Diferentemente, tem
havido descontinuidade nas regras do jogo e no processo de privatizagdo das empresas do
setor elétrico, além de ndo atingimento das metas de gjuste macroecondmico, em especial, no

que se refere adiminuicdo do deficit publico.

Segundo o ponto de vista da governanca corporativa®, para diminuir as incertezas e
desconfiangas do investidor, sobretudo do estrangeiro, € necessario, além de buscar a
continuidade da estabilizacdo de pregos, definir melhor as regras do jogo na economia e
desenvolver o mercado de capitais, tornando-o mais relevante. Segundo a mesma 6tica, 0s
conselhos de administracéo® devem ser atuantes e independentes. Além dos atributos da

governanga corporativa, a governanga estatal fundamenta-se especificamente em uma

* Para ver maior aprofundamento sobre a questdo de monopdlio, ver Pindyck e Rubinfeld (1994).

5 A governanca corporativa é uma nova forma de gestdo que inclui os conselhos de administraczo e a publicacio
de suas atas de reunido, com o objetivo de dar maior visibilidade e transparéncia & decisbes das empresas,
tornando-as mais confidveis.

® O artigo 141, da Lei n. 6.404/76 definiu a obrigatoriedade do conselho de administragiio nas sociedades
andnimas brasileiras.
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inovacdo institucional, a saber, a separacdo entre Estado e Governo, por meio de agéncias

reguladoras, independentes operacional e financeiramente.

Embora a reestruturacéo do setor de energia elétrica tenha iniciado a partir de 1993,
apenas no final de 1996, por meio da Lei 9.427, a ANEEL, 6rg&o regulador central do setor,
entrou em operacdo. A auséncia de regulamentagéo e 0 mercado de capitais pouco relevante
podem ter potencializado o desestimulo da iniciativa privada em efetuar investimentos na

geracdo de energia elétrica, trazendo mais incertezas e maior risco de escassez de energia.

E importante elucidar nesta introdugo que, em uma pesquisa sobre o setor de energia
elétrica, h4 de se considerar que a eletricidade ndo é um produto comum que se gjusta as leis
da oferta e demanda, com a utilizagdo de estoque regulador. A eficiéncia na distribuicéo
depende das redes disponiveis, de seu estado de funcionamento, do nivel de estabilizagdo do
consumo e, em Ultima instancia, do comportamento ético do fornecedor’. Como é impossivel
estocar energia elétrica depois de produzida, entende-se que sO € possivel estimular os
investimentos privados no setor de energia elétrica se houver uma sintonia fina entre as

diversas etapas do sistema el étrico (geragdo, transmissdo, distribuicdo e comercializacao).

Parece imprescindivel a atuacéo de um érgéo planejador do sistema de energia elétrica,
&gil e flexivel, capaz de efetuar reprogramacdes operacionais eficazes, de sobra e fata de
energia, para evitar o congestionamento de pontos estratégicos na transmissdo, ou riscos de
blecaute®, além de regulamentacéo eficaz, visando diminuir os riscos de poder de mercado® e
as sobrecargas de trajetos de transmissdo, principamente as que podem ocorrer em momentos
de pico de consumo. Tais cargas podem implicar controle de mercado e monopdlio, mesmo
em ambiente de aparente concorréncia, ou seja, a congestéo de alguns trajetos pode fazer com

que o comprador se submeta ao preco do vendedor.

Em sintese, é importante explicitar que, se a producéo e a distribui¢do da energia ndo
forem regulamentadas de forma eficaz, pode-se ter uma situagdo muito préxima do monopdlio
puro, uma vez que a industria de energia elétrica dispde de componentes de monopdlio

natural, a saber, necessidade de vultosos investimentos iniciais e prazo de maturagdo longo. O

" Como exemplos de comportamento n&o ético dos fornecedores, podem-se citar a sobrecarga de trechos da linha
de transmissdo e/ou paralisacdo de parte de equipamentos de geracdo com vistas a manipular e definir o preco
daenergiaelétrica.

8 Falhageral do sistema com queda temporéria de energia

° E o poder com que uma organizagdo ou grupos de organizagtes possuem em impor barreiras a entradas e
definir precos.
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aumento da eficiéncia em decorréncia das privatizages sO se traduz em ganhos de bem-estar

social, se houver regulacéo.

Segundo Pires e Goldstein, 2001, p.6,

“E por esse motivo que a privatizacio necessita vir acompanhada da criagdo de um
marco regulatério que promova a concorréncia onde possivel e, na impossibilidade
de fazé-lo devido a peculiaridades técnicas e econdbmicas da indUstria em questéo,
gue reproduza essas condictes de competicdo por meio de regulacdo, de forma que
os consumidores tenham acesso a produtos e servicos com qualidade e nivel de
precos que obteriam em ambiente competitivo”.

Além da definico clara dasregras de jogo, 0 comportamento dos agentes econdmicos,
Estado, empresas e agéncias reguladoras € fundamental no atingimento da eficiéncia nas
privatizagdes do setor de energia elétrica. Assim sendo, é importante refletir sobre o papel

historico do Estado e das empresas no Brasil.

Historicamente, o Estado no Brasil tem tido papel intervencionista, e as empresas
atuam, com raras excegdes, a seu reboque. Foi o Estado que financiou a vinda de imigrantes
para compor a mao-de-obra necessaria ao desenvolvimento do capitalismo no Brasil, no final
do século XIX. Também coube ao Estado o papel de financiar estradas, energia elétrica,
pesquisas, aém de investir em setores da economia cujo investimento inicial é elevado, o
tempo de maturagdo demorado e, portanto, pouco atrativos ao empresariado brasileiro, de

cultura de retornos rapidos e seguros.

Além de recorrer ao Estado para solucionar os problemas do mercado, faz parte da
cultura empresarial brasileira buscar financiamento de trés formas especificas. por intermédio
do Estado, com alteracéo das regras do jogo em beneficio da empresa; por meio de recursos
préprios, se autofinanciando; via empréstimos de capital de terceiros (internos ou externos).
N&o faz parte dessa cultura emitir agbes, dividir o controle e efetuar acordos de parcerias,

como ilustra bem a tradico de empresas familiares no Pais™.

Embora as aliancas estratégicas ndo tragam em si originalidade tedrica™, no contexto
atual de globalizagdo e concorréncia acirrada, estdo ganhando muita importancia. Para

competir em ambiente incerto e turbulento, as firmas tém dividido o controle acionario, via

1 Conforme Rodrigues e Guimardes (1994), o percentual de empresas brasileiras que se autofinanciam é de
63,95%, contra 29,6% com endividamento e somente 6,5% em emissdes acionarias.

! T4l originalidade tedrica fundamenta-se na divisdo do trabalho e nas Vantagens Comparativas defendidas por Adam
Smith (1776) e refere-se “a especializagdo naquilo que cada um sabe fazer bem, ou sgja, na vocacado individua do
grupo, da empresa, daregido, do pais.
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abertura de capitais, ou buscado se organizar sob a forma de parcerias estratégicas. Como
barreiras & parcerias no Brasil, podem-se citar a dificuldade cultural de dividir o controle e
perder o poder absoluto, e a inseguranca da empresa em relagdo & alteracdo das regras do

jogo, pelainfluéncia politica de grandes grupos empresariais ligados ao governo.

A realizacdo de aliangas tem, em geral, afinalidade de trocar recursos e competéncias,
ter acesso a know-how, tecnologia, recursos financeiros ou a um novo mercado de cultura
desconhecida, com vistas a combinar especiaizagOes diferentes e conseguir vantagens
compar ativas na busca de aumentos de produtividade (RODRIGUES e GUIMARAES, 1994).

No setor elétrico, a decisdo estratégica do grande consumidor em efetuar parcerias com
agentes que dispde de habilidades especificas para geragdo de energia elétrica ou outros
consumidores intensivos requer que as empresas exponham seus processos de produgdo e
administracdo, dividam controle e estabel ecam dependéncia mitua entre os parceiros, além de
dedlocar investimentos de seu negdcio central. No entanto, as opcles pela autogeragdo e
parcerias entre consumidores intensivos, por um lado, e empresas tradicionais do setor de
energia elétrica, por outro, podem ser estimuladas pela necessidade comum desses agentes de
se sentirem mais seguros em relagdo aoferta futura de energia el étrica no Pais, sobretudo ap6s

a crise de racionamento de energia em 2001.

O contrato entre os agentes € uma variavel de fundamental importancia na opgdo pelas
parcerias estratégicas. As parcerias entre o grande consumidor e as empresas tradicionais no
setor de energia elétrica podem ser estimuladas pelo know-how e pelas relagcbes com os
fornecedores de transmisséo e distribuicao que as empresas tradicionais tém no mercado™. E
essencial a conexdo dos estégios entre geracdo e consumo final de energia elétrica. Como em
qualquer outro negécio, a frequéncia da realizagdo de parcerias bem-sucedidas pode

influenciar a reincidéncia desse tipo de relagdes.

Na alternativa pela autogeracdo de energia elétrica, o contrato é internalizado. A opcéo

“Em Minas Gerais, as parcerias que envolveram empresas privadas e tradicionais tiveram a Companhia
Energética de Minas Gerais - CEMIG - , pelo lado das tradicionais representando quase a totalidade, o que
pode ser explicado pela indefinicdo do Governo Federal, quanto ao processo de privatizagdo de Furnas. Esse
quadro s6 comegou se aterar com a crise de oferta de energia anunciada oficialmente em maio/2001 e o
consequiente andincio de Furnas que promovera parcerias com o setor privado da economia.
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estratégica em investir em um ativo especifico™ para a atividade de geracéo de energia
elétrica é talvez avariavel de maior peso na decisdo do grande consumidor de energia elétrica
em investir ou ndo em autogeracao de energia elétrica, uma vez que 0 seu custo € alto e o seu

reaproveitamento em outras atividades praticamente nulo™.

O novo formato do setor de energia elétrica no Brasil € sustentado pelos seguintes
orgéos reguladores: ANEEL ; Operador Nacional do Sistema— ONS —e o Mercado Atacadista
de Energia - MAE. As principais funcdes da ANEEL sdo, além de fiscalizar as concessdes
para prestacdo de servico publico de energia elétrica, zelar pelo equilibrio financeiro das
concession&rias, pela qualidade dos servigos prestados, pelos recursos hidricos nacionais e

pela definicdo de uma estrutura tariféria justa.

O MAE iniciou suas atividades em setembro de 2000 e durante o ano de 2002 passou
por uma profunda reforma administrativa, sem, no entanto, ter definido claramente seu papel.
Tal érgéo é composto pelos grandes consumidores, distribuidores, geradores e transmissores
de energia. Seu principal objetivo de promover a venda de excedente de energia no mercado a
vista com competéncia néo tem sido alcancado™. O MAE deveria garantir, a priori, 0 acesso
s redes de transmissdo e distribuicdo e funcionar como um 6rgdo intermediador da oferta e
demanda de energia. A atuacdo eficiente de um 6rgéo atacadista de energia tem, como
principal objetivo, inibir a verticalizacdo e as agles estratégicas de empresas de transmissdo
ou distribui¢éo, que resultem em congestdes de parte do trajeto e, conseqiientemente, levem
a0 lucro préximo aos niveis de monopdlio, por parte dessas empresas, disseminando

incertezas no mercado.

Cabe enfatizar que mesmo a geracédo e a comercializagdo de energia, que
necessariamente ndo sd0 monopdlios naturais, podem ficar em situacdo proxima a de
monopodlio, se ndo houver regulag@o efetiva que possibilite aos concorrentes do mercado
acesso livre e ndo discriminatério & redes. Ou sgja, a indUstria de energia elétrica tem o
formato de uma indlstria em rede, na qual os agentes (geradores, transmissores,

distribuidores, comercializadores e consumidores finais) sdo integrados e a concorréncia néo

3 Ativos especificos sfo aqueles produzidos para uma producdo especifica e cujo deslocamento para outro fim
causa grandes prejuizos. Para maiores detal hes ver Williamson (1989).

¥ A excegdo, devido & possibilidade de reaproveitamento, S0 as empresas que, em seu processo de produco,
utilizam calor €/ou residuos, razéo pela qual compde o alvo desta pesquisa.

5 Em junho de 2000, por intermédio do Projeto de Lei n. 2.905 esta prerrogativa foi estendidaa ELETROBRAS
que passou a exercer também a funcdo de comercializar energia excedente da binaciona Itaipu.
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depende apenas do nimero de empresas no mercado, mas sobretudo de regulamentacéo

eficaz.

E importante ressaltar que, apds o andncio oficial do Governo de que o pais estava
passando por uma crise de energia elétrica, em maio de 2001, e divulgagéo pela Camara de
Gestéo da Crise de Energia— CGCE — do plano de racionamento, o ritmo das privatizagdes no
setor de energia elétrica foi aterado. Conforme dados do Boletim Eletrénico
ELETROBRAS/UFRJ (17.11.2001), o presidente de Furnas Centrais Elétricas, Luiz Carlos
Santos, admitiu que a privatizagdo da estatal por ele dirigida ndo era mais prioridade do
governo: "agora, € momento de atender aexpansdo e aoferta de energid’, e "a crise mudou o

ritmo da privatizagdo em funcéo do racionamento”.

Um outro exemplo de que o ritmo do movimento de recursos favoraveis aestrutura de
propriedade privada foi alterado ap6s a oficializagdo da crise de energia é o depoimento do
Presidente da ELETROBRAS, Claudio Avila que, segundo o mesmo boletim, estava
solicitando ao Banco Mundial - BID, empréstimo de até U$ 500 milhdes para obras previstas
no ambito da energia elétrica, que incluem a ampliacdo da hidrelétrica de Tucurui, a
construcdo de cinco linhas de transmissdo e a repotenciacdo das usinas térmicas Bonji,
Camagari, Campos, S&0 Gongalo e Santa Cruz. Ou seja, a crise de energia em 2001

representou um ponto de inflexdo e a volta dos investimentos estatais no setor.

Em sintese, a postura cambiante do Estado entre regular e produzir bens e servicos e a
descontinuidade na regulamentacéo pode ter levado ao aumento de incertezas para o grande

consumidor de energia elétrica brasileiro.

Nos anos de 2001 e 2002, ndo foi privatizada nenhuma empresa de geragéo e/ou
distribuicdo de energia elétrica embora, segundo o Boletim Eletrénico ELETROBRAS/UFRJ
(09.10.2002), constassem da agenda de privatizagéo do Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social — BNDES - as seguintes companhias:

DISTRIBUIDORAS/GERADORAS ESTADUAIS

Centrais Elétricas do Estado do Acre (Eletroacre); Cia Energética de Alagoas
(CEAL); Cia Energética de Minas Gerais (CEMIG); Cia Energética do Parana
(COPEL); Cia Energética de S0 Paulo (CESP); Cia Energética do Piaui S/A
(CEPISA); Centrais Elétricas de Rondonia S/A (CERON).
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GERADORAS FEDERAIS

Centrais Elétricas /A — Furnas; Centrais Elétricas do Norte S/A — Eletronorte
(Tucurui); Cia Hidrelétrica do S&o Francisco — Chesf (Xingo0).

Especificamente em relacdo a geracdo de energia elétrica, o periodo do racionamento
de 2001 foi marcado n&o por privatizagbes, mas por varias autorizagbes da ANEEL para a
construgdo e concessdo de consorcios de leildo de hidrelétricas™. Segundo o Boletim
Eletronico ELETROBRAS/UFRJ, em 30.11.2001, foram leiloados 11 concessdes de
hidrel étricas que dever&o durar 35 anos, periodo em que o governo devera arrecadar R$ 23,9

milhdes referentes & Compensacéo Financeira pela Utilizac&o dos Recursos Hidricos.

A opcdo em estudar o setor de energia elétrica justifica-se por ele ser um setor
estratégico e de fundamental importéncia como propulsor do crescimento econdmico. Seu
estrangulamento gera pressdes significativas de custos e € extremamente perverso a
confiabilidade de novos investimentos, ao crescimento do emprego e da renda na economia,
em especia a oriunda do setor industrial, que consome cerca de 44,5% do total de energia
elétrica no Brasil (ELETROBRAS, 1997-b). Enfim, a energia elétrica é fundamental para o

crescimento da renda e do emprego na economia.

Segundo dados do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica - IBGE -, o
crescimento do Produto Interno Bruto — PIB — de 2000 e 2001 foram respectivamente 4,5% e
1,5%, sendo que o setor industrial cresceu respectivamente 4,9% e —0,5%. Certamente, o
racionamento de energia elétrica, implementado e supervisionado pela CGCE, entre
maio/2001 e fev/2002, contribuiu para que as expectativas de crescimento da economia no
inicio de 2001 (4,5%) ndo se confirmassem. Além disso, a escassez de energia elétrica e,
consegiientemente, o aumento das tarifas em 2001 causaram impacto negativo sobre a
inflagdo. A meta de 6%, em 2001, n&o foi cumprida e o indice de Pregos ao Consumidor —
IPC —foi de 7,61%.

Além de fundamental ao desempenho econdmico, o estudo do setor de energia elétrica

brasileiro, ou parte dele, é instigante por que tal setor esta passando, desde o final dos anos 80,

8 A Le n. 8.987/95, chamada “Lei das Concessdes’, regulamentou o artigo 175 da Constituicdo de 1988,
possibilitando a participagdo da iniciativa privada no setor e, em tese, 0 aumento da concorréncia na geragdo
de energia elétrica.
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por mudangas profundas, tanto na reestruturagdo de propriedade, quanto na forma de

intervenc&o regulatoriat’

Em suma, o texto constitucional de 1988 concedeu & empresas privadas o direito de
prestarem servicos publicos, possibilitando as privatizages, a conseqliente reestruturacdo de
propriedade e a reorganizagdo industrial do setor de energia elétrica. No entanto, ndo obstante
tenham ocorrido algumas privatizacbes na primeira metade de década de 90, apenas na
segunda metade o arcabougo institucional foi melhor definido. Contudo a melhor defini¢do do
arcabougo institucional, conforme ja registrado, a partir do inicio do racionamento de energia,
em junho/2001, ocorreu um ponto de inflex&o nas agdes governamentais. As privatizagdes do
setor foram paralisadas e simultaneamente aumentaram os gastos e investimentos do governo

no setor.

Independentemente de uma discussdo de cunho ideoldégico acerca de quem deve
financiar determinados setores da economia, ou mesmo acerca da eficacia da coordenacéo do
Estado versus competicdo sob a légica do mercado, este trabalho busca confirmar que as
indefinicbes no papel do Estado e a falta de transparéncia da regulamentagdo sdo entraves

I®, Nesse

importantes para 0 atraso dos investimentos no setor de energia elétrica no Bras
trabalho admitiu-se a hipdtese de que o processo que leva a deciso estratégica do grande
consumidor industrial de energia elétrica em efetuar investimentos no setor ndo é uma deciséo
trividl mas considera, em especial, as incertezas macroambientais, institucionais e de

governanca corporativa'®,

Embora existam muitas incertezas a respeito do novo modelo do setor elétrico
brasileiro, a parceria para geracdo de energia, bem como a geragéo autbnoma de energia
el étrica apresenta-se, pelo lado do grande consumidor, como alternativas recentes de diminuir
0sS riscos de escassez de energia, garantindo suas atividades empresariais. Os consumidores
intensivos de energia do setor industrial, em especia os produtores de bens intermediérios,
cujo custo de energia tem um peso muito expressivo no custo final da produgdo, ficam

especialmente vulneravel's aos riscos de escassez de energia el étrica

YA congtituicio de agéncias reguladoras independentes rompe com a forma tradicional de intervencdo direta
realizada pelos ministérios.

830bre este assunto ver Rosa; Tolomasquim e Pires (1998) e Carneiro (2000).

BTais incertezas referem-se respectivamente a0 comportamento de varidveis tais como juros, cAmbio e impostos,
além da estrutura setorial na qual esta inserida a indUstria de energia elétrica no Brasil; as normas e
regulamentacdo do setor e a transparéncia e publicagbes dos relatorios e atas das empresas.
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Dentre as principais aternativas com que o grande consumidor de energia elétrica
conta para efetuar investimentos na geragdo de energia elétrica, podem-se citar as aplicagdes
em fundos de investimentos que contenham agdes do setor, a participagcdo acionaria no
mercado aberto, 0s investimentos em geradores a diesel, as parcerias para geragdo e a auto

geracao de energia, via co-geracdo ou outras fontes.

As aplicagdes em fundos de investimentos dependem da oferta desses fundos pelo
setor bancario, o que ndo tem sido feito até o presente, além, é claro, de sua rentabilidade em
relacdo aos outros fundos de aplicacdo financeira. Ja a participagdo acioné&ria no mercado
aberto é funcéo do fortalecimento do mercado de capitais e também da rentabilidade e risco
das agdes. Os geradores a diesel sdo paliativos que tém sido utilizados apenas em periodos de
crise, devido ao custo de geragéo ser superior aos advindos de outras fontes/processos.

As parcerias para geragéo e a autogeracao de energia el étrica so importantes fontes de
financiamento do setor de energia elétrica. Para Rosa, Tolomasqui e Pires (1998), a solugdo
para a geracdo de energia elétrica, cujos investimentos sdo em sua maioria atos e de longo
prazo de maturagdo, poderia estar na proliferacdo de parcerias estratégicas entre as geradoras

estatais, especialistas no assunto, e os grandes consumidores de energia.

A importancia dos estudos sobre o0 setor de energia elétrica também pode ser
justificada pela perspectiva de investimento no setor. Segundo Ralph Lima Terra, vice-
presidente executivo da Associacdo Brasileira para o Desenvolvimento das IndUstrias de Base
- ABDIB -, de janeiro a outubro de 2000, os investimentos em infra-estrutura somaram cerca
19,2 USS hilhdes, sendo 8,1 USS$ hilhdes (42,19%) no setor de energia elétrica (Panorama
Setorial, 1999). Ainda, segundo a mesma fonte, as expectativas de investimentos, em 2001,
efetuados pelo BNDES, no setor de energia elétrica, totalizariam R$ 26 bilhfes, sendo
crescente para os proximos anos (BNDES, maio/2001), o que ndo vem ocorrendo, conforme
dados do préprio BNDES (Relatdrios de 2001 e 2002).

Como o setor de energia elétrica € fundamental para o crescimento econdmico e
compde-se de uma rede de relacionamento de agentes muito complexa, o que dificultaria
muito um trabalho com a profundidade do que esta sendo proposto em nivel nacional, optou-
se por efetuar um recorte regional .

O Estado de Minas Gerais foi escolhido pela representatividade do consumo mineiro
no contexto nacional. Conforme dados do Boletim Estatistico da CEMIG (2000), Minas
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Gerais consome cerca de 13% do total nacional. Além disto, tal escolha deveu-se afacilidade
espacial para efetuar entrevistas e aplicar questionérios junto aos grandes consumidores de

energia elétrica, com vistas a elaborar e validagdo de uma escala de incertezas para o setor.

Além de contar com consumidores intensivos em energia elétrica®®, como a indlstria
de metalurgia (ago, aluminio e artefatos de ago), extrativa (0 minério de ferro é o principal
representante) e de minerais ndo metélicos (cal, cimento, cerdmica, porcelana, louca e
concretagem), o Estado de Minas Gerais conta com um grande nimero de industrias do setor
intermediério tais como os setores de mobiliario, acool e agicar que favorecem a co-geracao

de energia com a utilizacdo de residuo/biomassa.

Assim, justifica-se eleger como alvo da pesguisa os consumidores industriais do setor
de transformagéo que, conforme o Boletim Estatistico da CEMIG (2000), representa quase
90% do total consumido no setor industrial do Estado.

Também é importante mencionar que as parcerias para geragdo e geragdo autbnoma de
energia elétrica em Minas Gerais, como aternativa de aquisicdo de energia do grande
consumidor, é bastante expressiva em termos de geragdo e consumo de energia elétrica®.
Conforme Rosa Tolmasquim e Pires (1998), em Minas Gerias, as parcerias entre os
especialistas operacionais, principalmente a CEMIG, e a iniciativa privada comegaram ainda

em 1998, assim que o Decreto n. 915/93 foi regulamentado.
A partir do levantamento de um referencial tedrico que priorizaarelagdo Estado versus

mercado e que inclui os conceitos utilizados na nova economia institucional 22 na escolha
estratégica e na governanga corporativa em sua conotagdo mais macro, surgiu a seguinte

pergunta de pesguisa:

Quais e como as incertezas no contexto de reestruturacdo do setor de energia elétrica
tém afetado a decisdo estratégica do grande consumidor industrial de Minas Gerais em

investir em geracdo de energia elétrica?

% Cconforme dados do Boletim Estatistico da CEMIG (2000), a energia faturada para o setor industrial no Estado
de Minas representa cerca de 60% da energia el étrica faturada total .

2 Minas Gerais dispde de grande potencial hidrico sendo, inclusive, identificada como a caixa d'agua do Brasil
pelo elevado nimero de rios que nascem no Estado e por ser montanhoso. Cabe registrar que 99% da energia
gerada no Estado é de origem hidrica (Boletim Estatistico DA CEMIG, 2000).

% Para Coase (1998), 0 termo nova economia institucional foi desenvolvido por Williamson (1989) para
diferenci&la da velha economia institucional que teve como um dos precursores mais ilustres foi John
Commons, em 1934.
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Para responder essa questdo foram efetuadas entrevistas exploratérias que
possibilitaram eleger as principais incertezas que, segundo o ponto de vista de conhecedores
do setor e dos grandes consumidores de energia elétrica, influenciam o comportamento da

empresa em investir, ou ndo, em geracao de energia.

A partir das entrevistas exploratérias, foi elaborado um roteiro de entrevista que deu
origem ao question&rio, principal instrumento quantitativo elaborado nesta pesquisa. Para
sustentar e melhor responder a referida quest@o, também foram utilizados depoimentos e
entrevistas em profundidade junto a um grupo seleto de especialistas do setor de energia
elétrica. Com esse instrumento, buscou-se captar as avaliagles, por parte desses agentes, da
politica de energia elétrica adotada no Brasil e em Minas Gerais, a evolucdo regulatéria do
setor de energia elétrica no Brasil (1995/2002) e as principais decisdes da ANEEL
(1997/2002).

Este trabalho tem como objetivo geral identificar e anaisar os principais fatores de
incertezas que, segundo a Gtica do grande cliente de energia elétrica de Minas Gerais®,
influenciam a decisdo estratégica da empresa em investir em geracéo de energia elétrica. Para
dar sustentac&o e atingir o objetivo geral do trabalho, é fundamental perseguir os seguintes
objetivos especificos:

1. analisar os papéis do Estado no setor de energia elétrica brasileiro: regulador e/ou
empresario;

2. identificar os fatores que explicam as incertezas e desenvolver uma escala dessas
incertezas associadas a decisdo estratégica do grande consumidor de energia
elétricaem investir em geracdo de energia elétrica;

3. descrever a politica de energia elétrica brasileira, considerando a evolugéo

regulatoria recente do setor de energia elétrica e as decisdes da ANEEL .

O trabalho cientifico tem necessidade de apresentar hipétes(es) de pesquisa e/ou
premissa(s) de trabalho. Quando uma pesquisa se utiliza de ambos os recursos, ha
possibilidade de efetuar uma comparagdo entre os resultados de dimensdo quantitativa e

qualitativa.

% Conforme a legislagio do MAE, de agosto/2001, ainda em vigor, s8o grandes consumidores agueles que tém
demanda igual ou superior a 2,5 MW e liberdade para escolher seus fornecedores. Neste trabalho, utilizamos o
termo Clientes Corporativos CEMIG, e os denominaremos indistintamente de grandes consumidores
intensivos de energia elétrica.
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As hipGtes(es) de pesguisa requerem um instrumental quantitativo para comprové-las

e/ou refuté-las.
Abaixo optou-se por enumerar a hipétese utilizada.
Hipotese (H) de pesquisa:

HO,1 As incertezas macro ambientais, institucionais e de governanga cor porativa
sdo fatores importantes na decisdo do grande consumidor de energia elétrica

de Minas Gerais em investir em geracdo de energia elétrica.

Em suma, neste trabalho, assumiu-se a hipotese de que o processo que leva adecisdo
estratégica do grande consumidor industrial de energia elétrica em efetuar investimentos no
setor ndo é uma decisdo trivial e considera, em especial, as incertezas macroambientais,

institucionais e de governanga corporativa.

As premissas de trabalho tém o objetivo de nortear a pesquisa de cunho qualitativo,

exploratoria e bibliogréfica. Premissas (P) de trabalho:

P,01 O Estado no Brasil oscila entre a posi¢éo de produtor e de regulador do setor de
energiaelétrica;

P,02 As indefini¢des no papel do Estado e afalta de transparéncia da regulamentagéo
s80 entraves importantes a promocdo de investimentos no setor de energia

elétricano Brasil.

Em termos de justificativa de implicacOes préticas, entende-se que tal andlise devera
contribuir para os estudos sobre 0 aumento de oferta de energia elétrica no Pais, a saber, os
investimentos em autogeracdo, as parcerias estratégicas, o desenvolvimento de novas
tecnologias para o desenvolvimento de novos geradores e o investimento em agdes do setor de
energia, por meio da aplicacdo em fundos de investimentos bancérios, ou compra de agdes na

bolsa de valores.

Ao trabalhar com o lado real da economia, focalizando as incertezas que influenciam a
decisdo estratégica do grande consumidor em investir em geracdo de energia elétrica, este
trabalho elege como prioridade a elaboragdo de um modelo que mensure e correlacione tais

incertezas.
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Finalmente, este trabalho esta sendo realizado com o objetivo de dotar o problema
desta pesqguisa de base empirica e cientifica, bem como ampliar o conhecimento no campo da
geracdo de energia elétrica, especificamente sob a perspectiva dos grandes consumidores

industriais de energia el étrica do Estado de Minas Gerais.

Para atingir o proposito desta pesquisa, optou-se por dividir este trabalho em cinco
capitulos, além desta introdug&o.

No capitulo dois, apresenta-se o referencial tedrico que sustenta a pesguisa. Buscou-se
trabalhar com as teorias da administragdo e da economia, em especial, com a perspectiva

institucional sob o olhar da economia e a decisdo estratégica no ambito da administracao.

Trata o capitulo trés das opgdes metodoldgicas adotadas neste trabalho. Buscou-se
simultaneamente efetuar uma pesquisa descritiva e explicativa que inclui uma descri¢éo sobre
a trgjetdria do setor de energia elétrica brasileiro, as técnicas qualitativas como entrevistas
exploratdrias e em profundidade e as técnicas quantitativas, por intermédio da aplicacéo de

um guestionario e tratamento dos dados com analise multivariada.

O capitulo quatro discute o funcionamento do setor de energia elétrica, as principais
fontes de gerag@o de energia elétrica e, em especial, descreve a trgjetoria do setor de energia

elétrica brasileiro, enfatizando o processo ingtitucional.

S&o apresentados no capitulo cinco os resultados dos dados e as andlises da pesquisa,
tanto as de carater qualitativo, quanto quantitativo e, simultaneamente, buscou-se efetuar

algumas conclusdes importantes.

Finalmente, na parte final deste trabalho, foram efetuadas consideragdes finais sobre o

trabalho desenvolvido, buscando apresentar suas principais contribui¢oes e deficiéncias.
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CAPITULO 2
REFERENCIAL TEORICO

2.1 O MACROAMBIENTE E A GOVERNANCA CORPORATIVA

Optou-se, nesta primeira parte do referencial tedrico por discutir duas questdes que
tém permeado e contribuido para o desenvolvimento tedrico sobre estratégia e do construto

incertezas. Trata-se do macroambiente e da governanga corporativa.

Segundo Narayanan e Fahey (1999), o macroambiente representa o habitat dafirmae
das instituicdes® e com elas mantém um processo de influéncia e influenciago. Ou sgja, 0
habitat contribui para o desenho das firmas e do conjunto de firmas, isto €, da organizacdo

industrial que, por sua vez, contribui para a determinacdo do macroambiente.

O macroambiente ndo é composto apenas pelos aspectos fisicos, relativos ao clima e
ao solo, por exemplo, mas também por dimensdes culturais, sociais, politicas, tecnoldgicas e

econdmicas. Todas essas dimensdes representam limites, contingéncias ou oportuni dades.

A governanca corporativa, conforme ja comentado na introducdo deste trabalho, € uma
nova forma de aperfeicoamento da gestdo que inclui os conselhos de administracéo e a
publicacdo de suas decisdes. Segundo Turnbull (1997), quando h& profissionalizagdo da
gestdo e as decisdes sd0 claras e transparentes para os investidores em geral, o nivel de
confianga dos agentes econdmicos — firmas, consumidores e governo - € ato e existe o que se

denomina gover nanga cor porativa sadia.

No entanto, o principal foco de atuagéo da firma é o microambiente®. E nesse contexto
que estdo seus principais esfor¢os de producgéo, de venda, de gestéo de pessoal, de recursos
financeiros, de organizag@o e métodos, de marketing, de relaces com os clientes, de pesquisa
e desenvolvimento, de logistica, de plangamento, de relagbes com os fornecedores e

concorrentes e de relacionamento institucional com o mercado.

*Nesta pesquisa, 0 termo ingtituicBes est4 sendo utilizado conforme Espino (1999), em especial, como um
modelo estabelecido e aceito de comportamento e/ou o ato de instituir algo.

SNeste trabalho, os termos firma e empresa estdo sendo utilizados de forma indistinta. No entanto, cabe registrar
que o primeiro é freqlientemente mais utilizado na economia, em especial, na microeconomia e na organizagéo
industrial. Ja o termo empresa, bem como organizagdo, sdo mais utilizados na administracdo, inclusive, nos
estudos organizacionais.
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As alteragbes que ocorrem no microambiente influenciam o macroambiente que, por
sua vez, influi nas decisdes das empresas, ou seja, ha um processo de influenciacdo mitua.
Assim, as decisbes estratégicas praticadas nas empresas devem considerar a atuacdo da
prépria empresa, a atuacdo de outras empresas no microambiente e a influéncia do

macroambiente.

Segundo Narayanan e Fahey (1999), os gerentes deveriam dedicar mais tempo a
compreensdo do ambiente externo a empresa, com vistas a detectar as ameacas e
oportunidades advindas do mercado e do ambiente circundante da empresa. Contudo, a
andlise macroambiental que efetivamente contribui para a estratégia vai além da sua descricdo
detalhada e requer o esfor¢co do staff gerencia na formulagdo de julgamentos acerca do
impacto das mudangas nos seguintes quatro aspectos do macroambiente, a saber: o social, o

politico, o tecnol 6gico e o econdmico.

Para elucidar a importéncia do ambiente nas decisdes da empresa, optou-se por

analisar sucintamente os segmentos do macroambiente, conforme QUADRO 1.



QUADRO 1

Elementos criticos dos segmentos macro ambientais

Ambiente social

Ambiente Politico

Ambiente tecnol égico

Ambiente econbémico

Refere-se em especia & demografia®,
a0 estilo de vida e aos valores sociais
da populagdo. Nesta andise, €
fundamental avaliar: tamanho das
familias, nivel de educacdo,
preferéncias relativas a0 lazer e ao
consumo, aspectos referentes  ao
trabalho do individuo (tipo, jornada,
tempo de servico e expectativas),
posicionamento em relacdo as grandes
questbes como aborto, drogas, meio
ambiente, pena de morte, aceitagdo, ou
ndo, de hdbitos sociais como
tabagismo, uso de &cool, divorcio,
monogamia, participagdo da mulher,
do adolescente e do idoso no mercado
de trabaho, adém das mudancas
relativas as novas tecnologias (celular,
personal computer e e-mail)

Seu sisema formal consiste no
processo eleitoral e nos poderes
executivo, legidativo, judiciario e nas
agéncias reguladoras. Ja o sistema
informal refere-se as areas externas ao
governo em que as atividades politicas
s30  desenvolvidas, tais como
associagOes, sindicatos, Organizacdo
Né&o Governamentais— ONGs —.

Refereese a0 desenvolvimento  do
conhecimento e de sua aplicabilidade.
Compbe-se de trés etapas basicas.
pesquisa, desenvolvimento e difusdo

Esse segmento refere-se as alteracdes
nos setores em que as firmas estdo
inseridas, especificamente no grupo de
empresas com daividades semelhantes,
complementares e  concorrenciais.
Também no ambiente econdmico sfo
andlisadas as mudancgas referentes as
ateracbes ciclicas nos  seguintes
nivels. de renda, de emprego, de
inflagdo, de exportacdo, de importacdo
e de taxa de juros

FONTE: NARANAYAN e FAHEY, 1999, p. 218, adaptado pela autora da tese.
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% A demografia estuda o tamanho, crescimento e distribuicdo geogréfica da populagéo, bem como a distribuicéo de renda por faixa etéria e entre os grupos étnicos.
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O segmento socia contempla a demografia, o estilo de vida e os valores sociais.
Analisar esses segmentos colabora, na visdo de Narananyan e Fathey (1999), para entender as
transformacOes relativas ao tamanho das familias, a distribuicdo espacial da populacéo, a
mudanca de habitos e dos valores culturais. Como conseqiiéncia, as transformacdes no
ambiente social afetam o mercado produtor e consumidor e, portanto, a oferta e a demanda de
bens e servicos da economia. Da mesma forma, o segmento socia influencia e é influenciado

pel os segmentos politico, tecnol 6gico e econémico.

O ambiente politico interfere na firma, tanto por meio das leis, regulamentos e regras
do jogo, via processo eleitoral, forma de governo, ou pela op¢do do governo de politica
econdmica e a implementagdo de seus principais instrumentos, a saber: cambio, juros, oferta
de moeda, politica tarifaria, depdsitos compulsorios, contingenciamento de crédito e

redesconto bancario?’.

Especificamente em relacdo aregulamentagdo, pode-se registrar que, segundo North
(1994), a auséncia elou ineficiéncia de instituigdes politicas e econdmicas eleva o custo de
transac8o das empresas e influencia negativamente o desempenho econémico. Em suma, o
ambiente politico se relaciona e se correlaciona com 0s segmentos social, tecnolégico e

econdmico.

O ambiente tecnol 6gico refere-se ao nivel e direcdo da tecnologia e, como tal, influi no
processo de gestdo das empresas e do governo e a oferta e demanda de novos produtos e
servigos. Esse segmento tecnoldgico também influencia e é influenciado pelos outros

segmentos do macroambiente.

O ambiente econdmico abarca o somatério de todas as atividades da economia, o
estoque de recursos fisicos e naturais e o fluxo de bens, servigos e capital entre um pais e o
exterior. Esse ambiente refere-se também & tendéncias ciclicas, de crescimento ou
desemprego, e aos grandes agregados, tais como inflagdo, nivel de renda e emprego. Tal qual
0S outros segmentos, 0 segmento econdmico se relaciona e se correlaciona com 0s outros

ambientes havendo, portanto, uma interinfluéncia entre essas quatro dimensdes.

% Os principais objetivos de politica econdmica sdo: a estabilizagdo de pregos, a distribuicdo de renda e o
crescimento econdmico. Ao eleger um desses objetivos e os instrumentos de politica econdmica (monetarios,
cambiais, fiscais e de renda), o governo esta implicitamente assumindo uma posi¢ao de cunho politico e néo
apenas de carater econdmico.
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O modelo apresentado na FIG.1 ilustra os segmentos do macroambiente interagindo
em um processo de reciprocidade e influenciagdo. Em suma, 0 macroambiente comporta os

segmentos social, politico, tecnoldgico e econémico, bem como seus desdobramentos.

A complexidade do ambiente é fator importante nas aces dos agentes econbémicos
(consumidor, empresa, governo e ONGs). A mesma op¢do pode ser considerada racional em
um dado contexto e ndo racional em outro. Em sintese, as organizagdes estdo inseridas no
contexto macroambiental, e suas agdes individuais devem considerar, aém do quadro
institucional vigente, seus recursos e suas competéncias, as especificidades das outras

empresas, concorrentes e complementares as suas atividades-fins.

Tecnologico w

FIGURA 1 - Um modelo de macroambiente
FONTE: NARAYANAN E FAHEY, 1999, p. 220.

Esta reflexdo leva a discussdo sobre estratégia, hagja vista que dternativas e

diversidades de escolha estdo contidas em tal conceito.

Ansoff e McDonnell (1993, p.15) reforcam aimportancia de se considerar o ambiente

nas decisdes ditas como estratégicas das organizagdes. Nas palavras dos autores,

“A administragdo estratégica € um enfoque sistemdtico a uma responsabilidade
importante e cada vez mais essencial da administracdo geral: posicionar e relacionar
a empresa a seu ambiente de modo que garanta seu sucesso continuado e a cologque a
salvo de eventuais surpresas’.
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Ainda segundo Ansoff e McDonnell (1993), o diagnéstico do ambiente tem o objetivo
de conhecer o ambiente presente, formar expectativas sobre o futuro e determinar a reacéo

estratégica que garantird o sucesso organizaciona.

Ao considerar-se essencia a andlise dos elementos do ambiente para auxiliar decisdes
consideradas estratégicas para a sobrevivéncia das organizagdes, buscou-se discutir neste
trabalho perspectivas tedricas multidisciplinares, com vistas a correlacionar conceitos
utilizados pela teoria da firma tradicional, a nova economia institucional, a estratégia
empresarial e a governancga corporativa. Em suma, este trabalho busca efetuar uma andlise
setorial porque co-relaciona 0 microambiente em que a firma esté inserida com o contexto
macroambiental, especificamente no que se refere ao comportamento de alguns agregados

macroecondmicos e as regras do jogo.

Dependendo da abordagem e do nivel de abrangéncia adotado, se macro, setorial ou
microecondmico, 0 estudo sobre as incertezas associadas a decisdo estratégica do grande
consumidor de energia elétrica em investir em geracdo de energia elétrica requereria, também,
a utilizacdo e conversacdo de referencia tedrico no ambito da sociologia, psicologia e do

direito.

Especificamente em um estudo que visasse enfatizar as mudangas culturais e a
realidade social, a sociologia seria fundamental. Ja o estudo da decisdo estratégica sob o
enfoque da lideranca, da autoridade e das relagOes de poder, certamente utilizaria a psicologia
enguanto dimensdo de anadlise. Finalmente, em estudos sobre a relagdo entre compradores e
fornecedores no contexto organizacional, a utilizag&o do direito como disciplina para estudar

0S contratos seria importante.

Ao trabalhar com a categoria decisdo estratégica, optou-se por utilizar conceitos tais
como racionalidade limitada, oportunismo, ativos especificos, institucionalismo e governanga.
O conceito de governanca corporativa € utilizado, em sua conotagdo mais ampla, ou segja,
focalizando a reestruturagdo de propriedade com fundamentagdo em grande medida no

arcabouco institucional.

Com vistas a aprofundar o referencial teorico utilizado neste trabalho, focalizando
melhor 0s conceitos e 0s pressupostos que sustentam a pesguisa, ao invés do amplo modelo de
macroambiente, apresentado acima de forma sucinta, buscar-se-a, no item 2.2, integrar os

conceitos implicitos de estratégia utilizados ao longo da trajetéria da teoria das organizagdes e
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da teoria econdmica. Nos itens subseqguentes seréo abordados, respectivamente a per spectiva
institucional sob o olhar da economia e a énfase na questao da estratégca e o ponto de vista

da administracéo.

Além dessas categorias citadas, 0s conceitos tais como relacdes de poder, cultura e
cognicdo serdo registrados ao longo deste trabalho. Em suma, esta pesqguisa se fundamenta em
Williamnson, (1985, 1989, 1996); Porter, (1980, 1996) ; Mintzberg, (1990, 1998); Ansoff e
McDonnell (1993); Child, (1997, 1999) e Espino, (1999).

Especificamente sobre a governanca corporativa, € importante comentar que, quanto
maior for a dependéncia da empresa em relacdo a capital de terceiros, seja por meio de
empréstimos, financiamentos, colocago de debéntures e agdes no mercado, bem como pelos
processos de parcerias, maior devera ser o interesse da firma em aplicar suas estruturas

formais®.

O termo governanga corporativa comegou a ser aplicado nos Estados Unidos no final
da década de 80. Nos anos recentes, tal conceito foi disseminado ndo sO entre
administradores, mas também entre economistas, sociologos, contadores e no ambito do
direito. De tdo utilizado, tal conceito passou a funcionar quase como um amalgama que toma

diversas formas e, por isso tem esvaziado sua identidade e significado.

Em geral, busca-se associar uma modelagem sadia de governanga corporativa com o
nivel de confianca e de transparéncia que emana da organizacdo, o que, em geral, inclui a
profissionalizagdo da gestdo e exclui a administragdo familiar e publica, sem fiscalizacdo e
responsabilidade social adequada.

E possivel afirmar que, na administracdo, a governanca corporativa sadia esta
associada adiminui¢do dos conflitos entre gerentes e acionistas e entre acionistas majoritarios
e minoritérios. Na economia, a confianga e a transparéncia podem ser ilustradas pelas regras
nas politicas publicas e pela abolicdo das politicas discricionérias®. Na contabilidade tal

associagdo refere-se principamente & padronizagdo do lancamento contébil, além da

% As estruturas formais da governanca corporativa 30 representadas por conselhos de administracio, as atas
geradas e suas publicagoes.

% Em geral, chamam-se de politicas pablicas discricionérias aguelas que ndo seguem regras definidas a priori.
Anunciar algo e agir de forma diferente foi um expediente muito utilizado pelas autoridades monetarias no
Brasil para, segundo os argumentos desses agentes, ndo possibilitar a reacdo do mercado em sentido contrério
a0 buscado pelo governo, ou sga, anunciavase, por exemplo, que a moeda doméstica ndo sofreria
desvalorizacdo e, de surpresa, implementava-se uma desval orizagéo do cambio.
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contratacdo, pela empresa, de auditoria independente. Em sintese, conforme ja comentado, a
utilizac&o da teoria da governanca corporativa nesta pesquisa opta pelo uso de uma conotagdo
mais ampla, isto €, areestruturacdo da propriedade entre o publico e o privado e a confianga e

transparéncia das institui gbes econdmicas.

A seguir, buscar-se-a descrever as principais caracteristicas do conceito de governanga
corporativa, além de efetuar breve comentério sobre as quatro principais abordagens dessa

teoria

De umaforma mais geral, os estudos no @mbito da governanga corporativa podem ser
associados a um grande guarda-chuva que, sob a égide da Teoria das Organizagdes - TO -,
busca abarcar contribuigdes da economia, da sociologia e do direito contratual, o que justifica
sua complexidade. Sob esse aspecto, € fundamental ter em mente que a propria TO tem uma
trajetdria fragmentada, com contribuigdes de diversas disciplinas, como a engenharia, a
economia, o direito e a sociologia, 0 que deveria contribuir ainda mais para a abrangénciae a

riqueza do conceito de governancga corporativa.

No entanto, ao abarcar tantas contribuigdes, o conceito de governanga corporativa
corre o risco de esvaziar-se e tornar-se impreciso. Por exemplo, até mesmo conceitos muito
utilizados nessa literatura, como controlar e dirigir sdo tomados de forma indistinta,

contribuindo para as imprecisdes nas definices de tais termos™.

N&o obstante as dificuldades decorrentes da complexidade do conceito e da existéncia
de varidvels de dificil mensuragdo, € importante enfatizar que a governanca corporativa
congtituiu elemento importante no aprimoramento da eficiéncia econémica, como, por

exemplo, na defini¢do da entrada de capitais estrangeiros no Pais.

Os diversos pontos de vista sobre governanca fizeram com que varios autores, dentre
eles Turnbul, (1997) e Collier (1999), sugerissem que existem vérios model os explicativos de

tal conceito.

% Apenas para ilustrar, Turnbull (1997) toma a palavra controlar como sendo o poder que uma pessoa ou grupo
detém para definir as agbes a serem tomadas. Ja o termo dirigir € utilizado para explicar a responsabilidade de
acdo do executivo. Ou sgja, controlar é prerrogativa do grupo de acionistas majoritarios, seus representantes na
diretoria e nos conselhos (fiscal e de administracdo) e dirigir € uma prerrogativa dos gerentes.
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Por exemplo, para a abordagem financeira, 0s mecanismos institucionais S80
importantes na diminuicdo dos conflitos entre acionistas majoritarios e minoritérios,
garantindo a remuneragdo justa entre eles. Tal abordagem estd, em especial, preocupada com
0 retorno de capital para o investidor. Para os defensores dessa corrente, principalmente para
os que defendem a forma de governanca corporativa existente nos EUA e na Inglaterra, uma
governanca forte é caracterizada por mercados financeiros e de capitais desenvolvidos,
instituigdes fortes, empresas profissionais com conselhos de administragéo independentes,
balangos contébeis transparentes e regulamentagdo eficiente da economia, isto €, definicdo
clara das regras do jogo e dos meios de coercéo e de punicéo eficientes para os agentes que

descumprirem as regras estabel ecidas.

Segundo os defensores da abordagem financeira, dentre os quais sdo ilustres
representantes Shleifer e Vishny (1997), as préticas de governanga mais eficazes para alinhar
interesses de financiadores e empresérios sdo a garantia e a seguranca do retorno financeiro
dos investimentos. Tal abordagem enfatiza a criagéo de valores para os acionistas. Em suma,
sob o ponto de vista dos defensores de que a governanga é financeira, as principais
ferramentas para um ambiente de governanga corporativa requerem rentabilidade das agoes,

confianga nos contratos, gestdo profissional e consel hos de administracdo mais independentes.

Para os defensores da ¢dtica dos stakeholders, os mecanismos institucionais devem
atender & expectativas ndo sO do retorno financeiro do acionista, mas de todos os agentes
econdmicos (empresarios e consumidores) que sofrem os impactos das agBes da firma.
Segundo essa abordagem, aém dos empresarios, dos trabalhadores e dos acionistas
majoritérios e minoritarios, também o governo, as organizagbes ndo governamentais, 0s
partidos politicos, enfim, a sociedade civil como um todo, sofrem as consequéncias positivas

ou negativas das decisdes das firmas.

Os pesquisadores da corrente tedrica dos stakeholders consideram os elementos de
inter-relac@o sistémica da organizacdo mais relevantes que os préprios acionistas, devendo
seus interesses serem atendidos prioritariamente. Porter (1980) sugere que as relagOes de
estabilidade de longo prazo entre empregados e empregadores sejam encorajadas pela maior
representacdo de clientes, fornecedores, especidistas financeiros, funcionérios e
representantes da comunidade nos conselhos de administracdo. Uma critica dirigida a esse

modelo pelos representantes da abordagem financeira, em especia por Williamson (1996), é
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que 0 excessivo nimero de agentes que influenciam a organizacdo pode tornéla

contraproducente, ao produzir grande quantidade de conselhos de stakeholders

Em suma, o sistema de governanga corporativa abarca a racionalidade econdémica
inerente ao retorno do capital e ao lucro financeiro (WILLIAMSON, 1985, 1989, 1996;
SHEILFER e VISHY,1997) e a racionaidade substantiva, (CHILD, 1987, 1999; PORTER,
1980, 1996; TURNBULL, 1997; COLLIER, 1999).

A contribuicdo dos autores citados acima possibilita uma melhor compreensdo sobre as
falhas de mercado, para repensar o papel da regulamentacéo e para explicitar a dificuldade de
se separar o0 publico do privado, em especial, nos periodos em que a distribuicdo de
propriedade é fortemente a favor do Estado ou de grupos que detém o poder de legislar em

causa propria

A diviséo entre o modelo financeiro e o de stakeholders poderia ser o bastante para
judtificar as diferencas entre focos e varidvels principais do sistema de governanga
corporativa, em especial, neste trabalho, cuja principal contribui¢éo do estudo da governanca
corporativa estad em sua formamais ampla, ou seja, na reestruturacdo da propriedade no Brasil
em favor do setor privado, especificamente, no que concerne ao setor de energia elétrica de
Minas Gerais e a importancia do arcabougo institucional, em promover, ou ndo, a confianca

dos agentes econdmi cos.

No entanto, é importante registrar que, aém desses dois modelos principais de
governanca corporativa, aplicados principalmente nos Estados Unidos e Inglaterra (modelo
financeiro) e Japdo, Alemanha e em quase todos os paises da Europa Continental (modelo dos
stakeholders), dois outros model os foram descritos nos Ultimos anos: o de procuradoria, cuja
énfase principal é dada a ética e responsabilidade dos gerentes e o modelo politico, que
focaliza, principalmente, os movimentos estratégicos dos acionistas em busca de maior

controle edireito de voto.

Na perspectiva da procuradoria, entende-se que diretoria, conselhos e gerentes sdo 0s
verdadeiros procuradores das corporagdes. Segundo esse ponto de vista, ha uma relacéo
direta entre rentabilidade e sucesso organizacional, com competéncia executiva. Os gerentes
s80 responsavel's pela maximizacdo dos beneficios corporativos e retorno de investimento dos
acionistas. Turnbull (1997) e Collier (1999) sdo alguns dos representantes mais proeminentes

desse ponto de vista.
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Finalmente, ha os que defendem que a governanca é politica. Para esse ponto de vista,
o controle corporativo é politico, € 0 movimento do investidor e dos agentes em geral €
sempre estratégico no sentido de aumentar o seu direito de voto €/ou aterar a politica
corporativa dominante. Além do contexto micro, a alocagdo de poder corporativo entre
proprietérios, gerentes e stakeholders, € influenciada pelo contexto institucional e de politicas

publicas.

O QUADRO 2, representa um esforco no sentido de sintetizar as principais
caracteristica de cada um dos modelos abordados anteriormente, explicitando as
caracteristicas predominantes em cada um deles. No entanto, € importante elucidar que, ndo
obstante a sistematizag@o e classificagdo contida no QUADRO 2, ha de se reconhecer que
nenhuma categoria é cativa de um Unico modelo e que um mesmo autor, por vezes, transita

entre diferentes abordagens.

Finalmente, é possivel sugerir que, segundo a Gtica financeira, para que a governanca
no Brasil se torne forte e efetivamente atraia capital estrangeiro, € fundamental que, em nivel
macro, persista a manutencdo da estabilizagdo de pregos, a diminuic¢éo do papel do Estado na
economia e o desenvolvimento da regulacéo e de um sistema juridico eficiente. No ambito
organizacional, sd0 fundamentais os incentivos internos da firma para atrair capita
(rentabilidade e segurancga das agbes), confianga no contrato, protegdo legal aos acionistas,
gestdo profissiona e conselhos independentes. Ja, sob a Gtica dos stakeholders, para que a
governanca no Brasil se torne forte e confidvel, a ponto de atrair investimentos privados,
principalmente estrangeiros, € fundamental transparéncia nas decisbes das firmas e

participagao efetiva da sociedade civil em suas decisdes.



QUADRO 2

Os principais modelos de governanca

Caracteristicas relevantes e principai s representantes

Caracteristicas relevantes Procuradoria Politico Sakeholders Financeiro

Importancia dos gerentes/corpo diretivo +

Importancia dos consel hos de administracdo + + + +

Investidores institucionais + +

Financiamento via abertura de capital +

Confianga nos contratos +

Forte protecdo legal aos acionistas +

Retorno financeiro do investimento +

Investimento de longo prazo +

Financiamento via endividamento + +

Garantia de emprego +

Participacdo dos stakeholders +

Restruturacdo da propriedade +

Contexto institucional + + + +

Principais representantes Davidson (1995), Pound, (1992), Hawley | Clarkson (1994), | Coase (1937), Jensen
Donaldson, e Williams 1996 Porter (1980, 1996),| & Meckling, (1976),
(1999), Turnbull, (1997) Callier (1999) Williamson (2975,
Collier, (1999) 1985, 1996) Shleifer e

Vishny (1997)

FONTE: Elaborado pela autora da tese.
Legenda: (+) = presencasignificativa
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22 BREVE TRAJETORIA DA TEORIA DAS ORGANIZAGOES E DA TEORIA
ECONOMICA®

Diferentemente das escolas classica e cientifica, na administracdo, e da teoria
econdmica cléssica e neoclassica na economia, que praticamente ndo deixavam espago para a
discussdo sobre estratégia, atualmente, tal conceito tem sido muito abordado. Na
administragdo, tal conceito tem sido trabalhado diretamente pelos pesquisadores. Na

economia, ele tem permeado varios estudos no ambito da nova economia institucional .

No campo da administracdo, ao invés do one best way*?, que marcou a tradicdo
mecanicista e utilitarista do pensamento de Taylor (1912) e Fayol (1949), a discussdo de
estratégia empresarial na atualidade é complexa e engloba contribuigdes de disciplinas de
vérios campos de estudo, tais como a economia, a sociologia e a psicologia. 1sso significa que,
ao longo da trajetéria e do desenvolvimento do conceito de estratégia, muitas outras

contribuig¢des foram incorporadas.

A paavra estratégia (strategos), de origem grega, desde o inicio de sua formulagéo
esteve associada a visdo militar e & atuagdo do generalato. A incorporacdo sistemética do
conceito de estratégia no ambito da TO a partir dos Ultimos trinta anos, requereu o0 seu
desenvolvimento tedrico (CASTRO et al., 2001).

A trgetoria do pensamento estratégico nas organizagbes se iniciou com o
Planejamento Financeiro, dominante na década de 50, passou pelo Plangjamento de Longo
Prazo e o Plangamento Estratégico, respectivamente nas décadas de 60 e 70 e, a partir da
década de 80, tem predominado o enfoque conhecido por Administracdo Estratégica
(GLUCK et a.,1981; TAVARES,1991).

Na classificacdo efetuada por Motta (1995), a tragjetdria do pensamento estratégico nas
organizagdes pode ser dividida em trés fases. O Planejamento Organizacional Cléssico que
dominou até o final da década de 60, o Planejamento Estratégico que se manteve dominante
durante todos os anos 70 e, finalmente, a Administracéo Estratégica, iniciada nos anos 80 e

dominante até hoje.

#As discussies desse item estdo, em parte, no artigo Espacos da estratégia em algumas perspectivas da Teoria
Organizacional in Administracdo Estratégica — Mdltiplos enfoques para 0 sucesso empresaria (Meirelles;
Bernardes e Gongalves, 2001).

¥5egundo os tedricos cléssicos havia uma tnica maneira eficiente e eficaz de administrar a empresa. Para isso,
bastava aos gerentes seguir os principios fundamentais da organizacdo, independentemente de seu tamanho,
localizac8o, setor em que atua e situacdo de recursos da empresa. Para maiores detalhes, ver Morgan, (1996).
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Gluck et al. (1981), Tavares (1991) e Motta (1995) entendem que os estudos sobre
estratégia ganharam importéncia, a partir do que hoje pode ser considerado um de seus

instrumentos: o planejamento estratégico.

Para Mintzberg e Quinn (1991), o processo de evolugdo do pensamento estratégico nas
organizagOes pode ser classificado respectivamente em prescrigdo, descricdo e, finalmente,
configuragdo. Os estudos sobre estratégia da Ultima fase, ainda em andamento, consistem em
integrar as contribuices das fases anteriores, imputando aos estudos do pensamento
estratégico maior complexidade. Os referidos autores também enfatizam o inter-

rel acionamento entre a organizacdo e o ambiente cada vez mais complexo.

Entende-se que devido a complexidade, a ebrangéncia e ao fato de que os estudos
sobre estratégia nas organizagdes sejam recentes e estejam ainda em formagdo, inimeros séo

0s conceitos de estratégia.

Para Whipp (1996); Knights e Morgan (1991), a palavra estratégia € usada pela elite
administrativa no sentido de manutengdo do poder, especificamente para explicitar o controle

das decisdes e os caminhos que a organizagdo deverd seguir.

Retomando a discussdo sobre o conceito de estratégia subjacente & evolugdo da
trajetdria da teoria das organizagBes, € importante registrar que, ao discutir as categorias
autoridade e burocracia, a teoria das organizagdes incorporou da teoria weberiana conceitos
relativos a persisténecia, agdo social e ao ciclo apropriacdo, dominacdo e legitimagdo e,
consegiientemente, ao conceito de tipo ideal®*, bem como a classificaggo dos trés tipos de

autoridade, a saber: carismética, tradicional e racional-legal®.

A burocracia, talvez a principal categoria desenvolvida por Weber (1964), se
fundamenta, em especial, nos conceitos de tipo ideal e autoridade racional-legal e num

sistema complexo de regras e normas.

A organizacio burocrética é, para Weber, a expressdo da racionalidade humana. E por
meio dela que a rotina, a confiabilidade, a eficiéncia e a imparcialidade da agdo social se

manifestam nas organizagdes. Embora Weber (1982) utilize esses conceitos como uma

%E um conceito formulado a partir das questdes que sao reproduzidas sistemética e regularmente na organizagéo.

% De maneira sintética, a autoridade carismética se fundamenta nas qualidades pessoais e intransferfveis do
individuo; atradicional, no costume e tradicdo e a racional-legal, na racionalidade e em um sistema complexo
de regras e normas.
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metodologia para efetuar a contraposicdo com a realidade e efetivamente ndo trabalhe
diretamente com o conceito de estratégia, haja vista o elevado nivel de abstracdo presente em
sua obra, tal conceito pode ser pingado de seus esquemas sobre a burocracia, tipo ideal e na
diversidade da autoridade.

Apesar de a burocracia representar, segundo 0 pensamento weberiano, a propria
racionalidade humana e, portanto, ser uma questéo estratégica para a organizacdo, a postura
de Weber (1982) difere do ponto de vista classico da administracdo, porque sua andlise ndo é
atemporal. Ao contrério, esta inserida em um contexto historico e, portanto, mutével. Para
Weber, nem mesmo a burocracia, um ganho excepcional para as organizagdes, apresenta um
tnico resultado. Weber explicita com apreensdo a possibilidade do aparecimento do super-
estado e da ditadura da burocracia. Tal reflex&o abre espaco para entender a estratégia, ndo
como uma categoria dada e estanque, mas, ao contrério, como algo que mantém uma relagéo

de reciprocidade com o macroambiente.

Também o tipo ideal, em cujo cerne estéo a reproducdo sistemética e regular do objeto
de andlise, possibilita apreender uma dimensdo da estratégia, especificamente o aspecto
caracterizado pela persisténcia, agdo social, apropriagdo, dominacdo e legitimacdo, enfim,
pelas normas e regras. Os trés tipos de autoridade apontam para a diversidade da agdo humana

e, portanto, para estratégias diferentes no contexto das diferentes autoridades e liderangas.

Ainda dentro da perspectiva da administracéo, a escola das relagées humanas surgiu a
partir da década de 30 como resposta & abordagens mecanicistas e utilitaristas do pensamento
cléssico e cientifico. O individuo foi colocado no centro dos estudos organizacionas, e
fendmenos como liderangca, além de conceitos como cultura, motivagcdo, oposicdo e
convergéncia ganharam énfase, no ambito das organizagOes e das relagdes de poder. Nesses
estudos, as relagdes informais e o campo dos sentimentos e das emoces foram enfatizados a
revelia do plangamento formal e das agdes racionais. Essa abordagem abriu espago para uma
reflexd mais sSistematizada sobre as incertezas no contexto organizaciona e
imprevisibilidade do comportamento humano, MORGAN, 1996 e REED,1999 **, ou seja, essa
escolafoi, em especial, importante para possibilitar o surgimento de outras correntes teoricas,
gue mediariam os dois pontos de vista extremos, representados pelo pensamento das relagbes

humanas, por um lado, e pelo pensamento clé&ssico, por outro.

% paramelhor sistemati zaca0 desta questdo, ver Reed, 1999, p. 67 a 72.
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A perspectiva contingencial desenvolvida pioneiramente por BURNS e STALKER,
1961, na década de 50, contribuiu para o desenvolvimento do conceito de estratégia ao
considerar as organizagdes como sistemas abertos, em contato permanente com o0 ambiente.
Segundo esse ponto de vista, ao contrario do que é defendido pelateoria cléssica, os caminhos
para o esforgo de se organizar com sucesso sdo multiplos e dependem de inimeras variavels,
em especial, da localizagdo espacial e do tipo de atividade da organizagdo. Com o
desenvolvimento dessa teoria, alguns autores, dentre 0s quais podem-se citar Lawrence e
Lorsch (1967), defenderam o ponto de vista de que, mesmo internamente aorganizagéo, ha

especificidades que podem requerer estruturas diferentes, mais formais, ou mais organicas™.

Embora sgja incontestavel que ateoria contingencial tenha contribuido fortemente para
0 conceito de estratégia e o entendimento das organizagdes em seus contextos ambientais, tal
corrente de pensamento €, em particular, criticada por apresentar uma visdo deterministica do
macroambiente, hajavistaque o macroambiente considerado em um determinado periodo

(n) é dependente da contingéncia do periodo anterior ( n-1).

A dependéncia da situagdo anterior levaria a organizagdo, segundo Donaldson (1999,
p.119): "a curvar-se ao imperativo de adotar uma nova estrutura que se ajuste ao novo nivel

de contingéncia de forma a evitar a perda de desempenho em virtude de inadequagdo”.

A teoria contingencia € determinista porque ndo imputa ao individuo a possibilidade
de intervir no destino da organizag&o, alterando, ou pelo menos, interferindo em seu destino.
Child (1987), cuja origem ¢é a teoria da contingéncia, efetuou a contra-argumentacdo a esse

posicionamento determinista dos autores classicos dessa teoria.

Nesse aspecto, € importante destacar a interpretagdo de Child (1987, 1999) sobre a
relacdo entre contingéncia e estrutura. Esse autor, cujos trabalhos tem como base tedricaa
teoria da contingéncia, contribuiu para o desenvolvimento da TO ao cunhar e explicar a
expressdo strategic choice (escolha estratégica). Segundo ele, o espaco para a agdo do
individuo na teoria da contingéncia esta no papel do gerente e dirigente da organizacdo em
efetuar a escolha estratégica. Nessa interpretagdo, a organizagdo néo é refém da estrutura ou

do macroambiente, mas ambas correlacionam-se. Em recente trabalho, Child (1999, p.24)

% Os termos formais e orgénicas, assim como 0s mecanicos, informais ou aternativos, estdo sendo utilizados
como equivaentes. Para o setor de producdo de uma empresa se organizar com sucesso, pode ser mais eficaz
utilizar de comunicagdo forma e regras escritas. Diferentemente para o setor de marketing e pesquisas da
mesma organizacdo pode ser mais eficaz utilizar formas menos tradicionais de comunicacdo MORGAN, 1996;
BERTUCCI, 2000.
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explicita muito bem essa quest&o ao afirmar que “sempre existe a possibilidade de inovagéo

por parte daqueles que influenciam as decisdes no contexto organizacional”

A partir de agora, buscar-se-aidentificar ao longo da trajetéria da teoria econdmica, 0s

conceitos implicitos de estratégia.

Os economistas classicos®’, como Adam Smith (1937), David Ricardo (1953) e Karl
Marx (1985) ocuparam-se principalmente em estudar questdes no ambito da economia
politica. Tais reflexdes, de cunho filosofico e metodoldgico, deram inicio aos estudos de
temas como a teoria do valor, a reparticdo da renda, a divisdo do trabalho, o comércio
internacional e o sistema monetério. Foi hesse ambito que, pioneiramente, foram discutidos os
conceitos sobre lucro, mais vaia relativa e absoluta, trabalho, capital e vantagens

comparativas.

Ao longo da trgjetdria da teoria econdmica, 0 conceito de estratégia esteve sempre
latente. Smith (1937), em sua obra cléssica, A riqueza das nagdes, originalmente escrita em
1776, a dimensdo estratégica das nagdes pode ser entendida por intermédio das exportactes
dos produtos com vantagens comparativas na producéo e a da importacéo dagquel es produtos
em que ndo ha essa vantagem comparativa®™. No entanto, pouco ou quase nada esta se
concedendo ao agente gestor da politica econdmica do pais que, sob as amarras da
contingéncia dos recursos, é escravo da estrutura e da méo invisivel do mercado®. No

model o tedrico de desenvolvimento econdmico de Adam Smith, se 0 governo se abstivesse de

% Em termos mais rigorosos, Karl Marx n&o seria considerado como cléssico, haja vista que os seus estudos
deram origem a uma nova escola de pensamento designada marxismo. E importante registrar que a
classificagdo de economistas classicos ndo é a mesma nos diversos autores. Marx utilizou a expressdo
economistas cléassicos para designar os autores da teoria econdmica liderados por Ricardo. Keynes considerou
cléssicos seus predecessores, incluindo entre eles Stuart Mill, Marshall, Edgerworth e Pigou. A maioria dos
autores da atualidade, vide por exemplo, Pinho (1999) considera classicos os economista do final do século
XVIII e comego do século XIX, liderados por Adam Smith (Malthus, Ricardo, Stuart Mill e Say). Neste
trabalho, o termo classico estd sendo utilizado para se referir aos economistas que se ocuparam de
pioneiramente estudar temas referentes a economia politica.

% A vantagem comparativa em produzir um bem existe quando um agente e/ou pais dispde de habilidades e/ou
recursos gque o capacita a produzir aguele produto com um custo menor do que o(s) outro(s) (empresa e/ou
pais). Foi a partir do termo vantagens comparativas que foram desenvolvidos os modernos conceitos de
competéncias essenciais e core bussiness.

% A mao invisivel foi um termo cunhado por Adam Smith para explicitar o ajuste promovido pelo mercado, em
termos de pregos e quantidade. Embora a figura institucional do gestor de empresas sO aparega no século X1X,
nos EUA, amao invisivel do mercado também o deixa sob as mesmas amarras.
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intervir nos negdcios econdmicos, a ordem natural poderia atuar*®. O livre mercado
permitiria, segundo o autor, o crescimento da riqueza e a diminuig¢&o do contingente pobre da
populagdo, harmonizando os interesses entre as varias classes da sociedade e entre o0s paises.
Ao mesmo tempo, Adam Smith, citado por Espino (1999, p.30), “reconhecia que 0s
individuos entram irremediavelmente em um conflito de interesses que deve ser regulado
através de normas e instituicdes, em especial devem ser garantidos a manutencdo do sistema

legal e a protecéo dos direitos de propriedade”

David Ricardo (1953), em sua principal obra, Principios de economia politica e
tributos, publicada inicialmente em 1817, elaborou um sistema abstrato de pensamento a
partir de alguns axiomas. Com raciocinio 16gico, rigoroso e formal, esse autor tratou, em
especial, de temas como comércio internacional, no qua defendeu o cdmbio livre; as
conseguéncias sociais e 0s impactos da mecanizagdo no emprego; a correlagdo entre a
expansio econdmica e a distribuicio da renda. E interessante registrar que, embora Ricardo
fosse um homem de negdcios, sua obra foi substancialmente tedrica, além de conter uma
dimens&o latente dos conflitos e poder, haja vista a influéncia do pensamento ricardiano nas

obras dos socidlistas franceses do século XVIII e de Marx.

Karl Marx (1985), em O capital, publicado originalmente em alem&o, em 1894, se
fundamentou, sobretudo, em David Ricardo, Hegel e no socialismo francés. Além de
apresentar construcdes metodol égicas abstratas, de elevado rigor dedutivo, incorporou em seu
estudo o processo historico ao efetuar andlises sobre a acumulagdo do capital, a distribuicéo
darenda e as crises econdmicas. Marx tratou do conflito de interesses entre capital e trabalho

e do poder, como forma de dominagéo e submisséo de uma classe por outra (PINHO, 1999).

A partir de 1870, paralelamente aos estudos dos economistas cléssicos, surgiu uma
nova escola de pensamento econdmico denominada neocléssica ou marginalista. A formacéo
do pensamento neocléssico entre a década de 1870 e a primeira guerra mundial, ocorreu em
um periodo de profundas mudangas no capitalismo. Foi nesse periodo que surgiu a segunda

revolucdo industrial e, em seu bojo, o capitalismo financeiro e a grande industria.

As teorias econfmicas neoclassicas ocuparam-se, principalmente, em estabelecer

parémetros para a firma, com vista a maximizar os seus lucros, sua participagéo no mercado e

“ Para Adam Smith, o homem dispde de certos ingtintos como o de efetuar trocas, de ganhar dinheiro, de subir
socialmente, de poupar, de produzir o que a sociedade precisa, de enriquecer. Nas palavras do autor, 0s
homens sdo naturalmente assim.
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minimizar os seus custos de produgdo. Simultaneamente, os neocléssicos desenvolveram a
teoria do consumidor, com o objetivo de maximizar sua utilidade™. A abordagem neocléssica
inaugurou uma andlise dicotdmica entre familias e empresas, em que ambos 0s agentes
buscam maximizar, respectivamente, utilidade e lucro. Dentre as principais contribuicbes
marginaistas, Leftwich (1974) cita as de William Jevons (1871), Léon Walras (1874), Alfred
Marshall (1890), Francis Edgeworth (1881) e John Clark (1923).

Para elaborar a Teoria da Firma e do Consumidor, a abordagem neocl &ssica inaugurou
0 conceito de coeteris paribus na teoria econémica® e apresentou a firmade maneiraformal e
matematizada, concedendo ao produtor apenas a aternativa de aumentar a eficiéncia da
empresa para ndo ser alijado do mercado. Nessa perspectiva, o produtor deve trabalhar com a
hipotese fundamental de maximizac&o de lucros, pressupondo a racionalidade ilimitada como
condicdo de sobrevivéncia no tempo, para que a firma concorra de modo sustentavel em um
continuo. A teoria da firma se limita afuncéo de producéo® e a escolha da técnica que, aos

precos vigentes no mercado, minimize os custos de producéo.

As teorias da firma e do consumidor desenvolvidas pelos neocléssicos, por meio dos
modelos de equilibrio geral de Walras (1874) e dos modelos de equilibrio de longo prazo e
parcial de Marshall (1890), possibilitaram grande desenvolvimento da teoria microecondémica,
também conhecida como teoria dos pregos e contribuiram fortemente para o desenvolvimento
da teoria econdmica. Alguns dos conceitos cunhados pelos representantes dessa abordagem,
tais como utilidade, elasticidade, lel dos rendimentos decrescentes, custos fixos, varidvel e
marginal s3o utilizados até hoje pela teoria econdmica™ (PINHO, 1999).

A teoria microecondmica, tal qual a economia politica dos cléssicos, concedeu pouco

espaco paraaacdo do individuo e para discussdo de questdes como estratégia ou incerteza. Os

“IA teoria da utilidade marginal foi pioneiramente desenvolvida por William Jevons como teoria do prazer e do
sofrimento. Segundo esse autor, obter 0 maximo com o minimo de esforgo é o problema da economia.

“’E uma expressdo em latim que significa tudo o mais mantendo-se constante. Observou-se na elaboracdo das
teorias — da firma e do consumidor - que todos os elementos variavam simultaneamente, tornando dificil uma
andlise da influéncia de cada item sobre a oferta e/ou demanda. Para contornar esse tipo de problema, a teoria
econdmica neoclassica utilizou-se da condicéo coeteris paribus.

“A funcdo de produczo refere-se & entrada e alocacdo de insumos, conectada a uma quantidade de trabalho e
saida de produtos em umafirma.

“A elasticidade mede a sensibilidade entre duas varidveis econdmicas. Por exemplo: elasticidade renda =
variacdo percentual da quantidade/ variagc@o percentua da renda. A lei dos rendimentos decrescentes defende
gue o aumento de um fator (terra, capital ou trabalho), mantendo-se os outros constantes, leva a um
rendimento decrescente da producdo. Os custos fixos referem-se & despesas nas quais a firma incorre,
independentemente dos niveis de producdo. Diferentemente, os custos varidaveis sdo fungdo do volume da
producdo. JA o custo marginal refere-se a variagdo ocorrida no custo total decorrente da variagdo de uma
unidade adicional no produto total.
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neocléassicos também fizeram o mesmo com as instituicBes e, em seu modelo tedrico, 0s

agentes racionais maximizavam lucro e utilidade™.

Apenas com o desenvolvimento de teorias no ambito da organizagéo industrial, a partir
da década de 20, a varidvel incerteza e, implicitamente, a escolha estratégica se tornaram
objetos de analise dos economistas. A visdo tradicional da microeconomia em definir a firma
como uma funcdo de producdo foi colocada em xeque por economistas — também
denominados institucionalistas classicos™ - que contribuiram para a formagdo da escola
neoingtitucionalista, desenvolvendo enfoques pertinentes para estudar as instituicdes
(WILLIAMSON, 1989; ESPINO, 1999).

Frank Knight (1921), em sua obra Risco, incertezas e juros, refletiu sobre as
incertezas, associado-as as informagBes incompletas. Commons, em seu livro cléssico
Instituicbes econdmicas (1934) destacou o papel do direito e das leis no comportamento
econdmico e, conseqientemente, suas influéncias no desempenho da economia. Simon
(1961), em Comportamento administrativo, além de cunhar a expressdo racionalidade
limitada para explicitar a existéncia de informagdes incompletas e dificuldade de processa-las
simultaneamente, afirmou que o processo de escolha econdmica tem motivaghes que
extrapolam a esfera econdmica (NORTH, 1992; ESPINO, 1999).

Coase (1937) afirmou que existem dois loci possiveis para a realizacdo de transagdes
— mercado e firmas — deixando claro que efetuar as transa¢es no mercado ou introjecta-las é

uma questdo de estratégia no &mbito do processo decisorio.

Em outras palavras, efetuam-se escolhas estratégicas ao optar por crescer, verticalizar-
se ou produzir aguilo que se precisa para sua atividade-fim, ou comprar parte dos seus
insumos no mercado ou, ainda, terceirizar um percentual de suas atividades. Para Espino,

(1999, p.35), aescolainstitucionalista classica ou americana

“Se caracterizou por combinar as categorias proprias da analise econdmica e da
teoria das instituicdes, a legisacdo econdmica, os valores e a cultura no
comportamento econdmico de individuos e grupos, transcendendo deste modo, os
estreitos limites dos enfoques econdmicos marginalistas, baseados quase
exclusvamente no modelo do homo economicus, em que os individuos estdo

* Nessa questo, eles retroagiram em relagdo aos cléssicos. Além de Adam Smith, também James Mill e Hobbes
ocuparam-se do temainstituicdo. Ver Pinho (1999) e Espino (1999).

“ Chamase de escola instituconalista cléssica a escola americana fundamentada principalmente em Frank
Knight, John Commons, Coase e Herbert Simon.
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inseridos em um mundo sem conflitos sociais, sem ingtituicdes e sem fricgdes, e 0s
problemas econdmicos se solucionam sem custos de transacdo”.

Com o surgimento dos novos institucionalistas a partir da década de 70, comegaram a
ganhar importancia conceitos relativos aeconomia de custos de transacdo e tomaram folego
discussdes referentes ao ingtitucional, & incertezas, aestratégia, aracionaidade limitada e &
relagbes de poder. Tais conceitos possibilitaram o desenvolvimento de instrumentos no
dmbito da matemética, da estatistica e da sociologia, com vistas a auxiliar 0 processo

decisario.

O conceito de custos de transaco refere-se aos custos exogenos aprodugdo. Ao inveés
dos conceitos de custos conectados ao processo de produgdo, surgiu esse novo conceito de

custos que se fundamenta na existéncia de incertezas e imperfei¢céo de informagéo.

Para Coase (1937), os custos de transagao referem-se a todos 0s custos necessarios nas
alteragdes de estagios tecnol6gicos dos produtos e/ou viabilizacdo de compras e vendas de
produtos/servicos, ou segja, sd0 todos 0s custos necess&rios para se colocar 0 mecanismo

econdmico e social em funcionamento.

Arrow (1969, p, 48) definiu o custo de transagéo como o “ custo de mantenedores do
sistema econdmico” . Tais custos deveriam ser distinguidos dos custos de produgédo que séo a
categoria de custos com a qual a andlise neocléssica trabalhou. Os custos de transagdo seriam
0 “equivalente econdmico da friccdo nos sistemas fisicos” ¥ (ARROW, 1969, P, 48). Em
suma, a economia de custos de transagdo envolve as possibilidades de economizar nas

relages de producéo e/ou de compra e venda.

Segundo Williamson (1985), mercado e firmas ndo sdo excludentes, mas aternativas,
representando estratégias que o processo decisorio deve utilizar. Quanto mais complexa for a
economia, maior a tendéncia a hierarquizagdo, pois maiores sSd0 as incertezas e o
oportunismo. Ao contrério, quanto mais simples a economia, maior a tendéncia a redizar as
transagOes viamercado. Williamson (1989) deixa claro que a economia de custos de transagéo
— ECT - trabalha com a hip6tese do comportamento das firmas em busca de eficiéncia e ndo

poder de mercado, ou sgja, tal qual os neoclassicos tradicionais, a empresa busca maximizar

" Para os fisicos, a friccao requer maior gasto de energia, no mundo dos negécios, maior gasto financeiro.



eficiéncia e lucro®®. As distingue o fato de os neocléssicos trabalharem com a hipétese de

racionaidade ilimitada e a ECT, com a hipétese de racionalidade limitada.

Como o mercado ndo é perfeito, em ambiente econdmico mais complexo, as
transagBes tendem a ser trazidas para dentro da firma. O crescimento da firma, por intermédio
da producdo de uma unidade adicional, € quase sempre vantgjosa. A explicagdo de tal
afirmativa deve-se ao fato de que o custo de produzir uma unidade adicional € menor do que a
produc&o da unidade anterior (custo marginal decrescente) *°. No entanto, a partir de um certo
ponto, isso ndo mais ocorre, porque 0 aumento continuo da firma resulta em crescimento

excessivo da burocracia e maior desorganizagdo interna, o que eleva os custos de produgéo.

Uma outra quest&o relevante é que a verticalizacdo aumenta a independéncia da firma
em relacéo aos fornecedores, pois, ao produzir tudo de que precisa para sua producéo final, as
incertezas e os riscos com o oportunismo diminuem. A tendéncia a verticalizagdo é maior,
quanto mais o negécio da firma exigir ativos especificos.®® Além do aumento dos custos com
a burocracia, o crescimento desordenado da firma incorre em custos de desorganizagéo. A
verticalizagdo excessiva pode resultar na perda de foco pela empresa, ou sgja, ao se ocupar de
tudo, a firma n&o elege prioridades e deixa de lado o seu core business. Diferentemente,
quando a firma se concentra em seu negécio central, a relagdo com os fornecedores, em
especia 0s contratos, passa a ter importancia fundamental para que se reduzam os riscos de
descumprimentos de prazos dos acordos e ocorréncia de oportunismo. A quest&o institucional
permeia toda essa discussao, e asregras do jogo e aregulamentagéo séo fundamentais ao bom

funcionamento das transac6es, para a diminuigdo dos custos exdgenos aproducéo.

Tal qua a teoria da ECT, também a teoria dos jogos foi desenvolvida e ganhou
impulso a partir das abordagens institucionalistas. A teoria dos jogos considera

simultaneamente a questdo ingtitucional (regras do jogo), as incertezas e as estratégias do

“8 Neste trabalho, o termo eficiéncia esta sendo utilizado no sentido paretiano e corresponde asituagio em que o
maior nimero possivel de transacOes e, portanto, a maior renda possivel, € gerado. No mundo real dos
mercados imperfeitos, sua aplicacdo normativa se da pela criagdo de pressdes competitivas (politicas
antitruste) ou administracdo de pregos e tarifas (no caso dos monopdlios naturais).

* Como na firma ja existe uma estrutura montada com existéncia de custos fixos, a producdo da unidade
adicional é vantgjosa .

% Denominam-se ativos especificos agueles cuja realocacdio para atividades diferentes daguelas para as quais
eles foram inicialmente programados é muito onerosa, por exemplo, méo-de-obra muito especializada, alta
tecnologia, recursos naturais, equipamentos, produtos e servigos encomendados especificamente. Além dos
ativos especificos, o tamanho do mercado pode limitar a possibilidade de entrada de novas firmas no mesmo
setor e levar a uma situagdo proxima do monopdlio, 0 que exige maior regulamentacdo por parte do governo,
com vistas a evitar lucros exorbitantes por parte dessas empresas.
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jogador (individuo e/ou empresa). Essencialmente, a teoria dos jogos busca responder como a
organizagdo pode atingir seus objetivos de maximizagdo dos lucros em um contexto em que o
concorrente, simultaneamente, € racional e também visa maximizar seu lucro. O principal
aspecto da estratégia contido na teoria dos jogos € “poder compreender o ponto de vista do
oponente e (supondo que tal agente sgja racional) procurar deduzir de que forma ele
provavelmente reagird & suas agdes’ Pindyk e Rubinfeld (1994, p. 610). Para essa teoria 0s
resultados das agOes de cada um dos agentes depende, simultaneamente, de suas decisdes e

das decisdes dos outros agentes/players.

A aplicagdo da teoria dos jogos se fundamenta em instrumental matematico. Os jogos
podem ser cooperativos ou ndo cooperativos. O primeiro tipo de jogo ocorre, em especial,
guando os players podem estrategicamente negociar contratos entre si. Os jogos cooperativos
podem ser classificados como de soma constante e de soma ndo constante. Os primeiros
referem-se agueles em que, independentemente do preco de venda do produto, a soma do
excedente do comprador e o lucro do vendedor € rigorosamente a mesma, ou sgja, se um
vendedor atribui o valor de R$ 200.000,00 para um apartamento que custou R$ 150.000,00,
qualquer negociacdo entre R$ 151.000,00 e R$ 199.000,00 terd 0 mesmo resultado™
(GREMAUD; BRAGA, 1999).

Por sua vez, os jogos de soma ndo constante podem ser exemplificados por parcerias
estratégicas entre dois grandes consumidores de energia elétrica, para construir uma peguena
usina hidrelétrica, com vistas a evitar 0s riscos de escassez de oferta de energia em seus
processos produtivos. Outro exemplo de soma ndo constante pode ser ilustrado pelas
parcerias entre o grande consumidor, sem know how para gerar energia, mas com recursos
financeiros, e uma concession&ria de energia elétrica, que disponha de mao-de-obra e
equi pamentos especificos paraimplementar o empreendimento, mas com escassez de recursos

financeiros para viabilizar um novo projeto.

A teoria dos jogos tem se ocupado, em especial, dos jogos ndo cooperativos, em que a
empresa busca aumentar sua fatia de mercado em relagdo a concorrente, utilizando, por

exemplo, estratégias de precos e propagandas.

! Nesse exemplo, para efeito de simplificagdo, considera-se que as varidveis sfo discretas. Suponha-se que esse
apartamento seja vendido por R$ 186.000,00 e, em um outro exemplo, por R$ 157.000,00. Em ambos os
casos, 0 resultado € o mesmo (soma constante), de R$ 50.000,00 como mostra os resultados das seguintes
expressoes. [ (200 —186) + (186 — 150)] ou [ ( 200 — 157) + ( 157 — 150).
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No bojo do desenvolvimento da teoria das organizagdes e da teoria econdmica,
ressalta-se a perspectiva institucional, sob o olhar da economia, e a governanga corporativa,
como uma dimensdo mais proxima da administracdo. Nessas duas perspectivas, Ssao
destacadas as seguintes categorias. incertezas, decisdo estratégica, racionalidade limitada,

relagdes de poder, transparéncia, legitimidade e contrato.
2.3 A PERSPECTIVA INSTITUCIONAL SOB O OLHAR DA ECONOMIA

De inicio, é importante explicar 0 que sdo ingtituigdes, enumerando agumas

definigdes. Segundo Espino, 1999, p.25, convenciona mente denominam-se de institui goes:

a) umaorganizacdo com um objetivo especial, por exemplo, a educagdo piblica;
b) um edificio com um objetivo especial, por exemplo, a escola publica;
¢) um modelo bem estabelecido e estruturado de comportamento ou das relagtes
gue sdo aceitas como parte da vida cultural, por exemplo, a familia e o
patriménio;
d) o atodeingtituir ou estabelecer algo: ainstituicdo dalei.
Nesta pesguisa, utilizou-se, em especial, o termo instituicdo como esta definido nos
itens (c) e (d). Ao enfatizar o papel das instituigdes na economia, 0s economistas adotam um
ponto de vista multidisciplinar, pois tém que considerar os valores, as normas e a cultura,

muitas vezes tomando emprestado o olhar da sociologia, da administragéo e do direito.

E importante também, antes de discutir com mais profundidade a perspectiva
institucional, sob o ponto de vista da economia, efetuar uma discussdo com o objetivo de
explicar a origem da Nova Economia Instituciona e sua relagdo com as teorias da
Organizagdo Industrial e da Economia de Custos de Transagdo. Essa discussdo € importante,
com vistas a dirimir as dlvidas acerca dos pressupostos basicos dessas teorias, esclarecendo
que, embora convergentes em varios pontos, tais teorias ndo podem ser evocadas
indistintamente (WILIAMSON, 1989).

O termo Nova Economia Institucional foi cunhado por Williamson (1989), com o
objetivo de distinguir os estudos recentes no campo da economia que discutem alternativas e
desdobramentos da coordenagdo econdmica da firma, por intermédio do mercado (efetuando
as transagOes no mercado livre); quase mercado (efetuando as transagdes com um grupo
seleto de fornecedores) ou por meio da hierarquizagéo (efetuando as transagoes internamente

afirma, produzindo-se aquilo que se precisa para a elaboragdo do produto final), aém das
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questbes de concorréncia, competitividade e desempenho econémico, no contexto de

alteragBes institucionais.

A Nova Economia Institucional avanca em relacdo a Teoria Institucionalista porque
considera a organizagdo como uma rede de contratos. Além disso, essa teoria incorporou
definitivamente a andlise econdmica questdes como os direitos de propriedade, a estrutura

organizacional dafirma e os mecanismos de governanga das transagoes.

Tal teoria utiliza-se também das contribui¢des advindas da Teoria da Organizacdo
Industrial e do pensamento Institucionalista Cléssico, originado principamente a partir da
década de 30, cujos representantes mais ilustres sdo respectivamente, Shumpeter (1912);
Commons (1934); Coase (1937); Mason (1939); Labini (1956) e Bain (1962) (NELSON e
WINTER, 1982).

Sob o guarda-chuva da perspectiva institucional de foco econdmico existem quatro
principais abordagens: A Teoria da Agéncia, o paradigma Estrutura-Conduta-Desempenho —
ECD —, a abordagem evolucionista e a Nova Economia Institucional (WILLIAMSON, 1989,
1996).

A Teoria da Agéncia — TA —, desenvolvida por Berle e Means (1932), enfatiza os
direitos de propriedade, de controle, e o conflito entre gerentes e acionistas (ARROW, 1969).

Os pesquisadores que se fundamentam nos estudos sobre direito de propriedade na
economia tém desenvolvido pesquisas recentes sobre risco moral, enfoque contratual e teoria
dos jogos. Na administracdo, os autores que se fundamentam no direito de propriedade séo
principalmente aqueles que tém trabalhado com o enfoque da governanga corporativa,
especificamente de abordagem financeira. E importante registrar que os estudos
sistematizados sobre os direitos de propriedade sdo recentes, haja vista que as escolas classica
e cientifica, na administragéo e neoclassica, na economia, ndo consideravam os conflitos e,

portanto, trabalhavam com os direitos de propriedade como dados.

Na abordagem E-C-D*?, desempenho é funcéo da conduta dos agentes, que, por seu
turno, sofrem os constrangimentos da estrutura de mercado em que a firma atua. Para afirma

individualmente, quanto mais concentrada a estrutura de mercado, maior a liberdade de

2 Mason (1939) desenvolveu o modelo estrutura-conduta-desempenho e os tedricos de Chicago desenvolveram
uma modelagem que dominou os estudos tedricos no ambito da organizagdo industrial nas décadas de 40 a 70.
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comportamento do agente e melhor seu desempenho. Quanto mais proxima a economia
estiver do contexto de concorréncia perfeita, menores seréo as chances de a firma,
individualmente, conseguir um bom desempenho, como resultado de comportamentos

oportunistas advindos da estrutura concentrada.

No modelo E-C-D, a estrutura além de dada, € decisiva para o desempenho do agente.
Segundo Elster, (1994, p.41), embora o agente sofra os constrangimentos da estrutura e
precise “ adaptar-se otimamente & circunstancias’, existe escolha e participacio™. Os estudos,
no ambito da TA e da E-C-D podem ser associados aos estudos efetuados pelas Teorias da
Contingéncia e das Escolhas Estratégicas, na administragdo, embora as primeiras se utilizem
de um instrumental mais quantitativo que as segunda. A TA e a E-C-D trabalham com

model os economeétricos avancados para explicar o desempenho econdmico.

A interpretacdo de Porter (1980) do modelo E-C-D, contribuiu de forma significativa
para os avangos da gestdo estratégica. Segundo esse autor, as forgas competitivas sdo

representadas por:

poder contratual e de negociacdo de fornecedores,
poder contratual e de negociagéo de clientes,

barreira a entradas;

A WD PR

nivel de concorréncia e existéncia de bens substitutos.

Essas forgas contribuem para explicar a motivacdo das empresas em direcdo &
posi¢des defensivas e/ou agressivas que resultam em vantagens competitivas para as proprias
empresas e/ou para as concorrentes. Quando tais forgas atuam conjuntamente com as
mudangas na tecnologia, na demanda, além da politica publica implementada pelo governo
demonstra, segundo 0 mesmo autor, que os mercados sdo imperfeitos e suscetiveis & tomadas
de posicdo dos agentes. E claro que o poder de cada agente no mercado depende do niimero
de compradores, possibilidade de o comprador passar a produzir o referido bem internamente

e maior ou menor possibilidade de esse ser substituido por outro.

A abordagem evolucionista fundamenta-se em Schumpeter (1984), originalmente
publicado em 1912 e na sua visdo da destruicéo criadora para 0s processos considerados

inovadores. Os defensores desse ponto de vista entendem que a inovagdo tecnoldgica cria

% Diferentemente do que ocorre nas interpretagdes de base sociolégica durkhemianas em que a realidade e as
escol has sdo dadas.
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recursos via, por exemplo, aumento de produtividade ou novos produtos e impulsiona a firma

apermanéncia no mercado, em ambiente de selecéo natural.

Tal qual Simon (1961), Common (1934) e Knight (1921), Schumpeter (1912) ndo
adotou uma teoria especifica acerca das institui¢cdes e seus estudos originaram-se da economia
classica. Dentre os principais representantes dessa corrente de pensamento na atualidade,
podem-se citar Dosi (1993) e Nelson e Winter (1982). Os neo-shumpterianos trabalham com a
hipétese de que as firmas, simultaneamente, cooperam e competem entre si em busca do

lucro.

Na TO, a corrente denominada Ecologia das populagbes trabalha com o mesmo
enfoque. Segundo os principais representantes dessa corrente, 0 ambiente organizaciona € a
forca que seleciona ou exclui os grupos de empresas. Hanan e Freeman (1977b) sdo alguns
importantes representantes desse pensamento. Para esses autores, as organizagbes se
sustentam ao longo do tempo porque se adaptam & novas condigBes ambientais e ocupam

novos nichos™.

Embora os autores da TO nédo se dediquem exaustivamente acategoria tecnologia em
suas andlises, pode-se deduzir que, tal qual na abordagem evolucionista da economia, as
empresas ou grupos de empresas que ndo acompanham as mudangas de habitos da populagdo

e que ndo utilizem de novas tecnol ogias sdo excluidas da populacdo empresarial.

A Nova Economia Institucional apresenta duas principais vertentes: o ambiente
institucional e a economia de custos de transagdo. A primeira analisa as instituigdes em uma
dimensdo macro e centra-se principalmente nas regras do jogo. A segunda vertente —
economia de custos de transagdo - é principalmente utilizada em andlises micro e ocupa-se,
principalmente, em estudar a forma das disputas do jogo. Nesse sentido, € importante elucidar
que, embora ambas as vertentes tenham como foco de suas andlises a €ficiéncia, estudos
desenvolvidos por North (1992) ocupam-se principamente em relacionar instituicbes e
desempenho econdmico, diferentemente dos trabalhos de Williamson (1996), que associam
mais intensamente custos de transagdo com as diferentes estruturas de governanca (mercado,

quase mercado e hierarquia).

% Segundo Hannan e Freeman (1977b, p.947), nichos sdo todas as combinagdes ao nivel dos recursos por meio
das quais as popul agdes podem sobreviver e se reproduzir.
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Para North (1992), o desempenho das instituicdes tem relacdo direta com o
desempenho econdmico. Além disso, o arcaboucgo institucional no contexto econémico €
imprescindivel para coibir agBes oportunisticas por parte dos agentes, possibilitar menores
custos de transacdo e de monitoramento dos contratos e concentrar énfase na minimizagéo dos
custos de producéo. Ou seja, apenas a regulamentacdo eficiente ou regras do jogo bem

definidas evitam o poder de mercado, o abuso de pregos e a piora na qualidade dos servigos.

E importante enfatizar que, para Williamson (1985, 1989, 1996), um dos
representantes mais ilustres da Economia dos Custos de Transagdo - ECT - , existe custo de
transacdo porque a racionalidade e as informacfes sdo limitadas e imperfeitas, aém de
existirem ativos especificos. Quanto maior forem os custos de transag&o na economia, maior a
importancia das institui¢des para as organizagdes econdmicas. Ainda, segundo Williamson (
1989), as hierarquias sdo preferiveis a0 mercado quando, para se realizar uma transagéo,
precisa-se de informagdes que vao além do preco do bem e/ou do servigo. Também, conforme
esse autor, o principal proposito da integracdo vertical, ainda que tenha um viés estratégico
em relacdo a0 ganho de escala, € economizar custos de transagdo, possibilitando a
concentragdo no core business da empresa e, por consequéncia, aumentar a competitividade

da organizagé&o.

Os autores da TA e da Nova Economia Institucional criticam os neocléssicos pelo fato
de eles ndo se ocuparem dos conflitos de interesses e dos custos de transagdo na teoria da
firma, restringindo seus estudos a alocagdo de recursos. Especificamente sobre o ponto de
vista da Nova Economia Institucional, o pensamento de Farina e Zylbesztajn (1992) é muito
elucidativo. Segundo esses autores, mais do que uma relagéo entre insumos e produtos, por
intermédio de determinada tecnologia, a firma € uma relacdo organizada de agentes, que se

concretiza via contratos, sejam eles explicitos ou informais.

Por sua vez, os autores das abordagens E-C-D e abordagem evolucionista se
fundamentam nos estudos dos economistas classicos e enfatizam em seus trabalhos aindistria

e acriagdo de recursos.

O QUADRO 3, ilustra a origem do neoinstitucionalismo econémico, explicitando
génese e énfase abordada nos trabalhos de cada grupo de autor, buscando sistematizar as

informagdes acima descritas, associando autores e abordagens tedricas. A abordagem
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referente @ Nova Economia Institucional € uma das principais sustentages tedricas deste

trabalho de pesquisa.
QUADRO 3
Institucionalismo Econdmico
Ingtitucionalismo econémico: énfase na firma efou|Enfase na indistria  ou  criacdo  de
alocacdo de recursos. recursos/organizacdo industrial .
Génese: critica aos neoclassicos Génese: cléssicos
Teoriada Agéncia Nova Economia Abordagem Abordagem
Institucional E-C-D Evolucionista
Berle & Means (1932) | Commons (1925) Mason (1939) | Schumpeter (1984)
Arrow (1969) Coase (1937) Bain (1962) Labini (1956)
Kassouf (1994) Simon (1961) Scherer (1990) | Nelson & Winter (1982,1992)
Williamson (1985, 1989, Dosi (1992)
1996)
North (1992)
Espino (1999)

FONTE: Williamson, 1985, 1989, adaptado pela autora da tese.

Os estudos sob o enfoque da Nova Economia Institucional, a qual esta vinculada a
economia de custos de transagéo, consideram simultaneamente as questes de concorréncia e

competitividade, no contexto das alteragdes institucionais.

Com vistas a explicar melhor tal teoria, buscar-se-a entender alguns conceitos que essa
teoria utiliza, trabalhados inicialmente no ambito da teoria da Organizagéo Industrial — Ol —,
tais como monopodlio natural e poder de mercado. Também é fundamental efetuar uma

reflex&o sobre a quest&o da regulamentagéo setorial.

A teoria econémica ortodoxa associa eficiéncia da firma a mercados competitivos, ou
segja, quanto maior a concorréncia efetiva ou potencial, maior a eficiéncia da firma. No
entanto, € importante lembrar que a mesma literatura — manuais de microeconomia
neocléssica — considera a situacdo de falhas de mercado, admitindo, nesses casos, a
necessidade de politicas governamentais de regulagdo. Um exemplo cléssico de falhas de
mercado € o monopdlio natural. A situacdo de monopdlio natural é alcancada quando os
custos de implantagéo do projeto séo atos em comparagdo com 0s custos de produzir uma
unidade adicional do produto (VARIAN, 1994).

Para Possas et a (1997), na situacdo de monopdlio natural, as economias de escala
adquirem importancia fundamental na eficiéncia da firma, e a escala minima de produgéo
pode funcionar como uma barreira a entradas de novas firmas. No entanto, se entram

produtores que ndo utilizam uma escala 6tima de producdo, ndo ha aumento de concorrénciae
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eficiéncia do mercado. Ou sga, mesmo que ndo haa barreira a entradas, os peguenos
produtores ndo se sustentam por um periodo longo, haja vista que os produtores que estéo
utilizando uma escala 6tima tém a possibilidade de praticar pregos baixos e expulsar os
concorrentes, possibilitando que um produtor ou um pequeno nimero de produtores
pratiquem pregos abusivos. Em tais casos, a regulacdo governamental torna-se imprescindivel,

com vistas ainibir a prética de monopdlio.

Os setores que se enquadram na classificagdo de monopdlio natural, diferentemente de
outros setores da economia, requerem, com o aumento da competi¢do, crescimento ao invés

de diminui¢do daimportancia do 6rgéo regulador.

As categorias contrato e relagbes entre empresas sdo categorias fundamentais nas
andlises que enfatizam a ECT, especificamente utilizadas para andlises microanaliticas, em
que a forma da disputa do jogo entre os agentes € enfatizada. A abordagem macroanalitica
ocupa-se do ambiente ingtitucional, ou sgja, com as regras do jogo formais (a politica, 0
aparato legal, os contratos e os direitos de propriedade) e com as informais (0s costumes, a

tradicéo e a conduta dos agentes econdmicos).

2.3.1 A decisdo estratégica de produzir internamente ou efetuar parcerias e o conceito de
incerteza, segundo as diversas correntes tedricas

O principal objetivo da ciéncia econdmica é, com uma dada tecnologia, estudar a
alocacdo de recursos escassos. No sistema capitalista, a alocagdo de recursos escassos tem
como objetivo atender as necessidades sociais e, simultaneamente, maximizar o lucro.
Conforme ja discutido, ao conceituar custos de transacdo, tal alocacdo é realizada pelo
mercado, firmas, ou formas intermediarias entre umae outra. A firmatem aopcao de produzir
internamente , ou seja, internalizar a producgéo; produzir parte do necessério para seu produto
final, comprando de um grupo de fornecedores o complemento para efetuar seu produto final,
ou apenas montar o produto final, comprando no mercado todas as partes do produto que sdo

necessérias para a producdo final*.

% A decisio de aocar recursos na firma, no mercado, quase mercado, ou por intermédio da hierarquizacio
fundamenta-se na explicacdo de que a opgdo da firma e as decisdes (escolhas estratégicas) de seus agentes é
decorrente de elementos como oportunismo, custo de transacdo, informacdo imperfeita ou assimétrica e
racionalidade limitada. Para Williamnson (1989), os agentes sdo intencionalmente racionais havendo, no
entanto, limites cognitivos claros para isto ligados a capacidade do agente em procurar e identificar a
informagdo, além de processala, reté-la namemoria e utilizé-la de forma eficaz.



63

Coase (1937, 1988), Simon (1961), Chandler Jr (1987) e Arow (1969) sdo aguns
dentre inUmeros autores que refletiram e questionaram a pouca importancia dada &s firmas
pel os economistas neocléssicos tradicionais (WILLIAMSON, 1989).

Coase (1937) questiona a eficiéncia do mercado com a pergunta Por que as firmas
existem? Esta pergunta explicitou a ineficiéncia do mercado para, sozinho, alocar recursos
escassos. Se 0 mercado efetivamente fosse eficiente na alocagdo de recursos, com capacidade
para produzir o equilibrio geral (pressuposto neocléssico), ndo haveria necessidade da
alocagdio de recursos por intermédio das firmas. Foi Coase® (1937) quem levantou

pioneiramente a questdo da ECT.

Em relacdo a essa quest@o, Simon (1961), além de apontar os limites da racionalidade
nas escolhas e decisdes dos gestores, sugere que o0 sistema econdmico sgja denominado
economia organizacional e ndo economia de mercado o que, segundo o autor, justificar-se-ia
pelo fato de que a maioria das transages ocorre nas organizagdes e ndo no mercado. Nessa
mesma perspectiva, Chandler (1987), estudioso no campo da histéria econdmica, cerca de
dois séculos depois de Adam Smith cunhou o termo méo visivel dos gerentes, para explicar a

evolucgdo das ingtituigdes como conseqiiéncia das mudancas na histéria.

A racionalidade limitada (complexidade do ambiente e incapacidade de o agente obter
e processar todas as informacfes racionalmente), o oportunismo (pequeno numero de
concorrentes) e a especificidade dos ativos (aqueles cuja realocagdo para atividades diferentes
das que estdo inicialmente programados é muito onerosa, por exemplo, méo-de-obra muito
especializada, ata tecnologia, recursos naturais, equipamentos, produtos e Servigos
encomendados especificamente) levam as transagdes para fora do mercado e para dentro das
organizagdes. No entanto, a preferéncia pela hierarquia, ao invés do mercado, tem limites. O
crescimento continuo das hierarquias pode levar a perdas de economias de escala e de escopo,

passivels de serem geradas por fornecedores especialistas.

Retomando a discussdo sobre a verticalizagdo ou desverticalizacdo da firma é
importante registrar que segundo Coase (1937), ela ndo pode expandir-se indefinidamente,
mas apenas até o limite em que os custos de internalizar uma transacdo adicional igualam-se

aos custos de fazer a mesma transagdo no mercado, ou segja, até o ponto a partir do qual haja

%As idéias mais importantes desse autor estdo em Coase (1937, 19933, 1993b, 1993c, e 1993d) e Williamnson
(1975, 1985).
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deseconomias de escala com o crescimento adicional da producéo. As deseconomias de escala
ocorrem devido aburocracia ou ao aumento do custo de monitoramento das atividades. Em
suma, mercados e hierarquias, bem como as formas intermedidarias de governanca
representadas pelo quase mercado, aliangas estratégicas e joint ventures ndo sdo alternativas
excludentes, mas estratégias de que o processo decisorio lanca mdo (MEIRELLES,;
BERNARDES; GONCALVES, 2001).

E importante ficar claro que os novos intitucionalistas de abordagem econdémica,
como sd0 chamados 0s autores que resgatam as contribuigdes dos estudiosos como Coase
(1937), Simon (1961), Arrow (1969) e Chandler (1987) ndo abandonam a hipétese de agentes
maximizadores do lucro, mas, ao contrario, buscam ampli&la. Por exemplo, (Nelson, 1982,
p.67) afirma que: “se a proposicdo que competicdo e selecdo forcam as estratégias de
sobrevivéncia (das firmas) a serem lucrativas, isto deveria ser um teorema e ndo uma

hipotese”.

Os custos de produzir na empresa estéo ligados aos custos burocréticos e de produgéo
propriamente ditos. JA os custos de comprar no mercado referem-se, principalmente, aos

custos de transagéo, decorrentes das incertezas e das informagdes imperfeitas.

A opcéo dafirma por se verticalizar, por exemplo, substituindo a compra de energia no
mercado por producdo interna, ocorre por razdes estratégicas como forma de substituir o
mercado, em ambientes de incertezas e de oportunismo muito atos. O principal objetivo da
implantagdo de um processo de verticalizagdo seria, com a redugéo da dependéncia de

fornecedores, afirmaatingir maior eficiéncia produtiva e transacional .

Embora nos estudos atuais sobre organizagéo, a firma sozinha n&o defina totalmente
seu destino, ela é apresentada muito mais independente hoje do que no modelo neocléssico de
concorréncia perfeita. Naguela perspectiva, as empresas, por serem muito nUMerosas no
mercado, seriam incapazes de influenciar o preco dos bens e servigos ou implementar

estratégias oportunistas.

Ao abrir mdo da hipotese de concorréncia perfeita, a teoria econdmica precisou
incorporar a varidvel decisdo estratégica, que considera a interdependéncia entre as firmas e
as acOes dos outros agentes que compdem o mercado, como governo e stakeholders. Em
suma, todas as abordagens do institucionalismo econdmico, cada uma a seu modo, trabalham

com a questdo da estratégia.
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Os novos ingtitucionalistas, além de apontar a existéncia da decisdo estratégica nos
processos de alocagcdo de recursos, de producéo e de comercializagdo, introduziram outras
varidveis para explicar o comportamento da firma. Simon (1961), por exemplo, acrescentou a
questdo ética em seus trabalhos ao analisar como as decisdes sdo produzidas e como elas
podem produzir mais efetividade. O autor descreveu os diversos estagios no processo global
de producdo de uma decisdo, que podem ser sintetizados em inteligéncia, desenho e escolha
Da inteligéncia & escolha existe um caminho que vai do mais abstrato ao mais concreto. No
entanto, o autor explicita que pular estdgios ndo significa romper de vez com o estégio

anterior e que pode haver, por exemplo, inteligéncia também nas etapas desenho e escolha.

As institui¢es econdmicas tém, como um de seus mais rel evantes objetivos, reduzir as
incertezas em ambiente de compl exidade em que as informagdes sdo incompl etas, e o custo de

transacdo é maior do que zero.

Williamson (1989) ndo analisou com rigor o conceito de incertezas e os impactos da
incerteza na firma, no setor em que a firma esta inserida e/ou na economia. Knigth e Morgan
(1991), diferenciaram riscos de incertezas ap associa-las aos efeitos ndo previsiveis, ndo
passiveis de terem uma funcéo de probabilidade conhecida a eles associados. Neste trabalho

ndo esta sendo feita esta distingdo e utiliza-se os termos risco e incertezas de forma indistinta

Em ambiente de incertezas e de complexidade organizacional, no qua as firmas
influenciam e recebem influéncia das estruturas de mercado e das regras do jogo, a
concorréncia perfeita ndo é uma hipétese. Na impossibilidade de se conhecerem todos os
fatores intervenientes em uma relagdo econdmica, 0s custos de transagéo tendem a se elevar,
em especial quando ndo ha controle sobre os parceiros com os quais as firmas transacionam.
Nesse contexto de incertezas, cresce a importancia das organizagdes (tanto as formais, como
firmas, sindicatos ou igrejas, quanto as informais, como codigos de honra e de ética e sistemas
de mercado) na consecucdo dos objetivos. E importante registrar que, quanto maior a

incerteza, maior sera o custo da transagao.

Conforme Burian (1996), as institui¢bes assumem maior relevancia na determinagdo
das agOes entre os agentes, possibilitando maior estabilidade das relagbes ao longo do tempo,
aém do que as firmas e o quase mercado surgem como alternativas de governanga em

substituicdo ao mercado™.

*'E importante registrar que as alteragdes nas regras dos jogos mudam seu resultado.
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Ainda quanto ao conceito de incertezas no contexto das diversas correntes teoricas,
cabe registrar que os novos keynesianos defendem que existem falhas no mercado e que o
governo deve atuar para diminui-las no curto prazo. Tais economistas procuraram combinar 0
modelo microecondmico neo-classico™ e a macroeconomia keynesiana, por intermédio da

relagéo entre taxa de juros e produto real ™.

Segundo os economistas pés-keynesianos, tanto os economistas cléssicos do século
XIX, quanto os economistas ortodoxos de hoje, aceitam a existéncia de uma realidade
imutavel que pode ser totalmente descrita. Para esses autores, a principal diferenca entre
cléssicos e 0s novos-cléssicos é que 0s segundos avangam em relacdo aos primeiros porque
presumem que 0s gestores/gerentes se fundamentam em informagdes do passado e do
presente para formar suas expectativas do futuro.

Essa ndo é uma diferencatrivial. Ao considerar ndo sO as suas expectativas, mas as de
outras organizagOes e dos agentes econdmicos de uma forma geral, esses estudiosos tém uma
linguagem comum com os autores que defendem a abordagem dos custos de transacéo, além
dos que discutem a teoria da governanca corporativa, em especial os partidérios da corrente
dos stakeholders. Assim, ao invés de uma economia em ambiente fechado, concorréncia
perfeita e fendmenos econdmicos previsiveis como supunham os cléssicos (Marshal, 1949 e
Walras, 1938), os novos cléssicos trabalhavam com a economia inserida em ambiente aberto
de concorréncia, em que 0 somatdrio das expectativas dos agentes econdmicos sdo permeados
deriscos e de incertezas (KLAMER, 1988).

Por outro lado, os pds-keynesianos rejeitam a sintese neocléssica utilizada pelos novos

keynesianos, além de defenderem que a economia vive em estado de desorganizagéo geral.

Os novos economistas cléssicos trabalham com a hip6tese de expectativas racionais e
crenca na ineficdcia da politica econdmica keynesiana. Em seus modelos, as variaveis
estocasticas, isto €, varidveis sujeitas a flutuacOes aleatdrias e informagdo imperfeita, sdo
responséveis pelas incertezas dos agentes econdmicos, bem como pelo desemprego na

economia. Para Sargent®, citado por Klamer (1988), aincerteza dos agentes econdmicos, em

% A microeconomia neocléssica se ocupou em estudar como familias e empresas tomam decisdes em relagdo a
demanda e oferta de produtos e servigos e a relacdo entre precos e quantidades, em ambiente fechado.

% A macroeconomia estuda o impacto da quantidade de moeda, juros, cambio e impostos nos grandes agregados
macroecondmicos tais como renda, inflagdo, desemprego e crescimento econémico.

% SARGENT, T. ; WALLACE, N., 1975. Rationd e expectations, the optimal monetary instrument and the
optimal money supply rule .. JPE, New York, v.83, p. 241-55, Apr.1975.
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relagdo aimplementacdo de politica monetéria e fiscal do governo, devem ser evitadas. Para

iSso, as regras devem ser coerentes e criveis.

Antes de passar para o proximo item de discussdo — A importancia do contrato nas
relacbes com o quase mercado e nas parcerias estratégicas - , € importante registrar que,
aém da racionalidade limitada, do oportunismo e da especificidade de ativos, a discussdo
sobre relagfes de poder € muito importante para o entendimento das incertezas e do processo
decisorio. Os estudos sobre relagdo de poder sdo, em gera, efetuados em nivel
microanaliticos e, portanto, ndo sdo parte do foco deste trabalho, o que ndo invalida o registro

de sua importancia nos estudos organizacionais e, em especial, na questéo estratégica.

As abordagens sobre poder e processo decisorio sdo importantes contribuigdes para a
discussdo de como os individuos agem e interagem no interior das organizacGes. Nesse
sentido, as organizages, cujo equilibrio é parcia e transitério, apresentam-se como arenas de

conflitos e negociagdes, em que a diversidade de interesses se manifesta todo o tempo.

Crozier (1964, p.234) efetua uma associagdo entre relagdes de poder e incertezas,
afirmando que a primeira depende da segunda. Assim, "o poder de A sobre B depende da
previsibilidade do comportamento de B para A, e da incerteza em que B se encontra no
tocante a0 comportamento de A". Ent&o, no contexto da dinémica organizacional, a
correlagdo entre incertezas dos grupos e/ou individuos gera poder e altera e/ou mantém a

estratégia vigente.

Tal qual o conceito de poder, a governanga corporativa, tem sido discutida no ambito
da economia e da administragdo. Tais estudos, além de trazer em implicito que é necessaria
transparéncia para a sustentacdo e alegitimidade da agdo da empresa no tempo, consideram os

conflitos de interesse entre os acionistas e gerentes, além da quest&o ingtitucional .

Finalmente, € importante registrar que, neste trabalho em que se enfatizam arelagéo e
a correlagdo das incertezas nas dimensdes institui ¢oes e da governanga corporativa, da decisdo
estratégica, permeia todo o processo que vai da intencdo (mais abstrata) até a agdo

propriamente dita (mais empirica).
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2.3.2 A importéncia do contrato nas relagdes com 0 quase mercado e nas parcerias
estratégicas
Quando a firma opta por produzir internamente o que ela comprava anteriormente no
mercado, o contrato também existe e € importante, mas é internalizado e, em geral, informal.
Diferentemente quando se trabalha, por exemplo, com o quase mercado ou com as parcerias e
consorcios, o contrato ganha maior expressdo. Seu cumprimento ndo se restringe a elaboracdo
cuidadosa, mas também & questles relativas a lel (sua eficiéncia e eficacia), bem como as

questdes referentes aos costumes e a cultura dos parceiros.

O principal foco deste trabalho é diagnosticar e analisar, sob o ponto de vista do
grande consumidor de energia elétrica do Estado de Minas Gerais, suas incertezas associadas
a decisfo estratégica de investir em geracdo de energia elétrica. Para isso, sera discutido
brevemente o papel do Estado, inclusive sua trgetéria, aém de buscar avaliar a

regulamentacao que permeia o novo design do setor de energia elétrica brasileiro.

N&o é objeto desta pesquisa, comparar contratos, mensurar custos de transagdo
oriundos de escolhas contratuais diferentes ou analisar os contratos efetuados entre
fornecedores. O contrato € abordado de uma forma mais macro e discutido sob o enfoque
institucional. Embora n&o seja o foco deste trabalho analisar os contratos entre os diversos
agentes do setor de energia elétrica no Brasil, é de fundamental importancia registrar que a

economia neoclassica atribuia pouca importancia ao papel do contrato.

Atualmente, existe uma vasta literatura sobre contratos e, em pesguisas cujo objetivo
fosse, por exemplo, distinguir as diferengas estratégicas entre autogeracéo e parcerias, pelo

grande consumidor, o enfoque contratual seria pega fundamental®".

Williamson (1989) afirma que os contratos podem ser classificados como formais e
informais e que encerram dois tipos de custos: os ex-ante e 0s ex-post. Os custos ex-ante séo
aqueles presentes no processo de negociagdo de clausulas entre as partes e 0s ex-post sdo
aqueles presentes na evolugcdo das transagOes. Em sintese, 0s contratos ex-post sdo um
complemento previsto aos contratos iniciais ex-ante e tém o objetivo de promover melhor

adaptacdo & contingéncias e incertezas do cenario. O papel dos conselhos de administracdo é

® North (1994) afirma que os contratos surgem porque aos atores interessa fixar direitos que minimizem os
custos de transacdo das trocas.
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importante no ex-post, e, & vezes, eles atuam como arbitros finais quando os contratos néo

s80 cumpridos a contento.

Ao admitir que ndo existe a figura do contrato perfeito entre agentes, devido a
existéncia de oportunismo, de racionalidade limitada e dos ativos especificos, Williamson
(1989) afirma implicitamente que a realizac&o do contrato € uma questdo estratégica que tem

como objetivo final a economia de custos de transagao.

Para Espino (1999), o contrato é uma instituicdo relevante que pode promover ou
bloquear a cooperagéo nas relagdes de troca entre os agentes. E por meio dos contratos que
s80 definidos os tipos de direito de propriedade e em que termos. Em suma, pode-se afirmar
gue os contratos constituem-se em plangjamento racional da transagdo, considerando-se,
inclusive, as contingéncias a que as partes estéo sujeitas e a existéncia de sangdes legais que

garantam o ressarcimento dos prejuizos em casos em que as partes ndo cumpram o acordado.

Em ambiente em que ndo se aceitam os limites da racionalidade, ou seja, todos os
agentes sdo perfeitamente racionais e conhecem toda a realidade que os cerca, o contrato
efetuado € exaustivamente descritivo e, nesse caso, praticamente perfeito. Mesmo em
presenca de oportunismo e especificidade de ativos, as operagOes contratuais podem ser
categorizadas como atividades de plangjamento deterministico. Em condi¢gBes nas quais
considera-se a raciondidade limitada e especificidade de ativos, mas auséncia de

oportunismo, as promessas e 0 Compromisso atendem as necessidades contratuais.

Finamente, nas situagbes em que estdo presentes racionalidade limitada e
oportunismo, mas ndo ha especificidades de ativos, isto é os ativos sdo facilmente
encontraveis no mercado e sua realocagdo ndo significa perdas, o contrato é facilmente

desfeito e refeito e segue a forma de concorréncia de mercado.

Conforme apresentado no QUADRO 4, nas situagbes em que ha presenca dos
pressupostos comportamentais e ativos especificos, 0s processos implicitos nos contratos so
de governanca®. Ha de se preocupar em atenuar 0 oportunismo e aumentar a racionalidade
dos agentes com contratos bem elaborados, exaustivamente descritivos, mas com a

consciéncia de que 0s contratos ndo sdo completos e, por isso, a atenuagdo do conflito e a

2 O termo governanca utilizado por Williamson (1989) antecede o conceito de governanca corporativa, utilizado
pela administracdo, a partir da década de 90. Nos trabalhos de 1989, esse conceito indica apenas que a gestéo
deve combinar mdltiplas questdes no que se refere a opgdo da firma pelo mercado, quase mercado ou
hierarquia.
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separacéo entre propriedade e controle requerem, por exemplo, contratos ex-post, conselhos

de administracéo eficientes e transparéncia nas agdes®>.

QUADRO 4
Atributos do processo de contratacdo
Par Comportamental
Racionalidade Limitada | Oportunismo | Especificidade dos Ativos Processo de contratacdo
implicado
0 + + Plangjamento
+ 0 + Compromisso
+ + 0 Competicéo
+ + + Governanca

+ = presenca; 0 = auséncia.
FONTE: WILLIAMSON, 1989, p.41.

O QUADRO 4 destaca que as transagdes econdmicas consideram efetivamente que
um ou mais de um dos agentes envolvidos no contrato pode descumprir os acordos efetuados.
Segundo Williamson (1989), o objetivo em diminuir esses riscos requer diferentes estruturas
de governanca. Para esse autor, uma estrutura de governanga so é eficiente se considerar as
caracteristicas das transacOes, se 0 ativo € especifico, ou ndo, aém dos pressupostos

comportamentais, racionalidade limitada e oportunismo.

Especificamente em relacdo aos limites da razdo em processos decisorios, Simon
(1961) tornou-se referéncia importante tanto para a teoria das organizagdes quanto para a
teoria econdmica, ao enfatizar que ha limite para a racionalidade. Segundo esse autor, as
informagBes nem sempre sdo claras e disponiveis, os problemas sdo complexos, a capacidade

humana de processar informagdes no tempo disponivel para tomada de decisdes € limitada.

Além disso, ha conflitos de interesses e de preferéncias entre os tomadores de deci sdes,
qguanto aos objetivos organizacionais e quanto aos resultados das decisdes. Com esses
argumentos Simon (1961) colocou em xeque o ponto de vista funcionalista que se baseava na
premissa de que a situagdo de equilibrio € natural e automética, ao invés de uma excecéo que

nao permanece. No entanto, apesar de todos os limites da racionalidade, € importante lembrar

% No forum mundial de Economia, em Davos, na Suica, em 25, fev. 2001, foi apresentado o primeiro indice
global que mede o impacto da fata de transparéncia nos negécios. O Opacity Index varia de 0 (zero) a 150
cento e cinqlienta) e mede o grau de incerteza gerado por legislacdo, regulacdo, préticas contébeis e corrupgao,
em 35 paises (Jornal Gazeta Mercantil, 26, jan. 2001).
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que, para 0 autor, as organizagdes sdo indispensaveis para atenuar as limitagdes dos

individuos.

Ao cunhar o conceito de racionaidade limitada, Simon (1961) contribuiu para a
abordagem institucionalista ao pressupor que as possibilidades de escolhas néo séo dadas e
gue suas consequéncias ndo sdo totalmente conhecidas. Segundo esse autor, 0 processo de
decisd0 no contexto organizacional é muito menos objetivo e controlavel do que supunham

Seus predecessores.

Conforme jé explicitado, inerente ao conceito de racionaidade limitada, esta o
conceito de limites cognitivos humanos. Para entender a realidade complexa que o cerca, o ser
humano faz simplificagbes, elegendo, segundo seu ponto de vista, oS elementos mais
marcantes da referida realidade, tingindo a racionalidade de uma certa subjetividade.

Ao referir-se a racionalidade limitada, Williamson (1989) afirma que os agentes
apenas conseguem ser racionais de forma limitada devido a impossibilidade cognitiva de
receber, informar, estocar, recuperar e processar todas as informagfes necessarias atomada de
decisbes. Assim, conclui o autor, todos os contratos complexos sdo inevitavelmente

incompletos, devido aimpossibilidade de abarcar todas as contingéncias que poderdo surgir.

Para Williamson (1989), o oportunismo € a perseguicdo do auto-interesse aliado a
obstinago. Essa caracteristica humana tende a revelar-se de forma exacerbada na elaboragdo
dos contratos, formais ou informais. Devido ao pressuposto explicito de racionalidade
limitada e implicito de que os agentes sdo bons, a andlise tradicional neocléssica desconsidera

gue, para atingir seus objetivos, os agentes podem mentir, trapacear e quebrar contratos.

Essas constatacOes levam os agentes a agirem com precaugdes em relagdo aos outros
agentes, com vistas a atenuar e/ou excluir os riscos de agdes oportunistas e diminuir os custos
de transagdo. Fazem parte dessas precaugbes a descricdo minuciosa do contrato, as
salvaguardas contratuais, a definigéo de arbitragens para o caso de algum atrito no futuro e a
utilizac8o do sistemajudiciério.

Em relagdo aos ativos especificos, € importante registrar que, para justificar a
redlizacdo de investimento para sua producdo, € fundamental a persisténcia da relagdo
bilateral surgida entre o dono do ativo e o agente que devera usa-lo (WILLIAMSON, 1989).

A especificidade dos ativos utilizados pela firma é um fator fundamental na determinagdo dos
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custos de transagdo. Os ativos especificos promovem barreiras a entradas e tendéncia a trazer
0s contratos para dentro da firma, isto é, quando a empresa necessita de um ativo especifico
para utilizar em seu processo produtivo, a preferéncia é pela hierarquia/governanca, ou quase-
mercado, ao invés do mercado. Ja os ativos ndo especificos, caracterizados pelo uso
generalizado, por certa facilidade em produzi-los e, entéo, pela facilidade de encontrélos no
mercado, apresentam baixo custo de transagéo e podem ser trocados no mercado sem custos
adicionais e, portanto, levam a firma, que o utiliza em seu processo produtivo, a optar pelo

mercado ao invés da hierarquia ou quase-mercado.

Além dos recursos fisicos (méquinas, equipamentos), a tecnologia e a gestdo de
pessoas especializadas, que inclui as relagdes de trabalho, sdo partes integrantes e importantes
de uma avaliacdo estratégica da empresa, em relacdo a opgdo de comprar o produto no

mercado ou produzi-lainternamente.

Williamson (1989) define as formas organizacionais como de mercado, hibrida, ou de
quase mercado e hierarquica e as relacionou com a sensibilidade dos custos de transagdo &s

mudancas no grau de especificidade dos ativos.

As funcdes abaixo representam respectivamente os custos de governanca de mercado,

quase mercado e hierérquica.

...............................

................................

EM QUE:

......................

O modelo de Williamson (1989) pressupde que cada tipo de organizagéo, de mercado,
quase mercado ou hierérquica, € fungdo do nivel de especificidade do ativo envolvido (K) e
do valor de parametro de mudanga (&) que representa os aspectos do ambiente, tais como

incertezas e ambiente institucional.

Segundo Williamson (1989), para um nivel de especificidade nula, o mercado €

sempre mais eficiente que a hierarquia e a forma hibrida. A medida que aumenta a
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especificidade de ativos, cresce a necessidade de controle, ou seja, 0s custos se avolumam

relativamente mais, & medida que os ativos tornam-se mais especificos.

De acordo com a FIG.2, os niveis limites de K, indicados por K; e K, representam
indicativos da mudanga do padr&o de dominio compativel com custos minimos de dominio,
considerando-se a tecnologia como dada, e os custos de producao, inalteréaveis em relacéo a
K.

H (K)

custos

K1 K Especificidade de ativos

FIGURA 2 - Especificidade de ativos e estrutura de governanca
FONTE: Farina e Zylbersztajn, 1992

Considerando os custos, até o limite de K, de especificidade de ativos, ha maior
eficiéncia para a governanca por intermédio do mercado. Para niveis acima de K, a
governanca mais eficiente é a forma hierarquica, enquanto aos niveis intermediérios - entre K
e K3 - correspondem a forma mista ou hibrida de governanca, também denominado de quase
mercado. Pode-se concluir que as incertezas tendem a elevar o grau de hierarquizagdo das
empresa e, portanto, o nivel de especificidade dos ativos, que, por seu turno, gera menor

habilidade da empresa em lidar com as incertezas.

Assim, segundo Farina e Zilbersztajn (1992), as novas tecnologias tendem a elevar o
grau de incerteza e a especificidade de ativos até o ponto em que as novas tecnologias sdo
adotadas e difundidas. A partir desse ponto de inflexdo, tanto a incerteza, quanto a
especificidade dos ativos tendem a reduzir, diminuindo os custos de transacdo e também

viabilizando a subcontratac&o, também chamada de terceirizacao.
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24 A ENFASE NA QUESTAO DA ESTRATEGIA E O PONTO DE VISTA DA
ADMINISTRACAO

O termo estratégia tem sido largamente difundido e utilizado no ambiente
organizacional. Além dos inimeros enfoques abarcados por este conceito, também sfo fatores
dificultadores para definir o que é uma postura estratégica da empresa, a complexidade

interna das organizagOes e o ambiente externo globalizado e sujeito a turbuléncias.

Conforme jé& discutido na introdugcdo deste capitulo, os estudos sobre estratégia
ampliaram-se e evoluiram a partir do conceito de plangjamento estratégico. A estratégia era
uma etapa do plangamento estratégico, em que, a partir do diagnostico da organizagéo e
Leitura do ambiente externo, deviam-se escolher os caminhos a serem seguidos.
Diferentemente, nos estudos recentes, 0 termo estratégia tem desenvolvido e abarcado o

conceito de plangjamento estratégico.

O lado positivo dessa evolugdo foi a incorporagdo de alguns elementos mais
simbdlicos, que possibilitam minorar as assimetrias entre 0 que é e o0 que deveria ser (real e
tedrico ou positivo e normativo). No entanto, a administragao estratégicae’4 incorporou em
seus estudos questdes de dificil formalizag8o, tais como lideranga e carisma pessoal, além de
categorias como cultura e poder. O lado negativo dessa ampliacdo € que a incorporacéo de
questdes pouco tangiveis e de dificil mensuragdo tornou o conceito de estratégia tdo

abrangente que ele corre o risco de ser banalizado e esvaziado.

Simultaneamente a evolugdo do conceito de estratégia, surgiram pelo menos duas
outras abordagens sobre sua eficacia. Uma representada por Porter (1980, 1996), que defende
maior formalizagdo do conceito e outra por Mintzberg (1990), favoravel a menor
formalizag&o.

A opgéo por pouca ou por nenhuma formalizagéo pode significar indefinicoes, falta de
rigor e 0 jogar de luzes apenas no cotidiano e dia-a-dia da empresa. Ja o excesso de luzes no
médio e, principamente, no longo prazo, com énfase na formalizacdo, pode engessar a
postura estratégica da organizagdo. Castro et a. (2000, p. 3) ilustram bem a importancia dos
dois aspectos da estratégia, ao afirmarem que “ dois aspectos compdem a postura estratégica

de uma empresa: sua visao do futuro e a compatibilidade/coeréncia entre esta visdo, e todos os

% Ta qua em Mintzberg (1991), o termo estratégia e administracdo estratégica estdiv sendo utilizados
indistintamente.
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fatores internos e externos que influenciam a vida de uma organizagdo, ou segja, sua
compatibilidade organizacional”. Ou sgja, ambas as alternativas, separadamente, podem cegar
a visdo da organizagdo e gerar inUmeros equivocos que, no limite, podem significar a ndo

sobrevivéncia da organizagdo ao longo do tempo.

No entanto, cabe mencionar que, mesmo utilizando as aternativas descritas, €
necessario em qualquer pesquisa efetuar escolhas e, portanto, privilegiar mais um ponto de
vista do que outro. Nesta pesquisa, sem deixar de considerar as andlises de curto prazo,
privilegia-se 0 ponto de vista de Porter (1980, 1996), uma vez que este estudo esta sendo feito
em nivel mais setorial, com um certo grau de formalizac&o e sem se aprofundar nos estudos

dos processos organizacionais internos da tomada de decisdes.

Sintetizam-se abaixo alguns pontos de vista de autores conceituados sobre estratégia e

planejamento estratégico.

Porter (1996) utilizou com mais énfase a lente do racionalismo, para conceituar e
interpretar estratégia e para prescrever posturas racionais para a organizacdo. Para ele, o
posicionamento estratégico da organizacdo € uma escolha planegjada entre um conjunto de
acOes, com 0 objetivo de superar a concorréncia. O médio e o longo prazos devem ser
enfatizados. Porter (1996) critica a postura de autores tais como Prahalad e Hamel (1990) e
Mintzberg (1990), que superestimam a eficiéncia em detrimento do posicionamento
estratégico™, por meio da utilizagdo de um grande arsenal de técnicas gerenciais como, por

exemplo, qualidade total, benchmarking e reengenharia.

Por seu turno, Mintzberg (1990) critica os pontos de vista prescritivos e racionais
defendidos por Porter (1980, 1996) e Ansoff (1993), para conceituar e interpretar estratégia.
Segundo Mintzberg (1990), a estratégia ndo pode ser interpretada apenas pela missdo da
empresa e outros planos/intencdes colocados no papel, ou pela pretensdo de previsdo do
ambiente, pela utilizacdo de instrumental formal, mas também pela implementagdo e

resultados, que consideram 0s processos Nos quais a organizagao se envolve no seu cotidiano.

Para Gongalves e Maciel (2001), a visdo estratégica pode ser comparada a uma rota a
ser seguida, a um elo comum, a uma possibilidade de socializagdo entre os departamentos da

mesma organizagdo e a uma possibilidade de atenuar ou evitar o conflito e as incertezas no

® O posicionamento estratégico da organizagao pressupde uma visio de médio e longo prazos.
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futuro. Ainda, conforme os autores, embora de dificil quantificagdo, a visdo estratégica
envolve a maioria das situagBes das organizagfes. A visdo estratégica gera o planejamento
estratégico que, por sua vez, valida, ou ndo, a visdo estratégica. A primeira € mais ampla e
abstrata e de dificil mensuracdo, enquanto o segundo € mais objetivo e apresenta maior grau

de concretude.

A edtratégia deve privilegiar uma certa flexibilidade sem, no entanto, ser
necessariamente flexivel. Parater visdo do futuro e implementar o planegjamento estratégico, a
empresa tem de contar com uma ideologia e efetuar escolhas. No entanto, isso ndo é
prerrogativa apenas do longo ou médio prazos, mas do curto prazo também, haja vista que no
cotidiano séo efetuadas escolhas, que sob a forma de atitudes, confirmam ou refutam as
escol has realizadas a médio e longo prazo.

H& de se ressaltar que 0 sucesso da implementag@o da estratégia organizaciona néo
depende apenas das questdes internas da empresa e do ambiente no qual estdo contidas outras
organizagBes concorrentes e cooperantes, mas, também crescentemente, dos stakeholders, que
influenciam ndo apenas as agdes que estdo diretamente ligadas & organizacfes, mas também
aquelas representadas pela atitude, por exemplo, dos partidos politicos, das associagdes, dos
sindicatos e das comunidades de bairro.

ApoOs esta discussdo do referencial tedrico, seré apresentada a metodologia utilizada
neste trabal ho de pesqguisa.
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CAPITULO 3
METODOLOGIA

3.1 TIPO DE PESQUISA

Esta pesquisa compreende abordagens de natureza exploratéria e explicativa. A

pesquisa explicativa requer a priori uma descricéo detalhada dos fatos.

Este trabalho é exploratdrio porque 0 assunto pesquisado € atual e seu ambiente esta
em transformacdo, o que requer uma investigagdo empirica e diagndstica. Este trabalho é
explicativo porque, além de identificar, por intermédio de pesquisas exploratdrias, os itens
que geram incertezas a decisdo estratégica do grande consumidor em investir em geracéo de
energia el étrica, buscou-se explicar as relagdes e correlagles entre essas varidveis e os fatores

gue eles compdem.

Embora esta pesguisa utilize de instrumental quantitativo sofisticado, procurou-se
também utilizar técnicas qualitativas por entender que ndo ha uma dicotomia entre uma
abordagem e outra. Ambas as abordagens apresentam vantagens e deficiéncias e, portanto, se

complementam.

Segundo Castro (2002), a diferenca basica entre o método quantitativo, de caréter
descritivo causal e o qualitativo, de base explicativa conclusiva, € que o primeiro verifica a

validade das hip6teses e 0 segundo € gerador de hipéteses.

No estudo quantitativo as hipGteses sdo claramente especificadas e as variaveis
operacionalmente definidas. A objetividade e precisdo dos dados, com uso intensivo da
estatistica e da matemética, garantem, segundo a 6tica dessa abordagem, maior seguranca nos
dados obtidos.

Para Sampson (1996, p.29),

“A pesquisa quantitativa é considerada com base em grande nimero de pessoas,
usualmente membros de alguma selecdo cuidadosamente desenhada que é
representativa de uma grande populacéo. Os dados obtidos sdo quantificados sobre
alguma base para indicar os nimeros e propor¢des de membros que sdo colocados
em diferentes categorias’ .

E fundamental, em uma pesquisa cientifica, que o pesquisador, ao fazer a andlise dos

dados, ndo se exima da sustentacdo tedrica e do contexto empirico, pois nem sempre a leitura
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dos nimeros em um evento é automaticamente transferivel a outro. Muitas vezes, a
confirmag&o da pertinéncia dos atributos numéricos tem que passar pelo crivo do juizo de
valor do pesquisador e de um grupo de especialistas no assunto para que inferéncias
equivocadas ndo sgjam cometidas.

Este trabalho utilizou como um dos principais instrumentos de pesquisa um
questionério, em que se buscou especificamente elaborar uma escala de incertezas do grande
consumidor de energia elétrica do Estado de Minas Gerais. No processo de refinamento dessa
escala, aém do julgamento qualitativo de juizes académicos e especialistas do setor de
energia elétrica, utilizou-se de uma técnica de andlise multivariada, especificamente a andlise

fatorial exploratéria.

Por sua vez, a pesquisa qualitativa parte de probleméticas mais amplas, e o foco é
definido @ medida que o estudo vai se desenvolvendo. Tal abordagem utiliza com frequénciaa

ferramenta descri¢do detalhada, além de evidenciar a perspectiva dos sujeitos.

Sampson (1996, p. 29) afirmaque

“A pesquisa qualitativa é usualmente exploratoria ou diagndstica. Envolve um
pequeno nimero de pessoas que ndo sio escolhidas em base probabilistica. Elas
podem, entretanto, serem selecionadas para representar diferentes categorias de
pessoas de um dado mercado alvo ou se¢cdo da comunidade’.

Nesses termos, este trabalho € qualitativo porque utiliza como importante fonte de
pesquisa depoimentos de personalidades que participaram ativamente da historia da energia
elétrica no Brasil, contidos em exemplares do Centro da Memaria da Eletricidade no Brasil
(1988, 1995), e entrevistas com especialistas do setor de energia elétrica, na atualidade, com
vistas a avaliar a evolucdo regulatéria do setor de energia elétrica no Brasil e as principais
decisOes da ANEEL. Além disso, buscou-se, em especial, descrever a trajetoria do setor de
energia elétrica e o contexto atual no qual esta inserido esse setor e, analisar fontes primarias,
tais como, leis, decretos, decretos-leis e resolucfes que tratam do novo desenho da indistria
de energia elétrica no Brasil.

Segundo Godoy (1995), a abordagem qualitativa possibilita o0 melhor entendimento do
fendmeno objeto de andlise por capta-lo a partir da perspectiva das pessoas nele envolvidas e

considerar os pontos de vistarelevantes. Esse método €, em geral, conduzido por trés tipos
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distintos de pesquisas. a pesquisa documental, o estudo de caso e a etnografiass. Neste
trabalho, efetua-se, em especial, a utilizagdo de documentos como forma qualitativa de

promover a andlise proposta.

De acordo com Godoy (1995, p.22), documentos devem ser entendidos “ de umaforma
ampla, incluindo os materiais escritos (como, por exemplo, jornais, revistas, diarios, obras
literdrias, cientificas e técnicas, cartas, memorandos, relatorios)”, aém de graficos,

fotografias, mapas, filmes etc.

Esta pesquisa utiliza esse conceito de documentos, portanto, além das fontes primérias
tipicas, tais como leis, decretos e resolugdes, fez uso de relatdrios de empresas, depoimentos,
entrevistas a especialistas e documentos secundarios tais como jornais e boletins disponiveis
na internet, em especial, os da ELETROBRAS e da Universidade Federa do Rio de Janeiro.
A utilizacgo de jornais e boletins de empresas justifica-se porque em pesquisas empiricas a
descricdo e o enfoque exploratério devem ser evidenciados para se investigar fenémenos

atuais e que est&o em andamento.

Ainda, conforme Godoy (1995), efetuar uma pesquisa documental € positivo porque 0s
documentos sdo fontes ndo-reativas, constituindo informagdes inaltervels ao longo do tempo.
Como esta pesquisa se ocupa, em grande medida, em estudar a trgjetdria do setor de energia
elétrica, em especial a mais recente, e aferir a percepcéo do grande consumidor do Estado de
Minas Gerais em relacdo & incertezas que afetam o setor, em ambiente de reestruturagéo,
entende-se que a utilizagdo dos documentos citados aumenta a credibilidade deste trabalho de

tese.

Especificamente o capitulo 4, deste trabalho — Matriz energética e trajetoria do setor
de energia elétrica brasileiro: énfase no processo institucional — e as entrevistas em
profundidade, aplicadas ao grupo seleto de especialistas, possibilitaram a andlise de dimens&o
qualitativa proposta neste trabalho, uma vez que se utilizou de dados primérios aferidos via
entrevistas exploratérias, depoimentos de especialistas do setor de energia elétrica e de

pesquisa bibliografica em livros, textos e periédicos.

% Para Yin (1994, p.32), “um estudo de caso é uma investigagio empirica que: investiga um fenémeno
contemporaneo dentro de seu contexto da vida real, especialmente quando os limites entre o fenémeno e o
contexto ndo sdo claramente definidos’. Yin. R.K. Estudo de caso: plangamento e método. Bookman, 2°
edicdo, Sdo Paulo. Ja a etnografia refere-se adescricdo dos eventos que ocorrem na vida de um grupo, dentro
de uma cultura.



80

Em suma, com base na questdo da pesquisa e no objetivo geral do trabalho, foram

estabel ecidos o avo ou unidade de andlise, a unidade de observacdo, os objetivos especificos,

a hip6tese e o0s pressupostos da pesquisa. A partir dai foi definida a metodologia da pesquisa,

em que se optou por utilizar simultaneamente técnicas de cardter quantitativo e qualitativo.

O Quadro 5 apresenta uma sintese cronol dgica dos principais passos metodol gicos e

as técnicas de pesguisa a eles associados, melhor detalhados ao longo deste capitulo.

QUADRO 5

Passos metodol 6gicos no desenvolvimento da pesquisa

Passos Objetivos perseguidos Técnicas
1" passo Realizou diagndstico preliminar sobre| - pesquisa bibliogréfica
0 setor de energiaelétricae principais|- levantamento de dados e séries
variaveis intervenientes estatisticas
entrevista exploratéria com trés
especialistas do setor de energia
elétrica
2°passo |- Elaborou um roteiro de entrevista|- avaliacdo e sdegdo das varidveis
(APENDICE B) mais relevantes com base nos
resultados obtidos na fase anterior
3passo |- Vaidou o roteiro de entrevistas|- submissio do roteiro de entrevistas a
(APENDICE B) apreciacid de nove  agentes
selecionados intencionalmente tendo
como critério seu conhecimento do
setor: 0s trés especidistas que
participaram do primeiro passo
acrescido de seis grandes
consumidores (juizes 1)
4°passo |- Estruturou uma versdo preliminar do |- Ajustes, complementagdes e

questionério da pesguisa

adequacdo do instrumento a partir
das contribuicdes (juizes 1)

Continua...
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conclusao

5° passo

Realizou o pré-teste do
questionario

SubmissGo do question&io a
apreciacdo de seis executivos de
empresas grandes consumidoras de
energia elétrica, para validacdo da
pertinéncia das questdes e da clareza
na formulagdo de cada uma delas vis
a vis das informagcbes que se
pretendia obter

SubmissGo do question&io a
apreciagdo de trés professores com
experiéncia em pesguisa, para
validagéo da adequacéo
metodoldgica na formulacdo e na
ordenacdo da questdes (juizes 2)

6° passo

Elaborou o questionario final da
pesquisa (APENDICE F)

Refinamento da construgdéo do
questionario com base nos resultados
do pré-teste

7° passo

Aplicou o questionério

Realizou entrevistas qualitativas

Envio do questionério ao publico
alvo da pesquisa e monitoramento da
sua devolucdo de forma a assegurar a
composicdo da amostra

Selecdo de cinco  renomados
profissionais do setor de energia a
partir das indicagbes obtidas em
levantamento realizado junto a
grandes consumidores, principais
geradoras e distribuidoras de Minas
Gerais e 0rgaos reguladores do setor
(juizes 3)

8’ passo

Tratou quantitativamente os dados

Os dados obtidos da 1% parte do
questionario foram tratados com
estatistica descritiva e os da 2* parte
com andlise fatorial exploratoria

9° passo

Analisou e interpretou os resultados| -

Andlise e comparagdo dos dados e
informagBes obtidas por intermédio
do instrumental quantitativo e
qualitativo

FONTE: Elaborado pela autora da tese.

3.2 O MODELO FATORIAL, AS PRINCIPAIS VARIAVEIS E O PLANEJAMENTO DA
AMOSTRA

3.2.1 O Modelo fatorid

Esta se¢&o busca descrever o modelo fatorial que foi desenvolvido nesta pesquisa, cujo

objetivo principal foi elaborar uma escala de incertezas associadas a decisio estratégica do
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grande consumidor industrial de energia elétrica do Estado de Minas Gerais em investir em

geracao de energia elétrica.

A variavel central do modelo fatorial — incertezas associadas a decisdo estratégica - é
uma varidvel latente enddgena, ou variavel dependente, e os fatores de incerteza extraidos,
apos a utilizacdo da andlise multivariada, conforme sera exposto no Capitulo 5, Analise e
discussao dos resultados, sdo denominados variaveis exdgenas ou independentes porque ndo
s80 constituidos por outras variaveis, mas por um conjunto de itens. Conforme Pereira (1999),
a Variavel Dependente — VD — é aguela que se pretende estudar e que é explicada pelas

varidveis candidatas a explicé-la

A proposta de uma cadeia de fatores justifica-se principamente pela tendéncia a
operacionalizagdo quantitativa dos construtos no campo da estratégia, com a utilizagdo de
amplas amostras, para legitimar os resultados da pesguisa. No entanto, a elaboragéo de uma
cadeia de fatores ndo é uma atividade trivial e consiste em capturar as principais dimensdes de

cada variavel.

A seguir, a FIG.3, as principais hip6teses do modelo e o detalhamento dos passos que

possibilitaram a sua elaboragéo.
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Incertezas associadas a

decisfio estratégica de

inwvestir geragio de
energia elétrica

FIGURA 3 - Modeo conceitual proposto para as incertezas associadas a decisdo estratégica de
investir em geracdo de energia elétrica
FONTE: Elaborada pela autora da tese.
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3.2.1.1 Hipdteses de pesquisa
HO,1 Asincertezas macro ambientais, institucionais e de governanga corporativa sdo
fatores importantes na decisdo do grande consumidor de energia elétrica de

Minas Gerais em investir em geracdo de energia elétrica.

3.2.1.2 Premissas de trabalho

P,01 O Estado no Brasil oscila entre a posi¢éo de produtor e de regulador do setor
de energia elétrica.

P,02 As indefinicbes no papel do Estado e a falta de transparéncia da
regulamentacdo sd0 entraves importantes a promogdo de investimentos no

setor de energia elétricano Brasil.

Para comprovar/refutar a hipétese e nortear a pesquisa, por intermédio das premissas
de trabalho, fundamentou-se em dados priméarios e secundarios, a saber: documentos tais
como leis, decretos-leis e resolugdes;, entrevistas junto a um grupo seleto de cinco
especialistas no setor de energia elétrica, (juizes 3); Questionario (APENDICE F), aplicados &
unidade de observagdo da pesquisa, a saber, executivos de empresas grandes consumidoras de
energia elétrica do Estado de Minas Gerais do setor de transformacdo, conhecedores da
politica de energia el étrica da empresa e, trabal hos académicos sobre o setor, tais como livros,
artigos e teses, dém de depoimentos contidos nos exemplares do Centro da Memoéria da

Eletricidade no Brasil
3.2.2 Asprincipais variaveis do modelo fatorial inicialmente proposto

Conforme j& explicitado na FIG.3, o modelo proposto inicialmente neste trabalho foi
composto por 32 itens de incertezas explicativos da variavel dependente incertezas associadas
a decisdo estratégica do grande consumidor industrial de energia elétrica de Minas Gerais

em investir no setor.

E importante registrar que, desde o inicio da elaboragdo mental das varidveis,
detectou-se que alguns itens ndo eram cativos de uma Unica dimensdo de incerteza e
apresentavam simultaneamente caracteristicas de mais de um tipo de incerteza, o que foi

constatado pelo surgimento dos itens ambiguos, apds a andlise fatorial exploratéria®,

%7 S0 itens que simultaneamente estdo contidos em mais de um fator.
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conforme sera melhor detalhado no CAPITULO 5, item 5.1 Resultado e andlise dos dados

quantitativos™.

A seguir, descreve-se em que fundamentos foram elaborados os principais itens
explicativos da variavel dependente - incertezas associadas a decisio estratégica do grande

consumidor de energia elétrica de Minas Gerais em investir no setor de energia elétrica.

I. Asincertezas Macroambientais - A consolidagdo recente da estabilizagcdo dos precos
e uma pequena retomada do crescimento econdmico no ano de 2000, com 4,5% de
crescimento do PIB - IBGE (2002) parecia indicar um ponto de inflex&o e uma trgjetéria
ascendente no nivel de renda e do emprego da economia. No entanto, a escassez de chuvas,
diada a0 ndo investimento sisteméico no setor de energia elétrica h4 quase 20 anos,
deflagrou a crise de 2001 e colocou em xeque o crescimento econdmico brasileiro. Também
funcionou, como impeditivo do crescimento econdmico, a elevacdo das taxas de juros internas
como instrumento de estabilizacgo de pregos. 1sso levou ao aumento do deficit publico e
dificultou o investimento estatal nos setores de infra-estrutura. A divida publica brasileira
cresceu cerca de 400% entre julho de 1994 e maio de 2002, passando de um montante de R$
153 bilhdes para R$ 754 bilhdes, BACEN, 2002%.

A elaboracdo dos itens de cunho macroambientais buscou abarcar os principais

instrumentos de Politica Econdmica -PE - do governo, tais como:

juros internos;
juros externos,
cambio;
privatizag&o;
investimento direto estrangeiro;
deficit pablico;

indisponibilidade de recursos pel os agentes econdmicos;

O N O g k&~ 0w NP

estrutura organizacional do setor (verticalizada/desverticalizada e/ou tendéncia a
parcerias/fusdes);

9. adependéncia do sistema elétrico brasileiro & chuvas.

®Apds a andlise fatorial exploratéria diagnosticou-se quatro fatores para o construto incertezas, a saber:
Abertura e globalizacdo da economia; Atuacdo dos players no ambiente regulatorio; Macroambiente e
Cumprimento de contratos € compromissos.

A desvalorizagdo do real frente ao délar no segundo semestre de 2002 e a manutencdo da taxa Selic elevada —
cerca de 30% no periodo - trouxe resultados ainda piores para a relagéo divida publica/PIB.
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I. As incertezas Institucionais e de Governanga Corporativa - O setor de energia

elétrica enquadra-se na tipologia de monopdlio natural, pois requer grande volume de

investimentos com retorno demorado. Quanto mais elevados forem os investimentos iniciais,

maiores serdo as barreiras as entradas de novos agentes, o que leva, no limite, a uma situacéo

préxima do monopdlio, haja vista que somente quem dispbe de grande capacidade de

producdo — escala - tem condicBes de competir’. Especificamente sobre a problemética da

geracdo de energia elétrica, a diminuicdo dos tamanhos das plantas, por si SO, ndo € suficiente

para implementar a competitividade no setor. A geracéo sO efetivamente serd estimulada se

houver seguranca que havera como transmiti-la e, posteriormente, como distribui-la’.

Como exemplos de varidveis de cunho institucional e de governanca corporativa, esta

pesquisa utilizou-se, por exemplo, da avaliagéo dos seguintes itens:

1.
2.

O N o 0 bk~ w

0.

aatuacdo da ANEEL, MAE e do ONS;

o investimento de outras empresas da indUstria de transformagdo, na geragdo de
energia elétrica;

aindefinicdo da politicatariféria para o setor de energia elétrica;

a caréncia de planegjamento operacional entre a ANEEL, ANP e ANA,;

a desconfianga em relacdo ao cumprimento dos contratos comerciais no Brasil;

a politica de financiamento praticada pelos 6rgéos oficiais,

a desconfianga em relacdo aatuagdo dos conselhos de administracéo;

as regras quanto ao repasse de energia elétrica entre regido com excedente para
regido com escassez de energia elétrica;

0 processo de regulamentagdo do setor no Brasil.

Em todos os itens, os respondentes deveriam indicar, segundo sua 6tica, o grau de

importancia de cada item na decis&o estratégica do grande consumidor em investir em geragdo

de energia elétrica.

" Egpecificamente em relagdo & geragso de energia elétrica, tem havido uma tendéncia & diminuicdo no tamanho
das plantas das hidrelétricas, 0 que tende a aumentar a concorréncia no setor.

™ Vale lembrar que este trabalho se ocupa principalmente com o enfoque estratégico em nivel mais macro, ndo
sendo seu propdsito identificar, analisar e comparar as razdes que levam o investidor a efetuar parcerias ao
invés de autogeragdo. Essa opcdo requereria uma discussdo em nivel mais micro em que a andlise do core
business da empresa, a estrutura de capital (composicdo dos ativos e passivos), bem como a atuacdo dos
conselhos de administragdo e dos players, provavelmente apresentam papel mais importante. Para Turnbull
(1997), as investigagbes em conselhos de administracdo de varias corporagdes revelaram uma convicgdo
consensua de seus elementos favoravel aindependéncia dessas estruturas de governanga. O conselho se torna
redundante quando € dominado por grupos majoritarios de acionistas, notoriamente familias ou o préprio
governo. Também, segundo Turnbull (1997) os conselhos formados por individuos sem perfil executivo
demonstram ser um ineficaz dispositivo de controle.
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3.2.3 A dimens&o quantitativa - Planejamento da amostra

Segundo o boletim estatistico da CEMIG (2000), hé 64.313 consumidores industriais
em Minas Gerais que contam com plantas instaladas no Estado, independentemente da origem
de seu capital, se nacional ou estrangeiro, publico ou privado.

As unidades industriais selecionadas para compor o alvo desta pesguisa S0 empresas
potenciais geradoras de energia elétrica. Neste trabalho, definem-se como empresas
potenciais geradoras de energia el étrica as empresas que estdo enquadradas na classificagdo
Clientes Corporativos da CEMIG,” e pertencem ao setor industrial de transformacao,
especificamente dos bens intermedi&rios (siderurgia, metalUrgica, refratarios, cimento, papel,
celulose, ago, mineragdo, aluminio, minerais ndo metdlicos, industria téxtil, aglcar e dcool),
denominadas doravante, alvo ou unidade de andlise da pesquisa.

Os estabelecimentos industriais do setor de transformagdo alvo da pesquisa tém em
comum o fato de que seus processos de producdo, em geral, possibilitam a co-geracdo de
energia elétrica com a utilizag&o de calor e/ou biomassa.

Compbem a unidade de observagdo da pesquisa 0S  executivos
responséveis/conhecedores da politica de energia elétrica das 100 maiores empresas clientes

CEMIG, enquadradas na classificacdo acima especificada

Optou-se por efetuar uma pesguisa censitéria, ou seja, pesquisar todo o universo das
100 maiores empresas do Estado, clientes da CEMIG. Escolheu-se também, com vistas a
obter um maior nimero de respondentes para a escala de incertezas (segunda parte do
questionario, que avalia 0 peso das diversas variaveis na decisdo da empresa em investir em
energia elétrica), solicitar, por intermédio de contatos pessoais, telefénicos e e-mails, que
mais de uma pessoa conhecedora da politica de energia elétrica na empresa respondesse essa
parte do questiondrio, também representada no APENDICE G. Pretendeu-se, com essa
estratégia, aumentar a eficacia da devolugdo dos questionérios e conseguir uma amostra que

possibilitasse a aplicacdo da andlise multivariada nos dados.

2 Segundo o Boletim Estatistico da CEMIG (2000), enquadram-se nessa tipologia todos os clientes das classes
Al, A2 e A3 atendidos nas respectivas tensdes de 230 kV, 138 kV e 69kV, também denominados
consumidores livres. Ainda segundo a mesma fonte, a indlstria de transformagéo do Estado, classificada como
Clientes Corporativos CEMIG é composta por 21 grupos, totalizando 128 empresas e a CEMIG atende
praticamente 100% desse mercado em Minas Gerais.
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A alternativa em estudar a percepcdo dos executivos das empresas em relacdo &
incertezas que afetam o setor de energia elétrica pode ser explicada pela representatividade
desses agentes em termos de consumo de energia elétrica, aém de sua expressividade nos

investimentos atuais de autogeracdo e parcerias estratégicas (TAB.5 e 6).

Segundo o Boletim Estatistico da CEMIG (2000), o setor industrial de transformag&o
representa mais de 88,72% da energia faturada para o consumo industrial total do Estado,

ficando, portanto, tais consumidores mais vulneraveis ao risco de escassez de energia elétrica.

A escolha em efetuar um recorte, pesquisando os executivos das empresas localizadas
no Estado de Minas Gerais, ndo foi a0 acaso. Minas Gerais é representativa em termos dos
problemas que o Pais como um todo enfrenta no que se refere ao risco de desabastecimento de
energia elétrica, aém de, por questdo de logistica, facilitar a aplicacdo do questionério da
pesquisa.

3.3 A PESQUISA EXPLORATORIA PARA ELABORAR A ESCALA DE INCERTEZAS
ASSOCIADAS A DECISAO ESTRATEGICA DO GRANDE CONSUMIDOR DE
ENERGIA ELETRICA EM INVESTIR NO SETOR

O primeiro passo para a elaboragdo da escala multi-itens foi o levantamento
bibliogr&fico no campo da decisdo estratégica, do institucionalismo econdmico e da
governanca corporativa, apresentados por Williamson (1985, 1989), North (1992), Espino
(1999), Child (1987, 1999), Porter (1980, 996) e Turnbull (1997), ou segja, buscou-se
sustentag&o na teoria subjacente ao constructo a ser medido, qual seja, incertezas associadas a
decisdo estratégica do grande consumidor em investir em geracéo de energia elétrica. Em
relagdo a sustentagdo metodologica, utilizaram-se principalmente os textos que tratam de
elaborac@o de questionérios e de escalas, tal qual em Pasgualli (2001), Malhotra (2001) e
Pereira (1999).

A patir do referencia tedrico, foram efetuados contatos pessoais com trés
especialistas do setor de energia elétrica da CEMIG (ex-diretor, gerente comercia para
clientes corporativos e membro do conselho de administrag@o). Apds expor os objetivos da

pesquisa, discutiu-se acerca da relevancia das questes que deveriam compor o questionario.

Tais contatos possibilitaram a elaboragio do Roteiro de Entrevistas (APENDICE B),
que foi julgado pelos referidos especialistas (apenas a questdo fechada), juntamente com 6
(seis) grandes consumidores (juizes |). Esta etapa da pesquisa foi importante para subsidiar a
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elaboracdo do questionério, principal instrumento quantitativo de coleta de dados primérios

dessa pesquisa.

O Roteiro de Entrevista € composto por sete questBes abertas. As questdes abertas
referem-se a duas questdes para tracar o perfil do entrevistado; 3 perguntas especificamente
sobre a empresa; duas perguntas sobre a politica energética do governo. Ja a questdo fechada,
conforme ja explicitado, consistiu em solicitar que o entrevistado escolhesse dentre 52 itens
potenciais de escala’®, os 15 mais importantes na decisio da empresa, grande consumidor de
energia elétrica do setor industrial de transformag&o, em investir em geragdo. Os itens ndo

marcados nenhuma vez foram excluidos.

Uma vez elaborado o questionério foi realizado o pré-teste do instrumento com sua
submisséo em dois grupos distintos.

O primeiro grupo, composto por trés professores universitarios nos campos da
administrag@o, economia e engenharia el étrica (juizes 2) cumpriram o papel de refinar aforma
e 0 método da construcdo do questionério, com vistas a minimizar o risco de viés nas

respostas e dubiedade nos resultados.

O segundo grupo, composto por cinco grandes consumidores de energia elétrica do
Estado, buscou efetuar uma segunda validag&o quanto a pertinéncia e clareza na formulagdo

das questdes, vis avis do que se pretendiaidentificar com cada uma delas.

A ordem variada dos itens, em tese, de conotagdo macroambiental, institucional e de
governanga corporativa, bem como a utilizacdo de contelido bastante semelhante foi uma
estratégia sugerida por Pasgquali (2001), com o objetivo de diminuir o viés nas respostas, além

de possibilitar checar os resultados entre questdes.

Em resumo, pode-se concluir que o processo de elaboragdo de uma escala se
fundamenta simultaneamente na construcdo tedrica e nos resultados empiricos, em
consonancia com as palavras de Malhotra (2001, p.262), que descreve a elaboracdo da escala

multi-item como um “processo interativo com vérios lagos de feedback” .

" O termo itens potenciais de escala é utilizado por Malhotra (2001, p.262) e se refere aos itens ainda brutos
para a formagdo da escala. O refinamento da escaa so foi efetuado a partir de vérios julgamentos do
pesquisador e de especidistas em energia elétrica, além da reducdo quantitativa dos itens por intermédio de
andlise multivariada. A escala refinada foi avaliada quanto a confiabilidade e validade conforme sera descrito
no item 5.1 Resultado e andlise dos dados quantitativos.
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3.3.1 Primeira Etapa - Elaboragé@o e remessa do Roteiro de Entrevista

Os resultados das entrevistas exploratérias junto aos trés especidistas do setor de
energia elétrica subsidiaram a elaboracdo de um Roteiro de Entrevista, importante

instrumento para a elaborag@o do questionario de pesquisa.

Foi formalizado contato telefénico com o setor de comunicagdo social de nove
empresas grandes consumidoras de energia elétrica do Estado de Minas Gerais™, solicitando
participagdo do responsavel pela politica de energia elétrica da empresa no Roteiro de
Entrevistas. Tal contato foi imediatamente seguido de encaminhamento de correspondéncia,
via e-mail, em 20.08.2001, explicando os objetivos da pesguisa e, solicitando contato com a

pesquisadora em caso de quaisquer dividas.

Dos nove formularios encaminhados recebeu-se, na primeira semana, um retorno de

trés formulérios, ou sgja, 33,33%.

Apés 15 dias, foi feita reiteracdo dos contatos telefénicos, pelo pesquisador, aos ndo
respondentes e reenvio de emails solicitando resposta & questes encaminhadas
anteriormente. Dessa remessa, seis formulérios, obteve-se um retorno de dois formulérios,
totalizando 33,33%;

Apdbs mais 15 dias, foram realizados novos contatos telefénicos e reiteragdo, via e-
mail, aos néo respondentes, solicitando participagdo na pesquisa. Dessa remessa de quatro
formulé&rios, obteve-se um retorno de uma entrevista, ou seja, 25%.

Em suma, do total de nove Roteiros de Entrevistas encaminhados aos grandes
consumidores recebeu-se, apos trés ondas de encaminhamento, um retorno de seis roteiros, ou
sgja, 66,67% do total encaminhado. O Roteiro de Entrevistas (APENDICE B) também foi
respondido pelos trés especialistas em energia elétrica, pesquisados na primeira fase

exploratdria da pesquisa.

™ Tais contatos foram efetuados em nome de profissiona respeitado na &rea de comunicagio de empresas do
Estado de Minas Gerais.
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3.4 SEGUNDA ETAPA - ELABORACAO E REMESSA DO QUESTIONARIO
3.4.1 Elaborag&o do question&rio

De posse das respostas dos nove entrevistados, seis grandes consumidores e os trés
especialistas no assunto, foi elaborado um questionario com um total de quarenta e seis

guestdes, composto de duas partes, respectivamente, treze e trinta e trés questdes, a saber:

1. astrés primeiras referem-se aidentificacdo geral das empresas (nome, setor, sub-
setor, consumo de energia utilizado para a produgdo da atividade core e estrutura
de capital da empresa);

2. em uma questdo solicitou-se identificagdo especifica do respondente, contendo
nome, e-mail e fungéo que exerce na empresa;

3. trés questdes que se referem & formas com que a empresa adquire energia el étrica,
a satisfagdo da empresa nesse aspecto e a indicagéo, pelo respondente, dos fatores

que dificultam as decisdes da empresa rumo aposi¢do desejada no futuro.

A segunda parte do questionario trabalha trinta e trés questfes sobre incertezas, sendo
trinta e duas referentes aescala de incertezas™ e uma indicando as questdes mais importantes
da escala. Os itens referentes aescala de incertezas séo fechados, podendo ser excludentes

entre si e capazes de possibilitar grau das respostas, na forma de variaveis continuas’®.

Nessa parte do questionario, optou-se por trabalhar com uma escala do tipo intervalar,
que, além de imprimir sentido de orientacdo, explicita a hierarquia entre os atributos (Pereira,
1999). Essas escalas possibilitam o célculo de medidas de tendéncia central, tais como a
média, a moda, a mediana e o desvio-padrdo. Os atributos variam de 1 a 11, sendo 1

classificado como pouco importante e 11 classificado como muito importante.
3.4.2 Pré-teste - As duas dimensOes

Apos contatos telefénicos com a CEMIG, o questiondrio foi encaminhado, pela

Geréncia Comercial para Clientes Corporativos, para 15 clientes a titulo de pré-teste. Ao

= A partir dos 52 itens potenciais que compdem a escala constante no roteiro de entrevista, os 15 itens
marcados como 0s mais importantes pel os nove respondentes do roteiro de entrevista somam-se 32 itens.

" A varidvel discreta é aguela representada por nimeros inteiros, e a contfnua, a que pode ser representada por
nimeros fraciondrios (PEREIRA, 1999). Para Nunadly e Bernstein (1994), uma escala é considerada
arbitrariamente continua se tiver 11 pontos, ou mais, sendo que, na opinido desses autores, isso resulta em
maior rigor para os resultados estatisticos.
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encaminhamento do questiondrio, seguiu-se correspondéncia da pesquisadora solicitando que
0 questionério fosse respondido por pessoa que conhecesse a politica de energia elétrica da
empresa, além de constar explicagio sobre o objetivo e importancia da pesquisa (APENDICE
C). Acompanhou também o questionario um encaminhamento da CEMIG explicando que
nem ela, nem os demais clientes consultados teriam acesso & respostas individuais das

empresas, mas somente ao relatorio final com os resultados compilados (APENDICE E).

1. Primeira remessa: do total de quinze question&rios encaminhados em 16.10.01,
obteve-se um retorno de apenas trés questionarios, ou seja, 20%. Devido ao retorno
insuficiente outra onda de questionérios foi encaminhada;

2. Segunda remessa: apos vinte e um dias da primeira remessa e excluidos os trés
respondentes, em 06.11.01, foram encaminhados questi onarios para doze empresas,

obtendo-se, dessa vez, apenas dois questionarios de retorno, ou seja, 16,67%.

De posse de cinco questiondrios do pré-teste”’ (33% de resposta) foram efetuados
novos gjustes com o objetivo de encaminhamento do questionario a toda a amostra de 100

grandes consumidores.

Além do préteste junto a grandes consumidores, as ateragBes no questionario
deveram-se a sugestdes de professores que participaram da defesa do projeto de tese e a um
pré-teste junto a trés professores pesquisadores no &mbito da administragdo e da economia,

com vistas a minimizar as ambiguidades e incorregdes (juizes 2).
3.4.3 - Remessa do questionario (instrumental quantitativo)

Foi formalizado contato com a CEMIG para intermediar o encaminhamento do
questionario para a amostra de grandes consumidores de energia do Estado de Minas Gerais,
100 empresas. Antes do encaminhamento dos questionarios, via e-mail, a superintendéncia de
clientes corporativos da CEMIG efetuou contatos tel efénicos com o responsavel pela politica

de energia el étrica das empresas, 0 que deve ter facilitado o retorno dos questionarios.

Os questionérios da pesquisa foram encaminhados pela CEMIG, superintendéncia de

clientes corporativos, em quatro remessas distintas’:

" Nao obstante as alteracBes efetuadas no questiondrio, aproveitaram-se respostas, haja vista que as
mudancas efetuadas consistiram em a gumas pequenas mudancgas na forma.
8 Buscando atingir maior nivel de retorno dos questionérios, eles foram encaminhados mais de uma vez para
todas as plantas das empresas no Estado de Minas Gerais.
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1. em 07.02.02, foi efetuado o primeiro encaminhamento dos questionarios da
pesquisa (APENDICE G). Tal encaminhamento foi efetuado, por intermédio do
APENDICE C, via emalil, para todas as empresas da amostra, excluidas as cinco
empresas que responderam o pré-teste. E importante mencionar que desta primeira
onda de encaminhamento de question&rios, recebeu-se uma devolugdo de 18
questiondrios preenchidos, ou seja, cerca de 18,94%"°, além de sete escalas
adicionais,

2. novo encaminhamento, pela CEMIG, em 20.03.02, de questionéario, viae-mail para
a mesma amostra anterior, excluindo os 23 respondentes (cinco relativos ao pré-
teste e 18, da primeira onda), ratificando os termos da correspondéncia anterior.
Essaremessa totalizou o envio de e-mails para 77 empresas. Dessa remessa obteve-
se uma devolucdo de apenas trés respondentes, ou sgja, 3,89%, além de trés
escalas™,

3. nova remessa de questionario, via e-mail, efetuada pela CEMIG, em 06.05.02. A
partir das 100 empresas — alvo da pesquisa - excluiram-se 26 empresas (cinco do
pré-teste, 18, da primeira onda e, trés da segunda onda), ou seja, foram
encaminhados, nessa remessa, 74 questionérios. Desse total, receberam-se apenas
trés respostas, isto €, 4,05%, aém de cinco escalas adicionais;

4. novo encaminhamento de question&rio, em 03.06.02, para as 71 empresas que
ainda n&o haviam respondido o questionario. O retorno dessa remessa foi de trés
respostas, equivalente a 4,22%, além de quatro escalas.

E importante registrar que, ndo obstante reiteradas solicitagBes, algumas empresas da
amostra pesguisada, tais como, por exemplo, Alcoa e Agominas, ndo se dispuseram a
responder ao questionario da pesquisa. Em suma, foram retornados questionarios de 32
empresas, somando um total de 51 escalas. Trés empresas e quatro escalas foram excluidas
por ndo fazerem parte do alvo da pesquisa O QUADRO 6 relaciona empresas que

responderam ao questionario e seus respectivos setores de atuagio®.

™ Como cinco empresas foram excluidas do banco de dados de encaminhamentos, por jé terem respondido o pré-
teste, tem-se: (18/95) x 100 = 18,94%.

% 22.03.02 foi sexta feira anterior Asemana santa.

8 Para resguardar a privacidade dos respondentes — executivos responséveis/conhecedores da politica de energia
elétrica da empresa grande consumidora de energia do Estado de Minas Gerais — optou-se por ocultar 0s
nomes, cargos, e-mails e telefones dos respondentes.
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QUADRO 6
Relacdo de empresas que participaram da pesquisa respondendo ao questionario
Empresas Sub-setores
1. Belgo Bekaert Arames S/A Metallrgico
2. Indlstrias Micheletto Ltda Metallrgico
3. V&M do Brasil S/A Siderurgia
4. Sobral Invicta SA Siderurgia
5. Usiminas Siderurgia
6. Magnesita S/A Metalurgia/Refratarios
7. Refratec SIA Metalurgia/Refratarios
8. Itauna SiderUrgica Siderurgia
9. CiaVaedo Rio Doce Mineracéo
10. AcesitaS/A Siderurgia
11. Gerdau S/A Siderurgia
12. Gerdau MetalUrgica do Brasil S/A Metalurgia
13. Cedro e Cachoeira Téxtil
14. Mannesmann S/A Siderurgia
15. Tekfor do Brasil Ltda Metalurgia
16. Santher SIA Papel/Celulose
17. Ciade Carbureto de Calcio Metallrgico
18. Ferteco Mineracéo Minério
19. Alcan SA Minério/Metalurgia
20. Mineracdo Morro Velho Mineracdo
21. Mineragdo Brasileiras Reunidas Mineracdo
22. Itamagnésio Mineragdo/Refratario
23. Coinbra Acucar/Alcool
24, Lafarge Mineracao/Cimento
25. White Martins Mineracdo
26. Samarco S/A Mineracéo
27. CSN Minerac8o/Siderurgia
28. Codemin Minério/Metalurgia
29. Caué/Camargo Correa Cimento/Mineracdo
30. CiaPaulistade Ferro Ligas Minerac8o/Siderurgia
31. MinasLigas Mineracdo
32. Liasa Mineracdo/Ferroligas

FONTE: Elaborado pela autora da tese.

Alvo: 100 empresas maiores consumidoras de energia, do Estado de Minas Gerais, dos setores de siderurgia,

cimento, mineracdo, metalurgia, papel, celulose, téxtil, aclicar e alcool. 32 empresas/51 escalas.

QUADRO 7
Empresas excluidas da amostra
Empresas Sub-setores
1. Cargil Alimentos Gréos
2. Souza Cruz Industria Cigarros
3. Ambev Bebidas

FONTE: Elaborado pela autora da tese.

3.5A DIMENSAO QUALITATIVA: ANALISE DOCUMENTAL E DE DEPOIMENTOS

A avdiacdo qualitativa da pesquisa consistiu em andisar fontes primérias e
secundarias. Como dados primarios foram analisados, Leis, Decretos-Leis, Resolugdes, os

Roteiros de Entrevistas (APENDICE B), e as Entrevistas em profundidade aplicadas junto a
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um grupo seleto de especialistas no setor, capazes de avaliar a politica de energia do governo,
em nivel federal e estadual, a evolugdo regulatoria recente do setor de energia elétrica e 0
desempenho da ANEEL.

Como dados secundarios, foram analisados os depoimentos de especialistas, constantes
do Centro da Memodria de Eletricidade no Brasil (1988, 1995, 1996), além de publicactes
académicas, periodicos, livros e teses sobre 0 assunto, artigos em jornais, boletins da inter net
e textos em revistas especializadas sobre 0 setor de energia elétrica, em especia sobre a

geracdo de energia.

Os instrumentos metodol 6gicos de cunho qualitativo tiveram, em especial, o objetivo
de avaliar a questdo institucional e o trago cultural intervencionista do Estado no Brasil.
Conforme ja explicitado, as premissas de trabalho, abaixo reeditadas, tém o objetivo de

nortear a pesquisa, possibilitando agumas inferéncias importantes.

1. O Estado no Brasil oscila entre a posi¢cdo de produtor e de regulador do setor de
energiaelérica;

2. As indefinigdes no papel do Estado e a falta de transparéncia da regulamentagdo séo
entraves importantes & promogdo de investimentos no setor de energia elétrica no

Brasil.

E importante registrar que na parte 4, do APENDICE B (Roteiro de Entrevista), cinco
itens abarcavam algumas das dimensdes referentes ao trago cultural intervencionista do
Estado no Brasil, mas nenhum deles foi assinalado pelos consumidores entrevistados (seis
grandes consumidores e trés especialistas) como sendo um dos quinze itens mais importantes
na decisdo estratégica da empresa em investir em geracdo de energia elétrica. Taisitens sdo: a
trajetoria intervencionista do Estado no Brasil (questdo 3), a cultura centralizadora do
Estado brasileiro (questéo 4), o papel histérico do Estado no Brasil (questéo 14), a postura
liberal do governo no Brasil, na atualidade (questé@o 40) e a utilizagéo de politicas publicas

discricionarias (questéo 51).

A técnica de pesquisa utilizada para apurar a avaliacdo dos especiaistas no setor de
energia do Estado de Minas Gerais constituiu-se de uma entrevista em profundidade, junto ao
um grupo seleto de especialistas. Tal documento abarcou duas questdes abertas, aém de

espaco para consideracBes e comentérios dos respondentes (APENDICE H). As questdes
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fechadas constam do QUADRO 13 - Evolugéo regulatoria do setor de energia elétrica no
Brasil (1995/2002) e do QUADRO 14 — Principais decisdes da ANEEL (1997/2002).

Em relacdo s principais Leis do setor de energia el étrica sugeriu-se que o0 grupo seleto
de especialistas consultados, avaliassem se: 1. a Lel implementada entra em conflito com

outraLei em vigéncig, 2. aLel em questéo altera atrajetdria do setor de energia elétrica

No que se refere & principais decisdes da ANEEL, adotou-se a metodol ogia aplicada
por Pires e Goldstein (2001) em que se analisou: 1. se as intervengdes se basearam nos termos
estabelecidos nos contratos originais ou em suas posteriores modificagOes; 2. se as referidas
decisdes foram motivadas por um evento inesperado e/ou imperfei¢cdes contratuais; 3. se as
decisdes foram questionadas pelas empresas (ou outras partes interessadas) e como essas

controvérsias foram resolvidas, além da identificagdo dos envolvidos no processo.

Nesta pesquisa, a referida metodologia foi ampliada. Além de selecionar os eventos,
solicitou-se que o entrevistado validasse ou ndo 0s seguintes itens: avaliagdo subjetiva da
decisdo, adequacdo do design contratual, contexto em que a decisdo foi tomada e visibilidade

da deciséo.
3.5.1 A avaliagéo dos Especialistas— entrevista em profundidade.

Neste subitem, buscou-se analisar as opinides dos especialistas de energia elétrica do
Estado de Minas Gerais acerca da politica de energia elétrica adotada no Brasil e em Minas
Gerais, aevolugdo regulatéria do setor de energia elétrica e as principais decisdes da ANEEL,
no periodo de 1997/2002%,

Os nomes de oito renomados profissionais do setor de energia elétrica na atualidade
foram lembrados e indicados por grandes consumidores, principais geradoras e distribuidoras

de Minas Gerais, além de 6rg&os reguladores do setor®.

8 Cabe lembrar que a eaboracio do APENDICE H (Entrevistas — instrumental qualitativo) foi em parte
subsidiada pelas respostas dos juizes |, constante do anexo B (Roteiro de entrevistas).

8 A escolha dos entrevistados se baseou na maior freqiiéncia de indicagdo & pergunta que foi efetuada ao publico
consultado, nos meses de abril e maio de 2002, O sr(a) pode me indicar alguém, de Minas Gerais, eximio
conhecedor do processo de reestruturacio do setor de energia elétrica, na atualidade?.Malhotra (2001,
p.308), identifica técnica de amostragem néo probabilistica, em que um grupo inicia de entrevistados é
selecionado al eatoriamente, como amostragem tipo bola de neve.
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Nenhum representante dos 6rgaos reguladores, ANEEL, MAE e Agéncia Naciona de
Aguas - ANA - responderam a entrevista, mesmo com a garantia de que o entrevistado n&o
seria identificado. Talvez isso tenha ocorrido porque uma parte da entrevista é exatamente a

avaliagdo das principais decisdes da ANEEL entre 1997/2002.

Apos reiterados contatos telefonicos, durante os meses de junho e julho de 2002, o
texto das entrevistas, foi encaminhado, via e-mail, para que o respondente pudesse ter acesso
& perguntas, além de respondé-las antecipadamente, caso o desgjasse. Foram efetuados os
agendamentos e entrevistas de cinco dentre os profissionais indicados. Em média as
entrevistas duraram 2:30hs, sendo que o menor tempo foi de 1:45hs e o maior de 4:10hs.
Todos os entrevistados j& haviam respondido parcialmente as questfes, o que facilitou o
contato direto entre pesguisadora e entrevistado. Em especial, durante algumas entrevistas,

houve um alto nivel de interacdo e informalidade entre entrevistados e pesquisador.

Diante da impossibilidade de declinar os nomes dos entrevistados, optou-se por

identifica-los como:

1. primeiro respondente - Consultor de uma grande concessionaria brasileira para
assuntos de legisl agéo;

2. segundo respondente - Engenheiro senior com experiéncia em construcdo de vérias
barragens no Brasil e consultor de vérias empresas para assuntos de energia elétrica;

3. terceiro respondente - Presidente de uma associagdo de empresas consumidoras
intensivas de energia el étrica do Estado de Minas Gerais,

4. quarto respondente - Gerente geral de uma das maiores consumidoras de energia do
Brasil, que utiliza simultaneamente de autogeragéo, parcerias e compra de energia, via
concessiondria;

5. quinto respondente — Consultor de uma empresa estrangeira de distribuicéo de energia

el étrica que atua no Brasil.

Em suma, este Capitulo buscou discutir as opgdes metodol dgicas da pesquisa, além de

sistematizar os passos seguidos neste trabalho, com vistas a responder a questéo proposta na
pesquisa.

A seguir, o Capitulo 4 , parte integrante da pesquisa qualitativa, descreve, em especial,
amatriz energética, bem como a trajetéria do setor de energia elétrica brasileiro, enfatizando

0 processo institucional .



98

CAPITULO 4

MATRIZ ENERGETICA E TRAJETORIA DO SETOR DE ENERGIA
ELETRICA BRASILEIRO: ENFASE NO PROCESSO INSTITUCIONAL

O principa objetivo do capitulo é discutir o funcionamento do setor de energia
elétrica, as principais fontes de gerag@o e, em particular, descrever a trajetoria do setor no
Brasil, enfatizando o aspecto ingtitucional. Além de pesquisa bibliogréfica, este capitulo
utiliza-se de documentos e dados das entrevistas efetuadas no decorrer da pesquisa estando,
pois, subjacentes ao desenvolvimento deste capitul o as premissas norteadoras do trabal ho..

Em suma, este capitulo, juntamente com os dados da Entrevista Exploratoria, do
Roteiro de Entrevista e da Entrevista em Profundidade sdo parte integrante do que se

denominou pesquisa qualitativa neste trabalho de tese.
4.1 O FUNCIONAMENTO DO SETOR DE ENERGIA ELETRICA

O setor de energia €elétrica € subdividido em quatro etapas. geracdo, transmissao,
distribuicdo e comerciaizacdo. A geragdo consiste na obtencéo de energia elétrica a partir de
diversas fontes tais como: hidréulica, térmica (nuclear, geotérmica, gas e outras derivadas do
petroleo, carvdo mineral, carvao vegetal e biomassa), aém de marés, a edlica e a solar, que

serdo discutidas no item seguinte, 4.2.

Devido as peculiaridades geogréficas brasileiras e a0 grande potencial hidrico do
territério nacional, o principal aproveitamento energético se deu por meio de construgdo de
hidrelétricas. No entanto, o esgotamento da fonte de energia hidréulica préxima aos grandes
centros consumidores e a contestagdo pelos stakeholders84 pelas agOes prejudiciais ao
ecossisterna vém requerendo buscas de outras alternativas energéticas e ateragdo no tamanho
da planta da barragem. 1sso possibilitou a entrada de empresas menores de geragdo de energia

elétrica abrindo, inclusive, a possibilidade de competic&o no setor.

A eletricidade, ap0s gerada, € transportada até os centros consumidores (transmisséo),

onde é distribuida. A rede de transmiss@o ocupa papel especial mente importante em sistemas

8 Stakeholders sdo todos os agentes que sofrem influéncia e que influenciam o comportamento da empresa,
organizacdo ou instituicdo, tais como: acionistas, empregados, investidores, sindicatos, partidos politicos,
ONG, associagOes etc. Aqui, o termo esta sendo utilizado principalmente para se referir aos agentes de
consciéncia ambientalista.
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hidrelétricos em que as usinas estdo normalmente localizadas longe dos centros urbanos.
PANORAMA SETORIAL (1997).

O setor de transmissdo de energia el étrica continua atamente concentrado, pois o custo
de construcdo das linhas € elevado, o que inviabiliza a concorréncia via construcéo de novas
linhas com destino a0 mesmo centro distribuidor. Como a energia, apds sua geragdo, ndo é
estocavel e, apenas em condigdes de linhas de transmissdo disponivels, as empresas sao
estimuladas a gerar energia, a regulamentacdo é fundamental para evitar congestionamento
das linhas de transmissdo e o prego de monopdlio. O congestionamento das linhas de
transmissdo pode ocorrer devido ao excesso de carga ou por estratégia oportunista do

proprietéario dalinha.

Uma das principais deficiéncias com a qua o sistema de energia elétricano Brasil tem
convivido é a configuragdo de transmissdo composta por dois subsistemas néo interligados: o
do Sul/Sudeste/Centro-Oeste (com cerca de trés quartos da capacidade total instalada) e o
Norte/Nordeste (com cerca de um quarto da capacidade instalada). Segundo Boletim
eletronico ELETROBRAS/UFRJ (16.04.01), a interconex&o de transmissdo entre os
subsistemas, via ligagdo de uma linha de transmissdo entre Tucurui e Serra da Mesa, bem
como a interligacdo entre os dois subsistemas para ligar 0 Pard ao Maranh&o e aproveitar as
cheias dos Rios S&o Francisco e Turucué, em periodos diferentes, melhoraria a redistribui¢do
de energia e possibilitaria o intercambio de energia excedente, atenuando 0s problemas

oriundos de sazonalidades de geragéo e de consumo.

Segundo dados da ANEEL (2002), ainterconex&o de transmisséo entre os subsistemas
estd sendo efetuada por intermédio dos leildes de linhas de transmissdo. Apenas em 2002
foram leiloados para construcéo, cerca de 3% do total de linhas de transmisséo existente no
Pais85. Embora o percentual ndo sgja téo significativo, tais linhas estéo situadas em regides
estratégicas para a interconexdo dos subsistemas. Entraram em funcionamento a partir de

2004, as linhas de transmissdo Uruguaiana/Magarambd, Magaramb&/Santo Angelo, Santo

® Total de linhas de transmissdo em 2001 era equivalente a 70.035km. Em 2002 foram |eiloadas para construgdo
1.873 Km (2,67% em relagdo ao total), sendo 1.012 Km de poténcia 230 KV (3,11% em relacdo ao total de
230 KV) e861,3 Km de poténcia 500 KV (4,92% em relac&o ao total de 500KV).
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Angelo/Santa Rosa (RS); Campos Novos/Lagoa Vermelha, Lagoa Vermelha/Santa Marta
(SCIRS); Presidente Médici/Pelotas (RS); Vila do Conde/Santa Maria (PA); Tijuco
Preto/Cachoeira Paulista (SP); Expansdo da Interligacdo Norte/Nordeste c4 (PA/MA);
[tumbiara/Maribondo (MG); Paraiso/Acu (RN) e Ouro Preto/Vitoria (MG/ES). Também, em
relacdo atransmissdo, talvez sgja importante registrar que ha controvérsias sobre a eficiéncia
em implementar longos percursos de linhas de transmissdo, ao invés de priorizar a
implementag&o de hidrelétricas locais para atender a microregides. Em relagéo a essa questéo,
o0 argumento utilizado pela ANEEL (2002) é que simultaneamente & outorga das concessdes
de linhas de transmissdo estédo sendo leiloadas nas mesmas regides, concessdes para

construcgdo de hidrelétricas, o que atenua o custo de transporte da energia

Diferentemente, a posi¢do de um dos entrevistados nesta pesquisa, identificado como
consultor de energia de uma grande concessionaria brasileira é divergente. Segundo ele, o
governo deveria investir na propria regido de consumo, gerando empregos e evitando a
migragcdo. O referido entrevistado cita o exemplo da construgdo da hidrelétrica de Belo
Monte, no Xingu, com poténcia de 11.182 MW como um absurdo, pois:

“Os investimentos para implementar a usina sdo da ordem de U$6,2
bilhdes, dos quais U$3,7 ser@o destinados para a construgdo de

barragens e U$2,5 para as linhas de transmissdo, quase uma barragem
para com a energia até o Nordeste”.

Ainda, segundo a opinido do mesmo entrevistado, 0 governo deveria investir tais
recursos na biomassa e energia edlica e até na execucdo de gasodutos secundérios a partir do
gasoduto Nordestdo. Assim, deveria se aproveitar o potencial do bagago de cana do setor

sucroalcooleiro e edlica dos ventos do Norte do Para e do Ceara.®

Depois da etapa de transmissdo, a energia é distribuida aos consumidores. A
distribuicdo esta sendo desconcentrada desde a promulgacéo da Lei n. 9.074/95 que acabou
com a concessdo dos monopolios regionais. Tal qual a transmissdo, a distribui¢do tem um
desenho de monopodlio, haja vista que os consumidores comuns ndo sdo livres para

escolherem alinha de distribuicdo da energia que compram.

A comercializaggdo, uma etapa muito recente do setor de energia elétrica, pode

configurar-se como uma fase em que pode haver concorréncia. No entanto, aqui também a

% E importante lembrar que os equipamentos para a construgdo das usinas edlicas e 0 gés para gerar energia sio
importados e, portanto, pagos em dolares, 0 que € proibitivo com o real desvalorizado como esta a partir de
julho de 2002. A titulo de exemplo, cita-se a cotagdo do délar em 17.10.02 de R$3,90.
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regulamentacdo é fundamental e o MAE como intermediador entre oferta e demanda de
energia deve cumprir o papel de evitar perda de energia por impossibilidade de estocagem,
além, é claro da importancia do Operador Nacional do Sistema — ONS — na defini¢do da

quantidade de agua que deve sair do reservatério para as turbinas e gerar energia elétrica.

Para atingir o objetivo de aumentar a competicdo e melhorar o bindémio
qualidade/preco, uma das medidas propostas pela Coopers&Lybrand ® e adotada pelo
Governo foi a desverticalizag8o do setor, ou seja, a separacdo contabil entre os segmentos de
geragdo, transmissdo e distribuicdo. Isto evita 0 que se denomina no mercado, subsidios
cruzados, isto €, subsidios advindos das etapas monopolisticas que promovem barreiras a
entradas na etapa concorrencial. Para impedir tal prética, o governo adotou a limitagcdo do
auto-suprimento de 30%, isto &, a distribuidora pode gerar no méximo 30% do que ela
distribui.

Em suma, € importante enfatizar que a eficiéncia do setor de energia el étricando é uma
relacdo direta com a simples concorréncia de mercado. H&4 um trade off (escolha) entre
eficiéncia ligada aprodugdo que requereria construgdo de grandes barragens para haver ganho
de escala e eficiéncia aocativa®®, fortemente ligada & eficacia da regulamentaco publica e &
definicéo de tarifas™ . Este trade off se deve s caracteristicas do setor — elevado custo de
investimento inicial — e do produto, ndo estocavel e essencial & atividade econémica e

cotidiana da popul agéo.
4.2 ASPRINCIPAIS FONTES DE GERACAO DE ENERGIA ELETRICA

Conforme comentado no inicio deste capitulo, as principais fontes de geracdo de
energia elétrica sdo hidréulica, térmicas (nuclear, geotérmicas, gés e outros derivados do

petréleo, carvao mineral, carvao vegetal e biomassa), das marés, edlica e solar.

8 Relatdrio Consolidado Etapa |V-I

8 QOliveira et al. (1998) definem trés conceitos distintos de eficiéncia: eficiéncia produtiva, eficiéncia distributiva
e eficiéncia alocativa. O primeiro refere-se a“ utilizagdo, com maximo rendimento e minimo custo, da planta
produtiva instalada e respectiva tecnologia’, e 0 segundo a “capacidade de eliminagdo, por meio da
concorréncia ou de outro dispositivo, de rendas monopolisticas ou outros ganhos temporérios por parte de
agentes individuais’. Ja o terceiro é o de uso mais difundido. Em particular, em seu sentido paretiano,
transformou-se quase em sinbnimo de €ficiéncia e corresponde asituagdo em que 0 maior nimero possivel de
transacOes e, portanto, a maior renda possivel, € gerado. No mundo real dos mercados imperfeitos, sua
aplicacdo normativa se da pela criagdo de pressdes competitivas (politicas antitruste) ou administracdo de
precos e tarifas (no caso dos monopdlios naturais).

® para Douglas North (1994), as instituices definem as regras do jogo e contém cddigos de conduta, represdlias
e punicdo que sdo aplicadas quando as regras ndo sdo cumpridas, ou sgja, a competéncia do 6rgéo regulador
nao se restringe em elaborar regras, mas aplicar a regulamentacao e fiscalizé-la.
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No Brasil, devido as peculiaridades geogréficas e ao grande potencia hidrico do
territério, historicamente, o principal aproveitamento energético ocorreu por intermédio da
construcdo de hidrelétricas. No entanto, tem havido um esgotamento do aproveitamento
energético hidrico, em especial das grandes barragens, proximas aos grandes centros

consumidores.

Além do esgotamento do potencial fisico advindo da construgéo de vérias barragens e
assoreamento dos rios, também a atuacdo da sociedade civil em geral, das Organizacdes N&o
Governamentais — ONG — e dos ecologistas em especial vém requerendo buscas de outras

alternativas energéticas para que episodios tais como o de Tucurui ® n&o sejam reeditados.

Conforme Y evjevich™, citado por Palmier e Vieira (1997), o processo de decisio e a
construcdo de uma barragem suscita controvérsias em Varios niveis, dentre os quais se podem
citar: filosoficos, politicos, sociais, culturais, ecolégicos, estéticos, arqueoldgicos,

econdmicos, tecnol 6gicos e de natureza operacional.

Ha& controvérsias ndo so em relacdo ao aproveitamento hidrico na geracéo de energia
elétrica, mas também quanto ao impacto ambiental da construcdo de grandes ou pequenas
barragens. Por um lado, ha os que defendem a manutenc&o natural dosrios e, até mesmo, sua
restauracdo mediante a retirada de barragens. Por outro, h4 os que defendem a geragéo de

energia hidrica por ndo serem poluentes e utilizarem recursos renovaveis

O movimento antibarragem €, em especial, atuante em paises como a Noruega, a
Suécia e os Estados Unidos, em que a legislagdo proibe a construcdo de barragens em vérios
trechos de rios. Segundo Palmier e Vieira (1997), o movimento antibarragem tem participagéo

atuante no adiamento e, inclusive, no cancelamento de numerosos projetos de grande porte

% Segundo dentincia da imprensa & época, devido aimpossibilidade legal de cortar as &rvores uma vasta regido
de floresta foi inundada

% Controversies between water resources development and protection of environment. In: James, W. e
Neimezynowicz. J. (ed.). Water, development and the environment, p. 190-225, 1992.
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por todo o mundo, tais como: Barragem Franklin, na Austrdlia; Nam Choan, na Tailandig;
Nagymaros, na Hungria; Silent Valley, na india; Babaguara, no Brasil; Katun, na Rissia e

Serre dela Fare, na Franga.

Ainda, segundo tais autores, em 1996, uma liminar da Justica Federal de Tocantins,
visou impedir o enchimento do reservatorio da barragem, baseada em argumentacdo de
grupos ambientalistas que seriam inundados “ 91 sitios arqueol 6gicos do periodo pré-historico
e outros 203 posteriores ao ano de 1500, aém de reservas minerais’. O curioso, nesse
episodio, € que tais descobertas s6 foram possiveis mediante a realizacdo de estudos de

impacto ambiental financiados pelas empresas responsaveis pelas obras, conforme exigéncia

legal.

Em suma, dentre os que defendem a utilizagdo de recursos hidricos para geragdo de
energia elétrica, ha os que s3o partidérios da construcdo de pequenas centrais hidrelétricas™ e
0S que sdo pela construcdo de grandes barragens. Os primeiros defendem que o
custo/beneficio de uma grande barragem é menor e os segundos afirmam exatamente o
contrério, enfatizando, inclusive, a possibilidade de exploragdo do potencia hidrico dos
cursos de agua. Segundo dados do Boletim BNDES/UFRJ (30.06.2000), a participacdo das
PCHs na capacidade total de geracdo de energia elétrica é bastante consideravel e varia,
dependendo do potencial de cada Estado brasileiro, indo de 5% no Rio de Janeiro a 7% no

Rio Grande do Sul, 12% em Mato Grosso, podendo atingir 53% em Minas Gerais.

Também € importante registrar que, segundo dados da ANEEL (2000), a
repotencializacdo das hidrelétricas existentes, por intermédio da modernizagdo de
equipamentos e reforma de turbinas e geradores com mais de 20 anos de atividade, pode
agregar de 3 a 7 mil MW a poténcia instalada no Pais. Ainda, conforme a mesma fonte, a
repotencializacdo € vantajosa porque seu custo € de 2,5 a 4 vezes menor que a construcao de
uma usina nova, além do que o prazo médio para a operagdo é de cerca de um ano contra trés

ou até quatro anos da construcdo de uma usina nova.

Ao invés de deter-se aquestdo técnica que fugiria aos limites deste trabal ho, optou-se
por enumerar algumas das principais fontes alternativas de geragdo de energia elétrica que
poderiam atenuar/resolver o problema de escassez de oferta de energia el étrica, manifestado,

2 Segundo Dr. Roberto Peters, consultor renomado para a construcéo de barragens hidrelétricas, entrevistado
neste trabalho, sdo consideradas PCHs as hidrelétricas que geram entre 30MW e 50MW e cujo reservatério
nao ultrapassa 3km?.
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em especial, por intermédio do estrangulamento energético ocorrido em 2001 e que sdo 0s

seguintes:

1. o crescimento da contribuicdo da termelétrica como fonte de geracdo de energia
elétrica passando dos 5,9 GW, em 1999, para 25,0 GW, em 2004, ou sgja, um
incremento de 23,6% em dez anos® (Plano Decenal de Expansdo da
ELETROBRAS 2000/2009);

2. 0 aproveitamento das vantagens comparativas brasileiras em explorar a energia
solar, advinda do clima tropical de quase todo o territorio nacional e a forca dos
ventos, principalmente nos litorais do Ceara, Santa Catarina e no Parg;

3. amaior utilizagdo da biomassa originada do bagacgo oriundo das plantagdes de
grandes extensdes de cana de agUcar;

4. a maor énfase & Pequenas Centrais Hidrelétricas — PCHs — e & parceiras
estratégicas entre grandes consumidores e investidores tradicionais,

5. arepotencializacdo de hidrelétricas com equipamentos obsol etos.

Segundo a ELETROBRAS (Relatério, 1999), no Brasil, a geracéo de 95% da energia
el étrica era sustentada pelas hidrel étricas. Este quadro mudou a partir de entdo, aumentando a
tendéncia ao crescimento das usinas termelétricas. Conforme dados da ANEEL (2002), as
hidrel étricas representam um total de geracdo da ordem de 82,33%, as termelétricas, 17,55%
(excluindo a biomassa), as edlicas, 0,03% e a biomassa e energia solar somam juntas apenas
0,09% do total gerado no Pais.

Ainda, segundo a mesmafonte, o Brasil dispde de um total de 1.464 usinas, das quais
1.105 estdo em operagdo, gerando 77.048.017 mil MW de poténcia, 97 usinas em construgéo
e outras 262 com sua construgdo prevista. Das usinas em construgdo e as com construcéo
prevista, respectivamente 3,67% e 4,56% sdo PCH; 33,29% e 21,90% sdo usinas hidrel étricas
que ndo se enquadram na tipologia pequenas; 63,02% e 59,24% sdo termelétricas. Entre as
usinas em construcdo, ndo ha nenhuma usina solar e dentre as que estdo previstas para serem

construidas, 14,24% referem-se aenergia solar.

E importante registrar que as fontes fosseis, tais como o petréleo, o gés natural e o
carvéo mineral sdo denominadas ndo renovaveis por exigir longas eras geoldgicas para se

formar. Além de escassas no territério nacional, o que aumenta a dependéncia interna das

% Especificamente a opgdo pelas termelétricas a gés tem o objetivo de suprir a energia em periodos de seca e
diminuir a vulnerabilidade do sistema em relacdo a geracdo de fonte hidrica.
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importagdes, a utilizagdo dessas matérias € altamente poluente. Segundo Mello (2001), a
utilizagdo do carvdo mineral como fonte de producdo de energia elétrica polui por emitir
mercurio nos vapores das termelétricas e benzeno, além da fabricagdo do coque, ambos,

comprovadamente cancerigenos.

Antes de apresentar as principais fontes de geragdo de energia elétrica, talvez sgja
também importante registrar as principais questdes que devem ter contribuido para o

racionamento, em 2001, e o risco de blecaute:

1. vulnerabilidade da geragéo de energia elétrica de origem hidrica;

2. fata de chuva no periodo das &guas (janeiro/marco) no ano de 2001 e a
consequente reducdo do nivel dos reservatérios de &gua;

3. impossibilidade de uma regido de repassar sobra de energia para outra regido com
escassez de energia elétrica, uma vez que os sistemas de transmissdo no Brasil ndo
s80 totalmente interligados,

4. desperdicio de energia pelo uso irraciona;

5. A quase inexisténcia de normalizagBes eficientes no Pais e a proliferagdo de
equipamentos el étricos de reduzida qualidade;

6. morosidade daregulamentagdo dos artigos 175 e 176, da Constitui¢cdo de 1988, que
instituiram a obrigatoriedade de licitagbes nos servicos publicos. Tais artigos
somente foram regulamentados em 1995 e tal atraso desestimulou novos
investimentos do setor publico e impediu os investimentos do setor privado;

7. morosidade da regulamentacdo do Decreto n. 915, de setembro de 1993, que
possibilitou a ampliagdo da oferta de energia elétrica por intermédio das parcerias
entre empresas privadas e estatais,

8. morosidade na implementagdo dos 6rgdos reguladores do setor (a criagdo da
ANEEL, MAE e ANA ocorreu ap6s o inicio do processo de privatizagdo do setor
de energia elétrica);

9. incertezas quanto &s regras do jogo e aposic¢ao cambiante do Estado de ora assumir
0 papel de regulador, ora de produtor e, algumas vezes, de ambas as fungdes,

10. burocracia e lentidéo para se conseguir uma licenca ambiental para a construcéo de
novas hidrelétricas e termel étricas;

11. aumento do prego da energia elétrica devido adesvalorizacdo do real em janeiro de
1999, durante quase todo 0 ano de 2001 e, em especial a maior desvalorizagéo a

partir do segundo semestre de 2002,
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12. afaltade um mercado de capitais mais desenvolvido que negocie acdes do setor de
energiaelérica;
13. afalta de oferta de fundos de aplicagbes financeiras que contenham agdes do setor

de energia elétrica.

Os subitens a seguir tém o objetivo de apresentar suscintamente as principais fontes

geradoras de energia el étrica.
4.2.1 Energia hidraulica

Além de investimentos elevados, a maturacéo dos empreendimentos hidrel étricos, em
especial, os de grande porte, requerem prazos de médio a longo. A ata vulnerabilidade da
industria de geragdo de energia elétrica em relagdo & chuvas e a existéncia de mais de uma

usina em um Unico rio exige regulamentaco rigorosa.

Segundo Mello (2001), o potenciad dos rios proximos aos grandes centros
consumidores de energia ja foi aproveitado, e 70% do potencial hidrico brasileiro, ainda ndo
explorado, esta principalmente na regido amazénica, muito distante dos principais centros de
consumo. Isto implica custos de producéo crescentes para novas unidades de energia elétrica

hidraulica, em grandes bacias.

Uma aternativa para a geracéo de energia de base hidrica tem sido a implementagéo
dos vérios projetos de construcdo de pequenas hidrelétricas efetuadas em todo o territorio
nacional, principalmente pelos grandes consumidores de energia, individualmente ou em
parceria com outras empresas, privadas e estatais. No entanto, embora a figura do produtor
independente esteja |egal mente permitida desde o Decreto n. 2.003/96, h& queixas constantes
dos Produtores Independentes — PI's — da morosidade em se conseguir a licenga ambiental,
condicionante indispensével para o inicio das obras e a liberacdo de financiamento pelos

0rgéos publicos.

Outra questdo importante em relacdo & hidreléricas refere-se a privatizacao.
Privatizar hidrelétricas significa, no limite, privatizar um recurso natural - a &gua — altamente

estratégico. A Lei n. 9.433/97 prevé pagamento por quem capta e por quem despeja produtos
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nos rios. No entanto, a regulamentac&o de uso da agua esta ainda em andamento e seu custo

até agora néo foi definido em todo o territério nacional **.
4.2.2 Energia por gas

O primeiro gasoduto vindo da Bolivia foi inaugurado em 1998. Além do gasoduto
Brasil Bolivia (MS/SP/IRIMG), estdo em funcionamento o gasoduto entre Dunas (CE) e a
Termobahia (BA), que passa por todo o litoral nordeste brasileiro, além de dois trechos
pequenos, o do Urucu, no Amazonas, e uma pequena extensdo no Estado do Espirito Santo.
Em 2000 foram inaugurados os gasodutos Bolivia Brasil 11, até Cuiaba, o Galcha, entre o
RGS e Cubatdo (SP) e um pequeno gasoduto, entre Brasil e Argentina, no sudoeste do Rio
Grande do Sul.

Véios trechos de instalacdo e ampliacdo de fontes térmicas estdo em estudos
(ELETROBRAS, 2002). No entanto, para a sua efetiva implantagdo, devem considerar
rigorosamente a (in-)disponibilidade e pregos dos equipamentos no mercado e 0 custo
financeiro da manutenc&o dos gasodutos, conforme j& registrado neste trabal ho.

4.2.3 Carvao mineral e térmicas derivadas do petroleo

Conforme a ELETROBRAS (2002), as térmicas derivadas do carvdo mineral
encontram basicamente duas limitagdes: a localizacdo regional das jazidas (92% concentradas
no Rio Grande do Sul), o que onera o custo de transportes e o ato teor de cinzas no carvéo

(47%), que, segundo alguns técnicos dessa érea, compromete a producdo de energia.

Ja as térmicas derivadas de petréleo sdo limitadas pela caréncia da prospeccéo de
petroleo no territorio nacional. Sua importag@o pode pressionar ainda mais as contas externas
brasileiras, em especial quando o dolar e o prego do barril de petréleo no mercado
internacional estdo em alta (atualmente, o barril de petréleo esta cotado™ em U$ 28 e as

importacOes brasileiras dessa commodity, equivaente a U$7 bilhdes).

% E importante registrar que a ANA, 6rg&o central normatizador dos recursos hidricos nacionais, s foi criada no
final de 2000. A gestdo de recursos hidricos na bacia do Ria Jaguaribi, no Ceara foi desenvolvida antes da
criacdo da ANA. Recentemente, a bacia do Rio Paraiba do Sul, que atende simultaneamente aos Estados de
Minas Gerais, Rio de Janeiro e S&o Paulo esté bastante desenvolvida.

% E importante salientar que essa é uma informag&o genérica e que, arigor, a cotagdo do barril de petréleo varia
também conforme o peso e o teor de pureza do dleo.
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4.2.4 Energia nuclear

A energia nuclear tem como matéria prima quimica o urénio, o plutdnico e o tério
(fissdo nuclear) ou o hidrogénio (fusdo nuclear). Do inicio dos anos 70 até 1996, a
participagdo da energia nuclear na geracéo de energia elétrica mundial passou de 0,1% para
17% (ELETRONUCLEAR, 2002). Segundo a mesma fonte, esse dado € ainda mais
significativo quando se considera que a geragdo via hidrelétrica, empregada ha cerca de um
século, € de 18% do tota mundial, sendo maiores as perspectivas de crescimento da
participacéo da energia nuclear.

A geracdo de energia nuclear no Brasil se restringe aproducdo das usinas de Angra dos
Reis e originou-se dos acordos entre Brasil e Alemanha nha segunda metade da década de 70,
durante o Governo do Presidente Geisel. A primeira etapa da usina de Angra dos Reis foi
concluida na década de 80 com muito atraso em relagcdo ao cronograma inicial. Também a
segunda etapa, com poténcia de 1.350MW, sofreu véarios atrasos e foi inaugurada em junho de
2000. O Brasil tem grande potencial em desenvolver esta matriz energética por deter a sexta
maior reserva mundia de uranio. Apenas para ilustrar o potencial do urénio na geragéo de
energia elétrica, cabe lembrar que com a fissdo de um &omo de urénio produz-se 10 milhdes
de vezes mais energia que a produzida por meio da queima de um aomo de carbono,

originado do carvéo ou petroleo.

A TAB. 1 éilustrativa no sentido de mostrar que a participacéo dessa fonte de energia
em outros paises € muito maior do que no Brasil. No entanto, h4 de se registrar os
movimentos internacionais contrarios a esse tipo de geracdo de energia elétrica, devido aos
riscos para a salde da populacdo decorrentes dos rejeitos liquidos e solidos gerados no

processo de fissdo do urénio.

Nesse aspecto a Alemanha é um exemplo de pais que tem buscado alterar sua politica
energética com maior participagdo das fontes aternativas. Segundo a GAZETA
MERCANTIL (01.07.2002), a Alemanha esta substituindo a energia nuclear por fontes

convencionais — carvao e gés — e fontes renovaveis, em especial, a energia edlica.

O GRAF. 1, apresenta de forma aproximada’™, mas visualmente mais clara, as diversas

fontes de energia elétrica do mundo. No entanto, € importante registrar que o setor elétrico,

% O GRAF.1 ndo incluiu fontes alternativas de energia elétrica como, por exemplo, biomassa, edlica e solar por
Serem pouco representativas em termos percentuais.
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como qualquer outro setor da economia, requer utilizagdo das vantagens comparativas. Nesse

sentido, a energia solar e a utilizacgo da biomassa deveriam ser mais estimul adas.

TABELA 1
Participacéo da energia nuclear na producado de energia elétrica (1996)
Paises Percentual
Brasil 0,7%
China 1,3%
Holanda 4,8%
México 5,2%
Argentina 11,4%
Russia 13,1%
Canada 16,0%
Estados Unidos 21,9%
Reino Unido 26,0%
Alemanha 30,3%
Espanha 32,0%
Japdo 34,0%
Suécia 52,4%
Franca 77,4%
Lituania 83,4%

FONTE: ELETRONUCLEAR <http://www.eletronuclear.gov.br>. Acesso em 16, SET.2001.

GRAFICO 1 - As Principais Fontes de Energia Elétricano Mundo

OEnergia Nuclear
OEnergia Hidraulica

B Derivados de Petréleo
B Gas Natural

B Carviao

FONTE: BNDES - Cadernos de Infra-estrutura— Setor Elétrico — Ranking 97 — Volume
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4.2.5 Outras fontes energéticas

As outras fontes de geracdo de energia como biomassa, edlica e solar sdo pouco
representativas no Brasil, porque os projetos sdo descontinuos. Embora incipientes, essas
aternativas energeéticas estdo merecendo mais atencdo como fontes de gerag@o baratas e
crigtivas para a questdo de abastecimento energético do Pais, hgja vista a tendéncia a

descentralizagdo do setor iniciada a partir da segunda metade da década de 90.

A energia geotérmica obtida pelo calor proveniente de grandes profundidades em
regides vulcanicas para a produgdo de vapor e movimentacdo de turbinas ndo é utilizada no
Brasil. Segundo Corson (1996), o Brasil ndo conta com vantagens comparativas no
aproveitamento desse tipo de energia. Apenas em Caldas Novas (GO) existem algumas fontes
de dgua quente que chegam, no méaximo, a51° C, temperaturainsuficiente paraa producdo de

energia.

A energia das marés obtida de maneira semelhante ao aproveitamento hidrelétrico dos
rios, formando-se reservatério junto ao mar, por intermédio de construcdo de barragens a
partir do movimento regular a cada 12 horas de elevacéo (fluxo) e abaixamento (refluxo) do
nivel do mar. Ta fonte de energia elétrica também ndo é utilizada no Brasil que, embora
disponha de uma grande amplitude das marés em S&o Luiz no Maranh&o, a topografia plana
ndo facilita a construcéo de reservatorios (ALVAREZ, 2001).

A co-geracdo de energia € uma tecnologia de geracdo de energia elétrica que abarca a
biomassa. A técnica de co-geragéo consiste em aproveitar o combustivel residual advindo dos
processos produtivos dos setores sucroalcooleiro, madeira, papel/papel&o, siderargico e de
refino. Segundo o Plano Decenal de Expansdo 2000/2009, da ELETROBRAS, a co-geragéo
apresenta a especia vantagem de diminuir os impactos ambientais resultantes da queima de
combustivel e eliminag&o dos residuos industriais, aém da geracéo de el etricidade no préprio
local de consumo, com diminuigdo dos custos e aumento da competitividade econdmica das

empresas industriais.

Ja especificamente a biomassa refere-se a gaseificacdo de massa de origem vegetal ou
animal como, por exemplo, madeira, residuo agricola, pneus e rejeitos animais. O bagaco de
cana para geracdo de energia esté sendo fonte de importantes estudos para aumentar a oferta

de energia elétrica no Pais.
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Durante o encontro da clpula mundial de Desenvolvimento Sustentavel (Rio +10),
realizado entre os dias 26 de agosto e 4 de setembro de 2002, em Joannseburgo, na Africa do
Sul, o Brasil propds incorporar fontes de energia renovavel na matriz energética mundial aum
patamar de 10%, até 2010. Embora essa proposta ndo tenha constado do documento final de
diretrizes a serem seguidas, 0 bom desenvolvimento das negociagoes entre Brasil e Alemanha
e os desdobramentos do protocolo de Kyoto, que prevé a mistura de acool hidratado na
gasolina pode, além de contribuir para a diminuicdo do efeito estufa, gerar divisas para o
Brasil e contribuir com o crescimento e aproveitamento da biomassa na geragéo de energia
elétrica. O desenvolvimento de tecnologias de geracdo de energia elétrica, por meio da
biomassa é importante para o Brasil por causa das grandes extensdes de plantio de cana de

acucar no territério nacional, além do que, tal tecnologia € intensiva em méo-de-obra.

A utilizac8o daforca dos ventos no Nordeste também é fonte importante de geracéo de
energia elétrica. E relevante o comentério de Laurens Sttens, chefe da representacio
holandesa no Recife, para assuntos de energia elétrica. Segundo Boletim Eletronico da
ELETROBRAS/UFRJ (17.08.2001), Sttens afirmou que a costa nordestina tem muita
possibilidade de produzir energia elétrica, via biomassa e, principamente, da forca dos
ventos. "Na Holanda, o potencial edlico é quase totalmente aproveitado e supre cerca de 15%
do consumo. Aqui, onde 0s ventos sdo quatro vezes mais fortes, ainda ndo € um negécio
muito explorado”, acrescentou Sttens. Outra regido potencial para geracdo de energia edlica é
o Norte do Para. Segundo a ELETROBRAS (Plano Decena de Expansdo de Energia Elétrica
2000/2009), a qualidade dos ventos na regido é propicia para um projeto edlico, cuja
oportunidade deve ser aproveitada pelas parcerias entre a iniciativa privada e a propria
ELETROBRAS.

Uma outra aternativa energética que comega ser explorada no Brasil é a solar.
Segundo o Boletim Eletronico ELETROBRAS/UFRJ (22.05.2000) o mercado de energia
solar no Brasil movimenta cerca de R$ 10 milhGes por ano e conta com potencia para R$ 1
bilh&o. Além da geracdo de energia solar para empresas e residéncias urbanas ha a perspectiva
de implantacio de um servigo ja utilizado em outros paises, como na Africa do Sul, Bolivia e
até na Alemanha, como fonte de geracdo de energia complementar para residéncias rurais.
Trata-se de sistema denominado powerhouse, composto por um kit basico de modulo
fotovoltéico, juntamente com a compra de um cartdo magnético que alimenta a bateria do
equipamento. O cartdo magnético é pago antecipadamente, pelo consumidor, funciona por um

periodo de um més e tem capacidade para quatro |1&mpadas e duas tomadas de energia. Ainda,
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segundo o mesmo Boletim, o custo do referido cartéo néo ultrapassa as formas atuais de

iluminagdo no interior do Brasil, como velas ou querosenes para lampides.
4.3 A TRAJETORIA DO SETOR

Durante pouco mais de um século de existéncia, o setor de energia elétrica brasileiro
passou por duas grandes reestruturagdes, estando atual mente na terceira grande modificagéo.
A poténcia instalada brasileira passou de menos de 1 mil MW para cerca de 82 mil MW ao
longo desse periodo (ANEEL, 2002).

Os sistemas elétricos isolados avangaram no sentido da interligagdo operaciona e
intercAmbio de eletricidade, com arranjos organizacionais mais complexos. Assim sendo, a

reestruturacdo atual, pela dimensdo e importancia, € mais complexa que as anteriores.

O crescimento da populagdo urbana, a existéncia de demanda reprimida de energia
elétrica pelas camadas mais pobres, a modernizacdo dos processos produtivos, com larga
utilizac8o de energia elétrica, e 0 aumento da eficiéncia técnica do setor constituem exemplos
de ateracBes no setor de energia elétrica no que se refere ao crescimento da demanda,

necessidade de maior oferta e avangos das inovacdes tecnol dgicas.

O estudo sobre a trgjetdria do setor de energia elétrica no Brasil é fundamental para
proporcionar uma visdo geral da sua evolucdo. Além disso, tal estudo possibilita sistematizar
as questdes mais relevantes no periodo, refletindo sobre sua conexdo com as mudangas

ocorridas nos arranjos organizacionais, institucionais e o papel do Estado.
4.3.1 A primeirafase do setor de energia el étrica (1893-1955)

A primeira fase do setor de energia elétrica no Brasil, entre o final do século XIX até
1955, foi marcada pela participagdo intensiva do setor privado, em especial estrangeiro. Com
excegdo da participacdo da Light e Amforp, o setor de energia elétrica era caracterizado por
pequenas e médias centrais hidrel étricas do setor privado nacional.

Segundo Carneiro (2000), com ainexisténcia de barreiraregulatoria, a concentragdo da
Light and Power Co e da Amforp (American Share Foreign Power Company) foi crescente
nos anos 20. Cerca de 90% da producéo de energia elétrica de Sdo Paulo estava nas méaos
dessas duas empresas e esse quadro ndo era muito diferente em outras regifes do Pais,

excegdo feita aos estados do Norte/Nordeste, pouco atrativos em termos de lucratividade. Essa
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situacdo de monopdlio/duopdlio possibilitou manipulagcbes de tarifas e manobras

especulativas por parte dessas empresas’”.

Até os anos 30, os servigos de energia elétrica eram restritos & capitais dos estados e
a um pequeno numero de centros urbanos mais desenvolvidos. A partir de entdo, o
crescimento da populagdo urbana e o aumento da demanda por energia, requereram maiores
investimentos do setor. Simultaneamente anecessidade de maior oferta de energia elétrica, o
governo federal assumia novas funcdes e se fortalecia & expensas dos governos estaduais e

municipais.

Além de diversos ingtitutos, com o objetivo de regular os estoques e controlar os
precos, o governo interveio na area de recursos naturais estruturando-a por meio da criagéo de
vérios departamentos, conselhos e comissdes. A criagdo de 6rgédos federais, com o propdsito
de conceber, originar e articular politicas setoriais para seus respectivos campos™, apontava,
evidentemente, para a centralizac8o e plangamento da economia em nivel federa DRAIBE,
1985.

No entanto, a regulamentacdo e incentivos ao investimento em energia elétrica ndo
foram eficazes o suficiente para evitar a crise de abastecimento ocorrida na década de 40.
Segundo Leite (1998), a demora na regulamentacéo do Codigo de Aguas™, promulgado em
1934, criou um clima de incertezas que reduziu os investimentos no setor, principamente no
Nordeste. Ainda, conforme Leite (1998), isso culminou na primeira e Unica grande iniciativa
de acdo direta do Estado nesta etapa: a construcéo da Cia Hidroelétrica do S&o Francisco —
CHESF —, em 1948'%.

Cabe ressaltar, por oportuno, que a regulamentacdo do setor exigiu, inclusive,
alteragbes na Constituigdo Federal. Em 1937, anova Constitui¢éo Federal colocou em xeque a

participacdo da Light e da Amforp no mercado brasileiro de geracdo de energia elétrica, ao

% Para ver mais sobre os abusos do duopdlio, Lorenzo (1997), Centro da Memoria da Eletricidade no Brasil,
1988, Carneiro (2000) e Jabur (2001).

% Especificamente sobre o setor de energia elétrica é importante registrar a criaggio do Conselho Nacional de
Agua e Energia Elétrica, através do Decreto-Lei n. 1.699, de outubro de 1939, com a principal funcio de
regulamentar o setor.

% 0O Codigo de Aguas estabeleceu a separacéo entre o direito de propriedade do solo, de um lado, e, de outro, o
dos recursos hidricos existentes em sua superficie. A partir dai, os recursos hidricos sd seriam explorados
mediante concessao e fiscalizagdo do poder publico.

1% Embora a CHESF tenha sido inaugurada durante o Governo Dutra (1946-1951), a obra foi implementada no
Governo anterior, de Getllio Vargas (1930-1945). A politica econémica do Governo Dutra, de orientacéo
liberal, priorizou a estabilizac8o dos precos e ndo se articulou em torno da agenda desenvolvimentista da
gestdo anterior. Paraver mais sobre esta questdo, Draibe (1985), Bernardes (1993) e Saretta (1997).
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restringir a concessao de aproveitamentos hidricos a empresas brasileiras, diferentemente da
Constituicdo de 1934 que se referia a empresas organizadas no Pais. A Constituicdo de 1946
foi aindamais além na questéo, haja vista que garantiaa ofertae a qualidade desses servigos,
para a populagdo, CARNEIRO (2000).

Ainda no ambito federal, como resposta ao diagnéstico da Missdo Abbink™™* (1948),
durante o segundo Governo Vargas, em 1952, foi criado o Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdmico - BNDE™. Como primeira Agéncia Nacional de fomento, o
BNDE assumiu o papel de coordenar e controlar os investimentos publicos na expansio do

sistema el étrico.

Em suma, em relagdo ao papel do Estado na economia € oportuno registrar que,
embora antes da década de 30, sua participagdo como produtor e regulador fossem restritas, o
Estado jamais deixou de intervir'®. Especificamente em relagio ao setor de energia elétrica,
a partir de 1930, o Estado assumiu gradativamente func¢bes reguladoras e, sobretudo no
periodo posterior a Segunda Guerra Mundial cresceu a responsabilidade do setor publico nos
investimentos de infra-estrutura de capital intensivo e, concomitantemente, foi desenvolvido
um sistema de tarifas subsidiadas que funcionou inicialmente para estimular o investimento

naindlstria e, a partir da década de 80, também como politica de combate a inflag&o.

Em Minas Gerais, a participacdo do Estado no setor de energia elétrica antecipou a
participacdo federal. Durante 0 Governo Milton Campos (1947-1951), foram construidas com
capital estatal as Usinas de Gafanhoto e Salto Grande. Segundo Carneiro (2000), nesse
periodo, os investimentos em geracdo de energia elétrica adquiriram contornos institucionais
mais solidos com o Plano de Recuperagdo Econdémica e Fomento da Produgdo. Tal plano,
aém de diagnosticar os estrangulamentos de energia e transporte, para 0 crescimento da

indUstria no Estado, foi o precursor do crescimento institucional de entdo. A partir dele

11 A Comissio Técnica Mista Brasileiro-Americana de Estudos Econdmicos, mais conhecida como Missdo
Abbink (1948), diagnosticou o setor de energia como uma das areas criticas da economia brasileira e
recomendou que os investimentos em geracdo fossem tratados como estratégicos e que, como tal, havia
necessidade da estruturacdo de fontes de financiamento que viabilizassem tais investimentos. Para maiores
detalhes, vide Lima, (1984) e Centro da Memoria da Eletricidade no Brasil, (1988).

102 Em 1952, foi criado o BNDE, cujo o nome foi alterado para Banco Naciona de Desenvolvimento Econémico
e Social —-BNDES —, na década de 80.

103 Nesse ponto, é importante comentar que, até 1930, havia domfnio do federalismo, com pouca subordinagdo
dos estados ao executivo federal. Como exemplo, pode-se citar o financiamento, pelo Estado, da vinda dos
imigrantes para compor o mercado de trabalho nas fazendas de café e nas sucessivas valorizagGes dessa
commodity.
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surgiram o Departamento de Aguas e Energia Elétrica de Minas Gerais, a Estruturagdo do

Fundo Estadual de Eletrificagdo e o Plano de Eletrificagéo.

O sucessor de Milton Campos, Juscelino Kubitschek (1951-1955), consolidou o
arcabougo ingtitucional do Estado com a criagdo das Centrais Elétricas de Minas Gerais,
CEMIG, em 1952.

4.3.2 A segunda fase do setor de energia elétrica (1956-1992)

O Governo Juscelino Kubitschek (1956/1962) herdou, do periodo posterior adécada
de 30, especiamente das gestbes Vargas, um arcabougo institucional e organizacional
complexo, que possibilitou a0 Estado assumir o0 espago deixado pela iniciativa privada,

nacional e estrangeira, naindustria de energia el étrica do Pais.

O Estado passou a atuar como empresario em setores pouco atrativos para o
empresariado privado, em especial, na indlstria de base e na infra-estrutura de energia e
transporte’®. O Plano de Metas do Governo Kubitschek sustentou-se sob uma agenda
desenvolvimentista, com 0 objetivo de efetivamente sanar os dois principais pontos de
estrangulamento do desenvolvimento nacional, identificados pela Missdo Abbink, ou sga,
energia e transporte. Para atingir tais objetivos, o Governo Kubitschek aprofundou o

intervencionismo estatal nessas areas.

Especificamente em relacdo ao setor de energia elétrica, ao assumir o papel de
produtor, o Governo garantiu a realizacdo dos empreendimentos de geragdo e,
simultaneamente, inaugurou a mudanga nas escalas das plantas com aproveitamentos
hidrelétricos de grande porte. Carneiro (2000), cita Muller'® que registra que a extens3o da
&rea alagada por Trés Marias e Furnas supera 1.000 km?, contra 16 km? de Paulo Afonso,

referéncia de grande barragem do periodo anterior.

Em decorréncia dos investimentos efetuados no setor de energia elétrica durante o
Governo JK, a oferta de energia elétrica cresceu de 3.491mil MW, em 1956, para 8.255 mil
MW, em 1967 (Centro de Memoria da Eletricidade, 1995), e o atingimento das metas, nesse

setor, superou a 130% do previsto inicialmente pelo Plano de Metas.

104 Tais setores eram pouco atrativos devido aos elevados investimentos iniciais e longo prazo de maturago.
1% MULLER, A. C. Concentracio e desconcentracdio industrial em S&o Paulo (1890-1990). Campinas:
Editora da Unicamp, 1996.
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Os anos Kubitschek foram marcados pela:

1. maior participacdo do Estado na geracdo de energia elétrica. Conforme dados do
Centro da Memoria da Eletricidade no Brasil (1995), sendo que 72% do total da
producdo do periodo foi estatal;

2. construgdo das usinas de Furnas e Trés Marias e, portanto mudangas na escala de
referéncia de grande barragem,

3. regulamentacdo do Codigo de &guas que possibilitou  simultaneamente os

investimentos privados no setor.

A segunda fase do setor de energia elétrica, marcada pela forte intervencéo estatal,
iniciou com o Plano de Metas do Governo Kubitschek e foi retomada pelos governos
militares, apds um breve interregno 1962/1963. Esta fase foi especialmente marcada pelo
crescimento e atuagdo da ELETROBRAS, a partir de 1964. A ELETROBRAS foi 0 principal
instrumento utilizado pelo Estado centralizador, no fortalecimento de sua atuagdo no referido
setor.

Conforme Francescutti e Castro (1998), dentre as principais estratégias estatais no

periodo, podem-se citar:

1. aopgdo hidraulica, em oposicdo atermelétrica que, embora implicando maiores
gastos em capital fixo, acabou se revelando a mais acertada, a médio e longo
prazos, tendo em vista especialmente as posteriores crises do petréleo entre 1973 e
1979;

2. aconstrucéo de grandes usinas geradoras com o duplo objetivo de obter ganhos de
economia de escala e atender simultaneamente a demanda reprimida e a demanda
derivada do répido crescimento associado afase de recuperacdo e crescimento da
economia brasileira ap6s 1968'%;

3. 0 papel da ELETROBRAS, de holding estatal das empresas de geragdo e
transmissdo de eletricidade (FURNAS, CHESF, ELETROSUL, ELETRONORTE),

além de seu papel de ingtitui¢do normatizadora e de plangjamento.

O periodo de grande crescimento da indUstria do setor elétrico no Brasil (décadas de
60 e 70) coincidiu com o periodo do Estado produtor, quando os investimentos em nivel

federal, especificamente os de infra-estrutura, eram centralizados sob a argumentacéo de que

1% 5 periodo 1968-1973 é conhecido como o milagre brasileiro pelo elevado crescimento do PIB (cerca de 10%
a0 ano).
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aindustria de base, que abarca o setor de energia elétrica, promove linkages (encadeamentos)
para frente, aumentando a demanda por produtos e servicos e, para tras, ampliando também a
demanda no setor de bens de capital e intermediarios'”’. Isso justificava o controle do Estado
e a dimensdo dos projetos no setor de energia elétrica, aém de estimular a estrutura de
mercado verticalizada, isto €, a preferéncia por efetuar as transagdes na firma, ao invés de no

mercado.

Entre 1967 e 1973, a expansdo do setor de energiaelétricafoi da ordem de 14,6%°2, o
gue implicou um crescimento da ordem de 102,27% no setor, saltando de 8.255 mil MW para
16.698 mil MW, no periodo (Centro da Memdria da Eletricidade no Brasil, 1988).

O estudo da economia brasileira que deu origem ao Segundo PND (Plano Nacional de
Desenvolvimento) do Governo Geisel (1974/1979) diagnosticou que para atingir uma taxa de
crescimento do PIB, da ordem de 10% no periodo e de, no minimo, 8% durante a década de
80, considerando a capacidade instalada de energia elétrica, a expansdo da oferta de energia
deveria somar 30.000mil MW'® até o fina dos anos oitenta (LIMA, 1995; Centro da
Memoria da Eletricidade no Brasil, 1988; CARNEIRO, 2001).

Editado, em 1974, aimplantac&o do Plano 90 — programa de investimentos no setor de
energia elétrica— consolidou o papel da ELETROBRAS como agéncia de fomento do setor e

efetivamente instalou o ciclo de megaprojetos hidrelétricos no Pais.

A TAB.2, sistematiza a opcdo brasileira pelos megaprojetos hidrelétricos e a
consequiente concentrag@o no setor de gerag@o de energia elétrica. Um grupo de apenas sete
empresas deveria ser responsavel pela produgdo 22.440MW, ou seja, 78,8% da oferta de
energia elétrica excedente no periodo. O GRAF.2, tem o objetivo de ilustrar e facilitar a

visualizac&o dos megaprojetos hidrelétricos previsto pelo Plano 90, da ELEBROBRAS.

97 Para um estudo mais aprofundado sobre os linkages na industria, ver Suzigan (1986), Porter (1980) e,
especificamente sobre os linkages no setor de energia elétrica, Oliveira (1998).

108 A expansdo de 30.000MW ndo inclui os 12.600MW previstos com a criacéo da hidrelétrica binancional de
ITAIPU.



118

TABELA 2
Programacéo de investimentos do Plano 90 — Projetos selecionados
Projeto Poténcia (MW) Empresa

Tucurui 4.000 Eletronorte
Sobradinho 1.050 Chesf
Itaparica 2.500 Chesf
Paulo Afonso IV 2.500 Chesf
Itumbiara 2.100 Furnas
Emborcagéo 1.000 CEMIG
Porto Primavera 1.800 Cesp
Salto Santiago 2.000 Eletrosul
Ilha Grande 2.000 Eletrosul
Foz do Arela 2.500 Copd
Total 22.440

FONTE: PLANO 90. ELETROBRAS, 1974
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FONTE: Plano 90. ELETROBRAS, 1974

No entanto, o final da década de 70 e o inicio da de 80 foram marcados pelo ajuste

recessivo da economia brasileira e ndo pelo crescimento da economia a taxas previstas de 8 a

10%.

Segundo Francescutti e Castro (1998), o segundo choque do petréleo, em 1979, e a

crise do México, em 1982, trouxeram como consequéncia a estagflagdo para a economia

brasileira, ou seja, a aceleracdo do processo inflacionario e simultaneamente a redugéo das

taxas de crescimento do PIB, o desemprego e o desequilibrio das contas publicas. 1sso gerou

uma certa capacidade ociosa no sistema elétrico brasileiro que implicou aumento dos prazos

de maturacdo do capital investido e a diminui¢do da capacidade de custo de financiamento.
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Em suma, a partir da década de 80, os investimentos em andamento no setor de

energia el étrica foram deteriorados, devido principa mente:

1. ao alongamento do prazo de obras e encarecimento do custo de energia elétrica
pelos custos dos juros acumulados,

2. autilizac&o, pelo governo, das tarifas de energia como instrumento para combater a
inflagéo;

3. aincapacidade do Estado de continuar financiando o setor de energia elétrica’®® e a
contratacdo de empreéstimos externos ataxa de juros flutuantes.

4. ao atraso das obras da usina hidroelétrica de Tucurui, iniciadas em 1975, cuja
primeira etapa de construgdo deveria ter sido concluida em 1980 s6 comegou a
funcionar em fins de 1984,

5. ao atraso da construgdo da usina nuclear de Angra dos Reis e do retorno dos
investimentos o que ndo se realizou praticamente até hoje, haja vista que tal usina
s6 comegou a funcionar a partir de meados de 2000;

6. a0 atraso de cerca de 15 anos nas obras da usina hidrelétrica de Porto Primavera,
apenas inaugurada em 1998, significando um custo contébil de US$ 9,3 bilhdes,
quase cinco vezes maior do que o previsto no projeto original. Do total do custo

adicional, US$ 4,8 bilhdes foi de custo financeiro/juros pelo atraso da obra*™°.

Como resultado do alongamento das obras, o custo da energia €elétrica gerada ficou
mais cara. Além do alongamento das obras, contribuiram para agravar os problemas
financeiros do setor de energia elétrica a elevacdo da taxa de captacdo externa de recursos e 0
aumento das taxas de juros externas. Conforme Lima (1995, p.125), “entre 1974 e 1984, a

captacdo de recursos externos pelo setor de energia elétrica subiu de 6,8% para 28,6%" .

Também gjudaram a deterioracdo financeira do setor de energia elétrica a queda da
taxa de remuneracdo do setor e a cultura clientelista das concessionarias estaduais. Ainda,
segundo Lima (1995, p.126) “ataxa de remuneragéo do setor caiu de 12%22, em 1975, para
6%?22, em 1983". Tal queda naremuneracéo deveu-se principal mente autilizacdo dastarifas de

=~ 111

energia elétrica como instrumento de combate a inflagdo™. Ainda em relacdo ao sistema de

tarifas, € oportuno mencionar que o mecanismo intra-setorial de compensagéo de resultados

1% O deficit pablico, no periodo, deveu-se principalmente aos chogues adversos externos (crise do petréleo, em
1979, e a crise do México, em 1982) e internamente a recessao e conseguiente queda na arrecadacéo.

19 v/ide Francescutti e Castro (1998).

11 Sequndo Zedron (1996), entre 1980 e 1989, as tarifas médias do setor de energia elétrica reduziram-se em
torno de 30%.
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financeiros — Contas de Resultados a Compensar — CRC — das empresas do setor de energia
elétrica entre 1977 e 1993, desestimulou a produtividade na medida que garantia legal mente a
remuneragdo minima e maxima do setor — 10 e 12% — e obrigava que eventuais excedentes

fossem repassados a outras empresas do setor.

Quando seiniciou aterceira reforma do setor de energia elétrica no Brasil, em 1993, a
geracdo de energia elétrica era concentrada em poucas empresas: as companhias do Sistema
ELETROBRAS (FURNAS, CHESF, ELETRONORTE E ELETROSUL) e as concessionérias
estaduais CESP, CEMIG e COPEL, aém da ITAIPU binacional. Segundo o Panorama
Setorial (1997), tais empresas eram responsaveis pela oferta de 94% da energia, em 1996, e
estavam, conforme ja explicitado, com a situaco financeira deteriorada™'?.

E também importante ressaltar que, apds a criagio do Programa Nacional de
Desestatizacdo — PND —, por intermédio da Lei n. 8.031/90, a privatizagdo tornou-se parte

integrante das reformas econdmicas iniciadas pelo Governo.
4.3.3 A terceirafase do setor de energia el étrica, em andamento (1993-2002)

A terceira grande mudanca do setor de energia elétrica, ainda em andamento, procura
simultaneamente privatizar, estabelecer competicdo nas &reas de geracéo e comercializagéo e
instituir mecanismos de regulag@o eficientes, que possibilitem o bom funcionamento do

sistema e a defesa do consumidor onde persistirem os monopolios.

A reforma em andamento, encontrou o setor de energia elétrica pouco saneado
financeiramente e na iminéncia de uma crise de abastecimento. Como exempl os de problemas
financeiros acumulados pelo alongamento dos cronogramas de obras iniciadas no periodo
anterior a terceira reforma foram citadas no item anterior as obras de Tucurui, Porto

Primaverae Angrall.

Em 1993, iniciou-se a reestruturacdo do setor de energia elétrica no Brasil. A
eliminagdo da equalizacdo tariféria por intermédio da Conta de Resultados a Compensar —
CRC - e sua substituicdo pela revisdo tariféria, com a aplicagdo de um redutor (X) sobre o
indice Geral de Precos pelo Mercado — IGP-M — e a publicag3o do Decreto-Lei n. 1.009/93

12 £ oportuno lembrar que, entre 1993 e 1996, n& houve praticamente nenhuma alteracdo na estrutura de
geracdo.
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que criou o Sistema Nacional de Transmissdo — SINTREL — foram os primeiros marcos de

tal reforma**®.

Conforme ja mencionado, mesmo antes da implementacdo de um érgdo regulador
central da indUstria de energia elétrica, ocorreram inimeras privatizagdes, em especial das
empresas de comercializagio. A governanca eficaz, conforme ja registrado no CAPITULO 2,
deste trabalho — Referencial Tedrico — requer que as regras do jogo antecedam ou ocorram

simultaneamente ao processo de privatizagdo e ndo que venham a seu reboque.

Somente trés anos depois de iniciada a reforma do setor elétrico, 0 Governo Federal
contratou consultoria para analisar a reforma do setor de energia elétrica. Em 1996 o
consorcio liderado pelafirma de consultoria Coopers& Lybrand foi contratado para um estudo
global e profundo que servisse de base para a proposta de reestruturagéo do referido setor.
Para Thibau, em depoimento no Centro da Memdria da Eletricidade no Brasil (1995), essa
demora pode ser associada adificuldade do governo federal em decidir entre qual o melhor
desenho para a industria de energia elétrica no Brasil, se 0 modelo adotado na Inglaterra e

EUA, ou o da Noruega e Franca.

A opcdo pelo modelo inglés e americano significou o rompimento da estrutura
organizacional implementada na fase anterior (1956/1992), em que, aém de um ndmero
pequeno de empresas agindo, havia atuagdo sSimultdnea nos segmentos de geracéo,
transmissdo e distribuicdo de energia elétrica. Ao invés de um 6rgdo central normalizador,
fiscalizador e financiador — ELETROBRAS — 0 novo modelo requer mecanismos

institucionais claramente definidos, com vistas a atenuar os conflitos e promover arbitragens.

Ainda segundo Thibau (1995, depoimento), a adogdo do modelo francés para a
industria de energia elétrica no Brasil, com manutenc&o da estrutura organizacional anterior,
ndo foi a opcéo adotada internamente devido &s restri¢des financeiras da Uni&o em expandir a

oferta de geracéo e transmisséo de energia elétrica.

13 E importante registrar que devido a composicdo do IGP-M, calculado em funcdo de um percentual da
valorizagdo do ddlar, tem havido negociacdo entre ANEEL, concessionarias e distribuidoras de energia
elétrica, com vistas a alterar o indice base de cdlculo do redutor e, portanto, do regjuste das tarifas de energia
elétrica. Quanto ao SINTREL, cabe mencionar que, devido aindefinicdo nas tarifas de transmissdo, seu
funcionamento é muito precério.
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No entanto, mesmo antes de o estudo da consultoria contratada, Coopers& Lybrand, ser
concluido e aprovado pelo Governo, em fins de 1997, muitas defini¢des legais e providencias

préticas foram adotadas, o que depde contra as regras de uma governanca eficaz.

Segundo Leite (1998), mesmo sem um padréo regulatério (regras do jogo) definido

foram implementadas medidas fragmentadas de caréter normalizador, tais como:

1. autorizacgao paraformagado de consodrcios de geracéo (9-93);

2. ingtituicdo do SINTREL, sistema de livre acesso atransmissdo, do dominio federal
(12-93);

3. dteraghes de calculo de cobranca de tarifas (12-93);

4. implementagdo das normas de outorga de concessdes e autorizagOes,
particularizando a situagdo do produtor independente (7-95);

5. privatizagdo, via BNDES, de duas concessiondrias no dmbito da distribuicéo
federal, aExcelsaealight;

6. privatizagdo de duas concessionarias de geragdo no ambito estadual, a Cia
Energética do Rio de Janeiro — CERJ — , em novembro de 1996, e a Cia de
Eletricidade da Bahia— COELBA —, em julho de 1997;

7. venda de participagfes minoritarias, pelo Estado, da Cia de Eletricidade de Minas
Gerais— CEMIG.

Em suma, embora os principais 6rgéos da reestruturagdo do setor de energia elétricano
Brasil sgjam a ANEEL, MAE e ONS, muitas medidas importantes para a reforma do Setor
ndo respeitaram a cronologia e ocorreram antes da criagdo dos 6rgéos reguladores que, além

de elaborar regras, devem também cumprir o papel de aplicar e fiscalizar a regulamentag&o.

Entre 1995 e 2002, foram privatizadas 29 empresas elétricas, sendo 21 de distribui¢do

114

e oito de geracdo", sendo que varias dessas privatizages ocorreram antes da criagdo da

ANEEL como érgéo regulador central do sistema

Especificamente no &mbito da geracéo estadual foram privatizadas além da CERJ e da
COELBA, ja mencionadas, Centrais Elétricas Geradoras do Sul — GERASUL, a ELEKTRO,
Eletricidade e Servigos SAA. e a CESP, Companhia Energética de S0 Paulo. A CESP foi
dividida em Cia de Geracéo de Energia Elétrica Paranapanema e a Cia de Geragdo de Energia

1 Dados do relatério anual do BNDES de 2001, atualizado por meio do site< www.http\BNDES.gov.br>.
Acesso em 2, mai. 2002.
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Elétrica Tieté. No ano 2000 foram privatizadas a Cia Energética de Pernambuco, CELPE, a
Cia Energética do Maranhdo, CEMAR e a Sociedade Andnima de Eletrificacéo do Paraiba,
SAELPA (BNDES, 2002).

A partir de 2001, ocorreu uma paralisagdo nas privatizagdes das empresas de geracéo.
A crise de energia elétrica que assolou o Pais apds maio/2001 levou aalteracéo darelacéo de

forgas entre os 6rgéos reguladores do setor e exigiu que 0 Governo voltasse a financia-lo.

Como exemplo das dificuldades que ocorrem devido aindefinicéo das regras do setor,
a priori, podem-se citar alguns entraves experimentados pela ANEEL no periodo entre sua
criagdo pelaLei n. 9.427, de 26.12.96 e maio de 2001, com acriagdo do Camara de Gestéo da

Crise de energia el étrica:

1. contestacgdo, pelas distribuidoras, da legitimidade da ANEEL em reformular e arbitrar
acerca das controvérsias de clausulas de contratos de privatizagdes assinadas pelo
DNAEE;

2. ndo acatamento, por Furnas, da decisdo da ANEEL de mult&la, em setembro/2000,
por ndo cumprir seus compromissos financeiros com o MAE;

3. insuficiéncia de coordenacgéo institucional entre a ANEEL, Agéncia Naciona do
Petrdleo — ANP — e Agéncia Nacional de Aguas— ANA —;

4. A constituicdo da Camara de Gestéo da Crise de energia elétrica e a explicitagdo de
que a ANEEL n&o dispunha de condicfes técnicas e operacionais para administrar a

crise do setor.

Os fatores acima devem ter diminuido a capacidade da ANEEL de reagir mais
rapidamente & contingéncias do mercado, dificultando a implementacdo de regras

importantes que pudessem estimular o crescimento do investimento privado no setor.

O inicio oficia das atividades do MAE ocorreu somente em setembro de 2000, e o
objetivo de tal 6rgéo de garantir, a priori, 0 acesso das geradoras & redes de transmissao e
distribui¢éo, aém de funcionar como um 6rg&o intermediador da oferta e demanda de energia,
jamais foi cumprido de forma eficaz. Segundo informagdes da ELETROBRAS/UFRJ, houve
problemas na intermediagdo do MAE no fechamento dos contratos entre empresas e
fornecedores de energia elétrica. Como exemplos para ilustrar tal afirmativa pode-se citar a
demora na comerciaizacdo de energia elétrica no caso da térmica Eletrobolt, no municipio

fluminense em Seropédica, e da termel étrica Macaé Merchant, da El Paso.
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Ja 0 ONS tem assumido as func¢fes da ELETROBRAS, cujo destino ainda ndo estava
totalmente definido até o segundo semestre de 2002. A indefinicdo nas regras e as idas e
vindas no papel dos diversos agentes que compdem a indlstria de energia elétrica no Brasil
lancam duvidas sobre a consisténcia do modelo brasileiro de privatizacdo. Em 2001, a volta
dos investimentos da ELETROBRAS na geragcéo de energia, sem uma defini¢do clara de
como sera sua posterior saida do setor e a criacdo da Camara de Gestdo da Crise de Energia—

CGCE —, atropelando a ANEEL, s&0 alguns exempl os importantes.

A privatizagdo dainfra-estrutura brasileira foi arquitetada sobre os pilares de agéncias
reguladoras fortes. Por isso, foram criadas a Agéncia Nacional de Telecomunicagbes —
ANATEL —, a ANP, a ANEEL, e a ANA, dentre outras agéncias nacionais. As leis que
regulamentaram essas agéncias definiram que elas ndo devem se subordinar a nenhum 6rgéo
de governo, e suas decisdes sO podem ser contestadas judicialmente, ou seja, por principio
legal. Isto se coaduna com o0 pensamento da nova governanga regulatéria ditada por alguns

paises desenvolvidos, dentre os quais, podem-se citar EUA, Inglaterra e Alemanha.

Essa governanca regulatéria defende que € necessario independéncia para
regulamentar e fiscalizar. Legalmente a ANEEL é uma autarquia especial, caracterizada por
autonomia decisoria e financeira, e suas receitas s80 compostas basicamente por recursos
proprios, dispensando-a (pelo menos oficialmente) de subordinacéo hierarquica ao Ministério

de Minas e Energia Elétrica.

No entanto, na prética observa-se que isso hem sempre ocorre. Um exemplo claro foi
que a CGCE, criada em maio de 2001, para gerenciar a crise de energia elétrica do Pais,
assumiu as responsabilidades previstas no estatuto da criagéo da ANEEL, como, por exemplo,
a definicdo do prego a vista do MAE, a comercializagdo de excedentes e a fixagdo de metas
para reduzir o consumo de energia elétrica no Pais. A explicagdo para essas agdes pode estar
sustentada pela cultura estatal intervencionista do Estado brasileiro. Inimeros sdo os
exemplos, ao longo da histéria econdmica brasileira, em que o Estado é chamado, pelos
empresarios, para intervir nos momentos de crise setoria, seja concedendo subsidios e/ou

empréstimos, seja alterando as regras do jogo.

A desregulamentagdo, assim como a regulamentagdo ineficaz do setor de energia
elétrica, pode causar muitos danos, como 0s que ocorreram no setor de energia elétrica da

California a partir de 2000. Ao invés de energia mais barata, como supunham os defensores
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do livre mercado, a desregulamentago na industria de energia da California contribuiu para
provocar uma crise de abastecimento. Na situagdo anterior de mercado regulamentado, havia
possibilidade de lucros monopolistas nas empresas do setor, 0 que estimulava os
investimentos e a formagdo de capacidade ociosa suficientemente elevada para atender ao
aumento de demandas. “No mercado desregulamentado, em que os pregos flutuam
constantemente, as empresas sabem que se investirem em demasia, 0s pregos e os lucros
cairdo” KRUGMAN, 2000, p.1. Tal qual em situagdo de monopdlio, em que o investimento
ndo € estimulado porque ndo ha concorréncia, a desregulamentagdo no curto prazo contribui
para desestimular a construgdo de novas usinas e, portanto, a diminuicdo da margem de
capacidade ociosa, 0 que, consequentemente, leva a dificuldades de atendimento tempestivo

da demanda e ao aumento das tarifas.

No entanto, a formac&o de precos no longo prazo por intermédio da lei da oferta e
demanda é a mais adequada: paga-se menos quando ha excesso de oferta e mais quando ha
escassez. A confianca no mercado para resolver as crises € positiva se 0 mercado for
efetivamente concorrencial, diferentemente do que parece ter ocorrido na Cdiférnia. Ha
indicios de que os precos elevados foram gerados artificialmente por problemas técnicos,
inventados para paralisar parte dos geradores.

Ainda, segundo Krugman (2000), esse tipo de manipulagdo ocorreu na Gré-Bretanha,
antes de 1996, e na Califdrnia repetidamente nos verdes de 1998 e 1999. Supostamente, 0
mesmo fato pode ter ocorrido no inverno de 2000/2001, pois detectou-se, segundo a mesma
fonte, que um quarto da capacidade geradora do estado da Califérnia estava paralisada para
manutencao preventiva ou conserto de méguinas e equipamentos. Se iSso acontece em paises
cuja a tradicdo de cumprimento de contratos € maior do que no Brasil, e o sistema juridico

mais &gil, sem duvida, tais manipulagdes podem ser reeditadas aqui com mais incidéncia

Um dos principais argumentos do governo, com vistas a defender a reestruturagéo dos
servigos de eletricidade no Brasil, é evitar crises de oferta de energia elétrica no futuro
préximo, fazendo com que o setor publico partilhe e/ou transfira para a iniciativa privada a

prerrogativa de gerar energia.
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A TAB.3, explicita que o consumo de energia elétrica tem aumentado muito acima do
crescimento do PIB. Uma regresso linear smples™, efetuada com os dados abaixo, confirma
que, para crescimento de 0,75 do PIB, a demanda por energia cresce na ordem de 1 e indica
que o investimento em energia el étrica deve manter-se acima do crescimento da economia em

25%, com vistas a atender a demanda e evitar estrangulamento, isto é, a escassez de oferta.

TABELA 3
Brasil: Taxas de crescimento do PIB e do consumo de energia elétrica (em %)

Ano/Periodo PIB Consumo de Energia elétrica
1970/1980 8,6 11,9
1980/1990 15 5,8
1990/1994 2,7 3,9
1995 4,2 7,6
1996 2,9 6,0
1997 3,0 6,5
1998 0,2 41
1999 0,8 2,2
2000/2004* 4,4 4,7

FONTE: Ministério de Minas e Energia. Relatorio semestral. 1° semestre de 2000.
* Previsio'®
——f— Consumo de
} 11,9 Energia
elétrica
——PIB

1995
1996
1997
1998
1999

1970/1980
1980/1990
1990/1994
2000/2004*

GRAFICO 3 - Brasil: Taxas de crescimento do PIB e do consumo de energia elétrica (em %)
FONTE: MME. Relatério semestral.1° semestre de 2000.

No entanto, é importante enfatizar que ao optar pela desregulamentacéo do setor de

energia elétrica, isto é o desmonte do monopdlio e a transferéncia da propriedade do setor

15 A regressio linear simples efetuada, ndo teve a preocupagdo de analisar residuos, desvios padréo e gjustes da
reta, mas apenas indicar de forma aproximada em que medida o crescimento do PIB requer aumento do
crescimento do consumo.

18 Tal previsio s efetivamente se confirmard se houver maior conscientizagdo nos gastos de energia,
racionamento ou repressdo da demanda, via aumentos substanciais das tarifas, hgja vista que historicamente
0 consumo de energia, em relacdo ao Pib tem sido mais elevado do que o indicado.
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estatal para o setor privado, haveria necessidade simultanea de regulamentar o setor, ou sgja,
definir as regras do jogo para que os exemplos de escassez de oferta na Gré-Bretanha e da
Califérnia ndo fossem reeditados agqui durante o ano de 2001. Assim, pode-se afirmar que
uma das principais razdes da crise recente foi a morosidade na regulamentagéo do setor. Para
Possas et a. (1997), a regulamentacdo € fundamental para evitar a prética de precos de

monopolio, em especial, nos setores em que a estrutura de mercado é concentrada.

O QUADRO 8 mostra a evolug&o regulatéria do setor de energia elétrica entre 1995 e
2002 e o QUADRO 9 sintetiza as principais decisdes da ANEEL, entre 1997 e 2002. O
contetido desses Quadros estdio, em parte, contidos/ampliados no APENDICE H, desta
pesquisa e, foram submetidos aapreciacdo de um grupo seleto de cinco especialistas do setor
de energia elétrica.

A Le n. 9.074 que regulamentou a industria de energia elétrica no Brasil foi editada
antes da criag8o do 6rgdo central do sistema elétrico, a ANEEL. Apenas dois anos apos a
criagdo da ANEEL, a Lei n. 9.648 regulamentou a participacgéo dainiciativa privada no setor,
possibilitando os investimentos privados.

QUADRO 8
Evolucao regulatodria do setor de energia elétricano Brasil - 1995/2002

Evento Legidacdo

Regulamentacdo da indlstria de energia eétrica. | Lei n. 9.074 (07.07.95)
Estabelece normas para outorga e prorrogacoes
das concessdes e permissdes de servicos publicos
e da outras providéncias

Institui a ANEEL Lei n. 9.427 (26.12.96)

Autoriza o poder executivo a promover a|Lei n. 9648 (27.05.98)
reestruturacdo da Centrais Elétricas Brasileiras —
ELETROBRAS e regulamenta a participacdo da
iniciativa privada no setor de energia elétrica

Criac8o do CGC

Crise de desabastecimento de energia elétrica Resolugbes do Comité de Gestdo da Crise (62
(periodo critico) Resolugdes entre maio/2001 e outubro/2001)
Revitalizagdo do setor de energia elétrica Lei 10.438 (26.04.02)

FONTE: Elaborado pela autora da tese.

A criagcdo da CGCE, em maio de 2001, e as diversas resolugdes editadas nessa
instancia provocaram uma crise de confianga na capacidade de atuagdo da ANEEL como
0rgdo regulador do sistema. Também como exemplo de idas e vindas e conflitos na atuag@o

do papel do Estado na economia, pode-se citar a Lei n. 10.438 que ampliou o espago das
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estatais federais, como a PETROBRAS e a ELETROBRAS, permitindo que essa Ultima atue

como comercializadora da energia excedente de ITAIPU.

A reducéo da tarifa da EXCELSA em 3,4% foi efetuada ap6s alguns blecautes devido
a problemas de fornecimento de energia el étrica pela concessionaria, ocorridos nos estados do
Rio de Janeiro e Cear4 Tal medida visou corrigir o contrato de concessdo de distribuicdo de
energia elétrica da EXCEL SA, enquadrando a concessionaria no mesmo modelo de contratos
de concessdo das demais distribuidoras, com a aplicacdo da férmula de regjuste de IGPM -
X" (PIRES e GOLDSTEINS, 2001).

QUADRO 9
Principais decisdes da ANEEL - 1997/2002
Evento Legidacdo
Revisdo datarifada EXCELSA Resolugdo 246 (03.08.01)

Repasse de aumentos dos custos ndo controlavels | Varias entre 1998/2001
das distribuidoras.
Multa a Furnas por ndo cumprir acordo com o| Media Provisoria 1819/200
MAE de fornecer energia gerada na usna
nuclear de Angrall

Intervencdo do MAE RESOLUCOES 160, 161 e 162 (20.04.01)

FONTE: Elaborado pela autora da tese.

Os contratos de concessdo de energia elétrica classificam os custos das tarifas em dois
tipos distintos. Um denominado custos passiveis de controle pela empresa, tais como pessoal
e administrativo, e outro chamado de incontrolaveis e que se referem aos fatores exégenos a
empresa, como, por exemplo, aumento de impostos e de custo de matéria-prima importada

(gés especificamente).

Embora reconhecendo a existéncia de custos ndo controlaveis, a ANEEL negou a
solicitagio de vérias concessionérias de regjustar as tarifas™®, sob o argumento de que a
situagdo financeira e econdmica das empresas solicitantes ndo era de risco. Essa posi¢éo da
ANEEL suscitou a desconfianga dos investidores em relagdo ao cumprimento dos contratos e
0 receio de que a administragdo das tarifas, pelo setor publico, voltasse a ser utilizada como

mecanismo de controle inflacionério.

17 % & um redutor equivalente & produtividade. Cabe registrar que n&o havia, por parte do Governo, expectativas
de aumento do ddlar, conforme ocorreu, em especial, a partir de julho/2002.

18 A titulo de exemplo, pode-se citar a negativa da ANEEL asolicitagdo da Excelsa de regjuste de 4,3%, em
janeiro de 2000.



129

Conforme explicitado em Pires e Goldstein (2001, p.27), a ANEEL determinou as

seguintes mudangas estruturais no funcionamento do MAE:

1. extingdo do Comité Executivo do MAE — COEX — e criagdo do Conselho do
Mercado Atacadista de Energia— COMAE —, composto por seis profissionais
sem vinculo com os agentes do mercado indicados pelos consumidores,
produtores e pela ANEEL;
2. definicdo de garantias e penalidades, pelo MAE, até o limite de 10% da receita
da empresa, no que se refere acomercializagdo de energia elétrica;
3. fiscalizagéo e regulagdo da Associagdo do MAE — ASMAE —, pela ANEEL.

Ainda, segundo Pires e Goldstein (2000), a atuagdo do MAE foi prejudicada pelos
interesses conflitantes do Estado como produtor e regulador. O fato de as principais geradoras
do mercado permanecerem como propriedade do Estado gerou dualidade de interesses, por
parte do governo, e falta de clareza em relagdo ao funcionamento das regras do jogo do ponto

de vista do investidor privado.

No entanto, apesar da morosidade e idas e vindas na legislagéo (conforme QUADROS
8 e 9), cabe registrar que, diferentemente da California, no Brasil, especificamente em Minas
Gerais, 0s investimentos em geracdo no setor de energia elétrica em grande medida estéo
sendo feitos em parceria entre o setor privado e o setor estatal, 0 que se apresenta como fato
positivo, haja vista que isso pode diluir os riscos de manipulagbes. E dessa quest&o que tratara
0 proximo item do trabal ho.

A TAB. 4, sistematiza o crescimento da capacidade instalada das usinas elétricas no
Brasil entre 1956 até 2002.
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TABELA 4
Expansdo da geracdo de energia elétrica brasileiro

1956/2002
Ano Capacidade Instalada (mil MW) % anual de crescimento )
1956 3.491 -
1967 8.255 12,40%
1973 16.698 17,04%
1995 55.512 10,56%
2002 82.069 6,83%

FONTE: ANEEL (2002); Centro da Memdria da Eletricidade no Brasil (1988, 1995) e Oliveira
(1997) .adaptada pela autora da tese.

) A taxa anua de crescimento entre os perfodos foram apuradas através da férmula aritmética
simples, {[ (c1/c0)—1]* 100/ n}, sendo c0 = capacidade inicial do periodo; c1, capacidade final
do periodo, e n = nl—n0, onde nO = ano inicial e n1= ano final do cada periodo.

A TAB.4 evidencia que, ndo obstante a reestruturagdo do setor de energia elétrica
iniciado a partir de meados da década de 90, parece conclusivo que as fontes de
financiamento e a regulamentag8o disponiveis ndo estdo sendo suficientes para estimular o
crescimento da geracdo de energia elétrica e evitar uma nova crise de abastecimento nos
préximos anos. Dentre as principais dificuldades para a expans@o do setor, podem-se citar a

al 119

legislagdo ambiental ™, a necessidade de avaliagdo do retorno financeiro dos investimentos e

0 aumento do prego do gés, em especial, como decorréncia da desval orizag&o do real.
4.4 CONTEXTUALIZACAO DO SETOR DE ENERGIA ELETRICA EM MINAS GERAIS

Minas Gerais apresenta vantagem comparativa na producéo de energia elétrica

proveniente principalmente de fonte hidrica, solar, térmica a lenha e biomassa. O manancial

9 As exigéncias do Instituto Brasileiro do Meio Ambiente - IBAMA -, no ambito do setor de energia elétrica é
maior hoje, do que no passado.
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hidrico do Estado, as condig¢des tropicais da maioria do territério nacional, a experiéncia com
o plantio de florestas com fins energéticos e a disponibilidade de residuos agricolas, bem
como a necessidade de geracdo de grande contingente de empregos sem qualificagdo parecem
recomendar uma politica de energia el étrica diferente da que esta sendo adotada pelo Estado a
partir de 1987.

Em relacdo a termeletricidade a gés, o programa prioritario do Governo Federal
contemplou trés unidades no Estado de Minas Gerais: a Usina Termelétrica de Ibirité, cuja
poténcia é 240 MW que entrou em operagdo no primeiro semestre de 2002, e as unidades de
Pocos de Caldas e Juiz de Fora, cujas datas de operacdo e poténcia sdo respectivamente:
setembro/2003 e 500MW e dezembro/2003 e 78MW.

Analisando dados constantes do Boletim Estatistico da CEMIG (2000), é possivel
concluir que a geragéo de energia elétrica no Estado de Minas Gerais também é altamente
concentrada. A geracdo de energia no Estado advém de cinco concessionarias e de 41
autoprodutores. As concessionarias no Estado sdo: Furnas Centrais Elétricas, Cia Energética
de Minas Gerais, Cia Forca e Luz Cataguases Leopoldina, Departamento Municipal de
Energia— DME —, Pocos de Caldas e Cia Luz e Forga Mococa. Furnas responde por 46,46%
da energia gerada e a CEMIG com 46,29%, ambas totalizando 92,75% da energia gerada no
Estado. As outras trés concessionérias juntas somam apenas 0,57% do total de energia e os

autoprodutores respondem com 6,68%.

Ainda, conforme o mesmo boletim, no balango de geragdo de energia elétrica entre
1997/1999, os autoprodutores no Estado de Minas Gerais aumentaram a producado do periodo
de 2.168.681MWh para 3.473.004MWh, ou sgja, uma variagdo da ordem de 60%, o que
mostra o significativo aumento da participagdo dos autoprodutores. Diferentemente, no
mesmo periodo, as concessiondrias produtoras tiveram uma expansdo da ordem de apenas
1,2%, passando de 53.096.907MWh para 53.734.014MWh,

Em setembro de 1993, o Decreto n. 915 permitiu a formagdo de parcerias de empresas
estatais com a iniciativa privada para construgdo de novas empresas geradoras de energia
elétrica. O aumento de geracdo de energia elétrica pelos autoprodutores pode estar
relacionado com a regulamentacéo deste Decreto, em 1998, e com a definicdo de algumas
regras do jogo, em especial, com 0 Decreto n. 2.003/96 que definiu as regras de operagéo

para os autoprodutores e PIEs.
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O contexto atual de profundas mudangas na estrutura de propriedade no Brasil, com
transferéncia da gestéo estatal de empresas para gest&o privada, vem requerendo mecanismos
de ingtitucionalizagdo e um novo sistema de governar empresas, com vistas a atrair capital
privado, em particular, o investidor estrangeiro.

No que se refere a parcerias para geracdo, devido a representatividade das
concessionérias Furnas e CEMIG (cerca de 93% da gerac&o de energia elétrica no Estado de
Minas Gerais), este estudo se concentrard especificamente nas parcerias efetuadas pela
CEMIG. Até novembro de 2001, Furnas havia efetuado apenas uma parceria estratégica para

geracéo de energia elétrica’®

A Serra da Mesa (1.275 MW) é um consorcio entre Furnas
(48,7%) e o grupo VBC Energia (51,3%), constituido pela Votorantim, Camargo Corréa e
Bradesco'! e esta localizada estrategicamente entre o Sistema Sul/Sudeste/Centroeste e

Norte/Nordeste.

E importante identificar e estudar os fatores que contribuem para os investimentos do
grande consumidor de energia elétricaindustrial de Minas Gerais, ou osinibem. AsTAB.5e
6 retratam, respectivamente, os principais autogeradores e as mais importantes parcerias
realizadas no Estado de Minas Gerais, a partir de 1998, mostrando a disseminagdo dos
consorcios entre a CEMIG e ainiciativa privada em Minas Gerais.

Especificamente em relag@o & parcerias entre empresas industriais e a CEMIG ja
foram inauguradas as Usinas de lgarapava (210MW), Porto Estrela (112MW) e Irapé
(360MW), sendo que as Usinas Funil (180MW) e Pai Joaquim (23MW) est&o previstas para
serem inauguradas, respectivamente, em dezembro de 2003 e julho de 2005.

20 provavelmente o desestimulo & parcerias com Furnas pode estar ligado & indefinicdio sobre a forma de
privatizac8o da estatal, se via Leildo ou pulverizagdo.
121 Panorama Setorial, Vol.1, 1997



TABELA 5
Capacidade instalada de energia el étrica das concessionérias e auto-produtores do Estado de Minas
Gerais (atualizado até junho/2002)
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Principais Produtores Capeacidade KW Principais Produtores Capacidade KW
Concessiondrias 11.298.120 | Cialtabirito Industrial F.T. de Algod&o 576
Furnas Centrais Elétricas S.A. (1) 5.534.000 | CiaMinas Oeste de Cimento 4.845
CiaEnergéticade MG 5.695.321 | Cia Paulista de Ferrovias— Barbacena 3.700
CiaForga e Luz Cataguases Leopoldina 45.220 | CiaPaulistade Ferroligas— Sta.Rita Jacutinga. 5.250
DME Pogos de Caldas 22.351 | CiaPaulistade Ferroligas— Congonhas 2.614
CiaLuz e Forca de Mococa 1.228 | Cia SiderlrgicaBelgo Mineira— Sabara 3.000
Autoprodutores 673.826 | Cia SiderUrgica Belgo Mineira— J.Monlevade 10.200
Cia Acos Especiais de Itabira— Acesita 78.000 [ Ciade Tecidos Santanense | 1.660
Aco Minas Gerais SA — Acominas 33.000 | CiaTextil Ferreira Guimardes 978
Alcan Aluminio do Brasil S’/A 29.100 [ Desdtilaria Alvorada de Bebedouro 1.200
Celulose Nipo Brasileira— Cenibra 99.450 | Ferteco Mineracdo S/A 1.400
Cia Agucareira Rio Grande 2.400 | Fertilizantes Fosfatos SA 9.350
Cia Agricola Pontenovense 3.400 [ Indistrias de Bebidas Antarticas 374
Ciade Cimento Portland Itau 10.000 | Minerac@o Morro Velho —NovalLima 17.240
Ciade Fiagdo e Tecidos Cedro Cachoeira 2.980 | Rimalndustria S/A 1.165
Ciade Tecidos Santanense I 1.600 | UsinaAgucareira Passos 2.400
Cia Fabril Mascarenhas 1.660 | UsinaAlvorada S/A Agucar e Alcool 2.550
Cia Industrial Agricola Oeste de Minas 6.216 |Usina Delta S/A Aclcar e Alcool 5.950
Cialndustrial de Estamparia 395 | UsinaMendonca Agro-industrial 2.000
Cialndustria Fluminense 1.650 | UsinaMonte Alegre Ltda 2.000
Cialndustria Itaunense 3.700 | UsinaSiderdrgicade MG —Usiminas 40.000
Usinas Hidrelétricas (acordo operativo) 379.550
Usina Hidrelétrica |garapava (2) 179.550 | VDL - Ciclose Motores SA 1.323
Usina Hidrel étrica Guilman-Amorim (4) 140.000
Usina aglcar Coruripe 6.500 | Ibiritermo (PETROBRAS e Fiat) 250.000
Usina aglicar Campo Florido 13.000
Bungue Fertilizantes 11.000
Tota Geral 12.351.496

FONTE: Boletim Estatistico 1999 — CEMIG./Atualizacdo dos dados em pesquisa junto ageréncia de
clientes corporativos em Maio/2002

1. Inclui poténcia das usinas instaladas em Minas Gerais. S8o elas: Mascarenhas, Furnas, Marimbondo, Porto

Colémbia e Itumbiara, observando-se o critério de localizacao.
2. Acordo operativo CEMIG — Consorcio |garapava (Cia Mineira de Metais, Cia Siderdrgica Nacional, CiaVale

do Rio Doce e Morro Velho).

3. Acordo operativo CEMIG — Sobragi ( Cia Paraibuna de Metais).
4. Acordo operativo CEMIG — Consdrcio Guilman Amorim (Samarco e Belgo Mineira).



Parcerias entre a CEMIG e ainiciativa privada - 1998/2002

TABELA 6

Ano/ Fonte
Nome Operagdo | Rio Poténcia | energética Socios Investimento
Igarapava | 1998 Grande 210MW | hidrelétrica CEMIG: 14,5%; CiaVae do Rio Doce: 38%; Cia| R$200 milhdes
Mineira de Metais: 24%, Cia Siderargica
Nacional: 18%, Cia Morro Velho: 5,5%
Porto 2001 Santo 112MW | hidrelétrica CEMIG: 33% ; Coteminas, 33%; CiaVae do Rio | R$141 milhdes
Estrela Antonio Doce, 33%
Irapé 2002 Jequitinhonha | 360MW | hidrelétrica CEMIG :90 %, Gov.Estado de MG, 10 % R$601 milhdes
Funil 2002 Grande 180MW | hidrelétrica CEMIG, 49% e CVRD 51% R$234milhdes
Pai 2000 Araguari 23MW | hidrelétrica CEMIG,49%, COPASA (51%) R$ 29 milhdes
Joaguim
Aimorés 2003 Doce 330MW | hidrelétrica CEMIG:49%, CVRD:51% R$439 milhdes
Queimado | 2003 Preto 105MW | hidrelétrica CEMIG: 82,5% , Cia energética de Brasilia R$155 milhdes
17,5%
Usinado 2002 Piranga 100MW | hidrelétrica CEMIG, SAMARCO Mineradora R$110 milhdes
Bal
Capim 2003 Araguari 240MW/ | hidrelétrica Em fase de viabilizacdo do empreendimento e R$270 milhdes/
:?I,ranco le 210MW das parceiras R$230 milhdes.
Trairall 2005 Suacui grande | 60MW | hidrelétrica Em fase de viabilizacdo do empreendimento e R$105 milhdes
das parceiras
UTE sul 2003 gas 500MW | termelétrica CEMIG 31%, TEXACO, 29%, PETROBRAS R$ 600 milhdes
Minas 20%, Alston Power, 20%
Ouro Preto | 2003 gas 2AMW | termelétrica Em fase de viabilizagdo do empreendimento e R$55 milhdes
das parceiras

FONTE: Elaborada pela autora da tese. Dados da pesquisa apurados por meio de informagdes do Boletim Estatistico 1999, da
CEMIG, Boletins da UFRJ — Departamento de Economia e Panorama Setorial Gazeta Mercantil (1997) ejornais
especia energia entre maio/2000 a maio /2002; pesquisa de atualizacdo de dados junto a Geréncia de Clientes Corporativos

da CEMIG.
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CAPITULO5
ANALISE E DISCUSSAO DOSRESULTADOS

Antes de se efetuar uma andlise e discussdo dos resultados da pesquisa, buscar-se-3,

sucintamente, reiterar as principais técnicas utilizadas neste trabal ho.

ApGs o envio dos questionérios e follow up, foram excluidas as empresas que ndo se
incluiram no alvo da pesquisa e 0s questionérios das empresas que foram respondidos em
duplicidade, aproveitando apenas a escala — segunda parte de questionario. Os dados obtidos
foram tratados com estatistica descritiva aplicada na primeira parte do questionario, conforme
apéndices, e andlise fatorial exploratéria, na segunda parte, por intermédio da realizacdo de

andlise multivariada, com a utilizacdo do Statistical Package for Social Sciences — SPSS—.

A andlise multivariada é uma técnica quantitativa de andlise que considera
simultaneamente o comportamento de inimeras varidveis. Essa técnica é muito mais
sofisticada do que as correlagbes simples que eram efetuadas anteriormente. A técnica
multivariada extrapola o bidimensional e, conforme j& comentado no Capitulo 3 desta

pesquisa, Metodologia, diminui sensivelmente as imprecisoes.

A aplicagdo da regressdo possibilitou aferir a variancia e co-variancia entre as
Varidveis Observéveis ou Variaveis Independentes — VIs—, componentes da escala incertezas
associadas a decisdo estratégica do grande consumidor em investir em geracdo de energia
elétrica. Apds a elaboracdo da escala, foram realizadas ponderagdes simples entre os itens

com o objetivo de elaborar um indicador de incertezas.

E importante registrar que o refinamento da escala consistiu em eliminar:

ositens cuja cargafatorial foi abaixo de0,5;

os itens ambiguos,

0s itens que ndo se aglutinaram em torno de um fator, mesmo com carga
fatorial elevada®.

122 £ importante evidenciar que o fator tem necessariamente de conter mais de um item.
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5.1 RESULTADO E ANALISE DOS DADOS QUANTITATIVOS
5.1.1 Andise de dimensionalidade da escala

Conforme j& mencionado, para verificar a dimensionaidade da escala, foi utilizada a
técnica multivariada denominada andlise fatorial. Segundo Tabachnick e Fidell (2001), a
andlise fatorial exploratéria é uma técnica estatistica aplicada em um conjunto de varidvels,
quando o pesquisador esta interessado em descobrir quais das mesmas formam subconjuntos

coerentes e rel ativamente independentes uns dos outros.

Sobre essa mesma questdo, Hair Janior et al. (1998) afirmam que a andlise fatorial
exploratéria se presta a diversos propdsitos. Dentre eles, os autores ressatam sua
aplicabilidade como medida mais precisa da unidimensionalidade das medicdes. Nesse caso, a
suposi¢do € que todas as varidvels constantes das medidas podem ser agrupadas em fatores
que garantam a unidimensionalidade das variaveis latentes. Ainda segundo Hair Junior et
al.(1998), um segundo objetivo da andlise fatorial exploratdria é verificar se todos os
indicadores constantes das medi¢des sdo real mente relevantes para a pesquisa.

Assim, antes de utilizar a técnica multivariada, é necessario verificar se os dados se
ajustam ao modelo fatorial, da maneira como salientam Hair Janior et al. (1998). Segundo os
autores, para verificar esse gjuste, empregam-se dois indicadores: 0 Teste de Esfericidade de

Bartlett e a Medida de Adequagdo da Amostra, conforme Kaiser-Meyer-Olkin — KMO.

O Teste de Esfericidade de Bartlett tem por objetivo verificar a presenca de correlagéo
entre as variaveis. Esse teste averigua a probabilidade estatistica de que a matriz de correlagdo
apresente correlacles significativas no nivel de significancia de 5% entre as variaveis, isto €,
gue ndo sgja uma matriz singular. Ser uma matriz singular indica a presenca de correlacéo
apenas na diagonal principal, o que ndo é desgjdvel em uma andlise fatorial, pois espera-se
que exista alguma correlacdo entre as variaveis para que ocorram 0S agrupamentos

esperados'®.

Ja a Medida de Adequagdo da Amostra, seguindo os par@metros — KMO — pode ser
interpretada da seguinte maneira: 0,90 ou acima, marvelous; 0,80 ou acima, meritorius; 0,70

ou acima, middling; 0,60 ou acima, mediocre; 0,50 ou acima, miserable; e abaixo de 0,50,

22 Um grupo de itens é denominado fator. A escala de incertezas associadas & decisdo estratégica de investir
em geracdo de energia elétrica é formada por quatro fatores distintos.
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inacceptable. Ressalta-se que a traducéo ndo foi feita, temendo-se a ndo fidelidade ao real
sentido com a qua os termos foram utilizados por Har Janior et al. (1998). Os
procedi mentos recomendados foram utilizados nesta pesguisa e os val ores apurados atestaram

a adequagdo da Andlise Fatorial, conforme os resultados apresentados na TAB.7.

TABELA 7
Valores de estatisticas que atestam a utilizagdo da andlise fatorial
Testes de Bartlet e KMO
Kaiser-Meyer-Olkin (KMO) ou Medida de Adequacdo de Amostra 0,652
Qui-quadrado 351,75
Teste de Esfericidade de Bartlett Graus de liberdade 120
Nivel de Significancia 0,000

FONTE: Elaborada pela autora da tese.

A extragdo dos fatores foi pelo método das componentes principais, pois esse método
ndo exige o atendimento aos pressupostos de natureza paramétrica’®. O objetivo desse
método € a extragdo de maxima variancia dos dados. Tabachnick e Fidel (2001) recomendam
esse método quando o pesquisador esta interessado em reduzir o nimero de variaveis a uma

guantidade menor de fatores.

O método de rotacdo utilizada foi o de rotagéo obliqua, pois espera-se, teoricamente,
que os fatores apresentem correlagcdes entre si, 0 que é mais indicado em pesguisas sociais
aplicadas. Ressdlta-se ainda que, segundo Hair Jinior et al. (1998), o objetivo udltimo de
qualquer método de rotagdo € o de obter fatores significativos e, se possivel, a mais simples
estrutura fatorial.

A TAB. 8 mostra as cargas fatoriais de cada item, bem como o agrupamento de quatro
fatores alcancado a partir da utilizacdo da Andlise Fatorial. Considerou-se como relevante
qualquer item que apresentasse carga fatorial acima de 0,50, ou sgja, explicando no minimo
25% do Fator.

24 Existem dois tipos de técnicas estatisticas: as paramétricas e as nd0 paramétricas. As primeiras utilizam
parémetros populacionais e exigem dados que atendam a requisitos de normalidade, tamanho da amostra,
igualdade de variancias, etc. Ja as técnicas ndo-paramétricas sdo0 mais robustas ao ndo atendimento dos
parémetros supracitados sendo, nesses casos, a utilizagdo de extracdo por componentes principais a mais
indicada.



TABELA 8

Matriz das cargas fatoriais apés rotagéo obliqua— Oblimin
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Item da escala de mensuracdo de incerteza

Dimensdes da incerteza
(cargas fatoriais > 0,50)

1 2 3 4

1. A privatizag8o do setor de energia elétrica 0,939
3. A tendéncia organizacional afusdes, incorporagdes e parcerias 0,719
2. O investimento direto estrangeiro no setor de energia elétrica 0,714
29. O mercado financeiro mais desenvolvido para negociar ages do setor de

energia elétrica 0,552
13. A atuagdo da ANEEL, MAE e do ONS 0,798
32. O investimento de outras empresas da indUstria de transformacdo, na

geracdo de energia elétrica 0,775
26. A indefinic8o da politicatarifaria para o setor de energia elétrica 0,738
31. A carénciade plangamento operacional entrea ANEEL, ANP e ANA 0,648
7. A taxa de juros norte-americana 0,863
6. A instabilidade da taxa de juros interna 0,842
8. O cmbio interno (paridade) 0,828
16. A desconfianga em relacdo ao cumprimento dos contratos comerciais no

Brasil 0,866
27. A politicade financiamento praticada pelos 6rgdos oficiais 0,662
23. O repasse de energia entre regidio com excedente, para a regi&o com

escassez de energia elétrica 0,632
17. A desconfianga em relag8o a atuagdo dos conselhos de administragdo nas

empresas brasileiras 0,561
10. O processo de regulamentacdo do setor no Brasil 0,527

FONTE: Elaborada pela autora da tese.

A partir da TAB. 8, pode-se também concluir que:

1. o agrupamento pode ser considerado plausivel porque € teoricamente sustentado;

2. 0s quatro fatores agrupados explicam 64,46% da importancia das incertezas na

decisdo estratégica do grande consumidor em investir em energia el étrica.

Especificamente em relacéo ao fato de obter-se 64,46% de variancia explicada, a TAB.

9 é ducidativa. Por intermédio da TAB.9, observa-se que foram extraidos 16 fatores.

Ressdlta-se que dos 16 fatores extraidos, apenas os quatro primeiros fatores atendem ao

critério do autovalor maior que um*®, o que justifica a elaboracéo da TAB.10 e explica o

Modelo Fatorial da Pesquisa, conforme FIG.4.

125 O critério de autovalor maior que um é especificado no Programa SPSS 7.5.
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TABELA 9
Descricdo da participacdo dos fatores da explicacdo da variancia explicada
Fator Autovalores % davariancia % acumulada
1 4,51 28,16 28,16
2 2,68 16,76 44,92
3 1,75 10,91 55,83
4 1,38 8,63 64,46
5 0,99 6,20 70,66
6 0,89 5,53 76,19
7 0,83 5,17 81,36
8 0,65 4,05 85,41
9 0,48 3,00 88,41
10 0,44 2,74 91,15
11 0,38 2,36 93,51
12 0,34 2,13 95,64
13 0,25 1,59 97,23
14 0,21 1,29 98,52
15 0,13 0,82 99,33
16 0,11 0,67 100,00

FONTE: Elaborada pela autora da tese.

TABELA 10

Descricdo nomina dos fatores extraidos

DENOMINAGAO DAS DIMENSOES DO CONSTRUTO INCERTEZA

FATOR 1- ABERTURA E GLOBALIZACAO DA ECONOMIA

1. A privatizagdo do setor de energia elétrica

3. A tendéncia organizaciona afusdes, incorporacbes e parcerias

2. O investimento direto estrangeiro no setor de energia elétrica

29. O mercado financeiro mais desenvolvido para negociar agdes do setor de energia elétrica

FATOR 2 — ATUACAO DOS PLAYERSNO AMBIENTE REGULATORIO

13. A atuacdo da ANEEL, MAE edo ONS

32. O investimento de outras empresas da indUstria de transformacdo, na geracdo de energia elétrica

26. A indefinicdo da politicatarifaria para o setor de energia elétrica

31. A caréncia de plangjamento operaciona entre a ANEEL, ANP e ANA

FATOR 3 -MACROAMBIENTE

7. A taxa de juros norte-americana

6. A instabilidade da taxa de jurosinterna

8. O cdmbio interno (paridade)

FATOR 4 — CUMPRIMENTO DE CONTRATOS E COMPROMISSOS

16. A desconfianca em relacdo ao cumprimento dos contratos comerciais no Brasil

27. A palitica de financiamento praticada pelos orgaos oficiais

23. O repasse de energia entre regido com excedente, para a regiao com escassez de energia elétrica

17. A desconfianca em relagéo aatuacdo dos conselhos de administragdo nas empresas brasileiras

10. O processo de regulamentacdo do setor no Brasil

FONTE: Elaborada pela autora da tese.

Conforme jaregistrado, a eliminac&o de itens (inicialmente 32) ocorreu porque, apos a

aplicagdo da andlise fatorial, observou-se que algunsitens ndo eram cativos de um Unico fator.



140

Além disso, segundo Malhotra (2001, p. 264), o procedimento de eliminacdo de itens é
adequado porgue o coeficiente Alfa de Cronbach tende a aumentar artificialmente com o
crescer do nimero de itens da escala. Apds a extragdo dos itens, efetuou-se a andise de

fidedignidade por meio do coeficiente Alfa de Cronbach.
5.1.2 Andlise de fidedignidade

Conforme Malhotra (2001, p. 263), a partir dateoria da medida observa-se que o valor
de uma medida pode ser representado pela seguinte equagéo:

V,, representa o Valor Observado por meio da escala

Em que:

V, representa o Valor Verdadeiro da caracteristica
E. representa o Erro Aleatério
Es representa o Erro sistematico

O objetivo da andlise de confiabilidade é verificar o quéo livre a escala esté do erro
aleatdrio. Ou sgja, se a escala for aplicada repetidas vezes & mesmas pessoas, ela devera
refletir valores estaveis para o fendmeno observado. Para ilustrar, considere o seguinte
exemplo extraido de Phillips (1974, p.248):

“ Se uma balanca é utilizada para medir o peso de um individuo e o
indicador aponta 0 mesmo nimero de Kg quando o individuo sobe e
desce da balanca diversas vezes, entdo provamos que a balanca € um
instrumento de mensurag&o no qual podemos confiar”.

Segundo o autor, um instrumento de mensuragdo é confiavel (fidedigno) se mantém o

mesmo resultado em aplicacOes repetidas do mesmo fendmeno. Além disso, aimportancia de
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se ter um instrumento fidedigno deriva da confianga de que as variagdes nos dados da

pesquisa ndo se originam de imperfei¢es do instrumento de medida em si.

Para avaliar as propriedades métricas das escalas no presente estudo, foi calculado o
coeficiente Alpha de Cronbach desenvolvido por Cronbach, citado por Malhotra (1996) e

Churchill (1995) e amplamente utilizado por renomados autores e pesquisadores.

O Alfa de Cronbach é calculado utilizando-se a seguinte formula (NORUSIS, 1997):

Em que:
N é o nimero deitens da escala
R éarelacdo entre a média de Covariancia e amédia de Variancia entre ositens.

Segundo Hair Janior et al. (1998), um valor de Alpha de Cronbach igual ou superior a
0,70 reflete uma fidedignidade aceitavel, embora reconhecam que esse valor ndo sga um
padréo absoluto. Os autores esclarecem, ainda, que valores de Alfa de Cronbach inferiores a
0,70 sdo aceitos se a pesquisafor de natureza exploratoria. Ja para Malhotra (1996), o valor de
corte a ser considerado € 0,60, isto € abaixo desse valor, o autor considera que a
fidedignidade é insatisfatéria. Nunnaly e Bernstein (1994), na mesma direcdo de Hair Janior
et a. (1998), apontam para um valor de 0,70 como sendo modesto. Nunnaly e Bernstein
(1994) ressaltam que, se decisdes importantes forem tomadas a partir das escalas avaliadas,
faz-se necessario um esforco para que a confiabilidade do instrumento atinja valores de Alfa

de Cronbach acima de 0,90.

Quando o construto em estudo exibe mais de uma dimensdo, Churchill (1995)
recomenda o célculo do coeficiente Alfa de Cronbach para cada uma das dimensdes. Esse
procedimento foi utilizado na avaliagdo do construto Incertezas Associadas a decisio
estratégica de investir em geracdo de energia e étrica. Considerando-se, conforme Pasguali
(1999, p.45) que construtos sdo “ fronteiras que ndo podem ser ultrapassadas [€] fronteiras
que devem ser atingidas’ esse construto exibe, segundo a teoria subjacente a0 seu

desenvolvimento, quatro dimensdes: 1 - incertezas associadas & abertura e globalizagdo da
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economia; 2 - incertezas associadas aatuagao dos players no novo ambiente regulatério; 3 -
incertezas associadas a0 macroambiente; 4 - incertezas associadas a0 cumprimento de
contratos e compromissos. Nesse estudo foram consideradas fidedignas os subconjuntos de
itens — escalas - cujos coeficientes Alfa de Cronbach : 0,82; 0,74; 0,82 e 0,73, conforme
explicitado nas TAB.11, 12, 13 e 14.

A seguir, o Modelo Fatorial definido neste trabalho de pesquisa.

é gt Abertura e
m o globalizacio da
- s econornia
i e
ey Atuacdo dos

: players no :
%?____: - ambiente 4 <
il o regulatirio e T Incertezas associadas 4

T ——— e decisdo estratégica de
> inwestir e geracio de

: enetrgia elétrica g
i -~ hiacroambiente T s
= . ; p—
iR -
1a i - Cumprimento de
27 Lol contratos &
257 ] o COmMpPromissos
o o
10 T —

FIGURA 4 - Modelo fatoria de incertezas associadas adecisdo estratégica do grande consumidor em
investir em geracao de energia elétrica
FONTE: Elaborada pela autora da tese.

Além do valor do coeficiente, Hair Janior et al. (1998) sugerem a andlise do grau de
correlagdo que cada item da escala exibe com toda a escala e com cada item individual mente.
Para os autores, 0 pesquisador pode considerar a seguinte regra prética: a correlagdo entre um
determinado item e o total da escala deve ser superior a 0,50, e a correlagdo entre um
determinado item e outro item, superior a 0,30,

128 | ss0 foi feito por intermédio da correlagéo item-total.
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5.1.2.1 Fidedignidade das escalas de mensuragéo de incerteza

TABELA 11
Valor da confiabilidade da escala que mensura a dimensao | ncertezas associadas aabertura e

globalizac&o da economia

Correlacdo | Vaor do Alfasem
Abertura e Globaliza¢do da Economia Item-total | oitem
1. A privatizacdo do setor de energia elétrica 0,69 0,76
3. A tendendaorganlzamonal afusdes, incorporacles e 0,65 0,78
parcerias

2. O investimento direto estrangeiro no setor de energia elétrica 0,69 0,76
29.0 mercado financeiro mais desenvolvido para negociar acoes

N 0,57 0,81

do setor de energia el étrica

Alfade Cronbach = 0,82

FONTE: Elaborada pela autora da tese.

Os coeficientes constantes da TAB.11 estdo de acordo com as recomendacdes de Hair
Junior et al. (1998). Observa-se, também, que a retirada de qualquer um dos itens que
compdem a escala implica diminuicdo do Alfa de Cronbach, indicando, pois, grande
consisténcia interna entre os itens. O Alfa de Cronbach de 0,82 € considerado muito bom por
autores tais como Nunnaly e Berstein (1994), Malhotra (1996) e Hair Jr et al. (1998).

TABELA 12
Valor da confiabilidade da escala que mensura a dimensao incertezas associadas aatuacdo dos

players no novo ambiente regulatdrio

Correlacdo | Vaor do Alfasem

Atuacao dos players no ambiente regulatério Item-total | oitem

13. A atuacdo da ANEEL, MAE e do ONS 0,54 0,68

32. O investimento de outras empresas da indUstria de

= ~ s 0,61 0,65

transformagdo, na geracdo de energia elétrica

26. A |erf| nicdo da politicatariféria para o setor de energia 0,60 0,66
elétrica

31. A caréncia de plangiamento operaciona entre a ANEEL, 047 072
ANP e ANA ' '

Alfade Cronbach = 0,74

FONTE: Elaborada pela autora da tese.

Também os coeficientes constantes da TAB.12 est&o de acordo com as recomendactes
de Hair Junior et al. (1998). Nessa dimensdo da escala, observa-se que a retirada de qual quer
um dos itens implica diminui¢do do Alfa de Cronbach. O valor do Alfa de Cronbach de 0,74 €
aceito como fidedigno por autores renomados na area, tais como Nunnaly e Berstein (1994),
Malhotra (1996) e Hair Janior et al. (1998).



144

TABELA 13
Valor da confiabilidade da escala que mensura a dimensdo Incertezas associadas ao macroambiente
Correlacdo | Vaor do Alfasem
Macroambiente Item-total oitem
7. A taxa de juros norte-americana 0,72 0,72
6. A instabilidade dataxa de jurosinterna 0,73 0,71
8. O cAmbio interno (paridade) 0,60 0,84

Alfade Cronbach = 0,82

FONTE: Elaborada pela autora da tese.

Ta qual na dimensdo Abertura e Globalizagdo da Economia (TAB.11), o Alfa de
Cronbach da dimensdo Macroambiente (TAB.13) € bastante significativo e considerado como
fidedigno pelos autores, tais como Nunnaly e Berstein (1994), Malhotra (1996) e Hair Janior
et al. (1998). A TAB.13 indica que a retirada do item O cambio interno (paridade)
aumentaria o valor do Alfa de Cronbach de 0,82 para 0,84, mas optou-se por néo fazer isso
porque se entende que tal ganho ndo é significativo, e a magnitude do incremento néo
justificava a eliminacéo de t&o importante item além do que a elaboracdo de um fator com

apenas dois itens pode ser muito parcimoni 0so.

TABELA 14
Valor da confiabilidade da escala que mensura a dimensdo incertezas associadas ao cumprimento de

contratos e compromi SSOS

Correlacdo | Vaor do Alfasem
Cumprimento de contratos e compromissos Item-total | oitem

16. A desconfianga em relagdo ao cumprimento dos contratos
.- : 0,60 0,64
comerciais no Brasil

27. A palitica de financiamento praticada pelos orgaos oficiais 0,44 0,70

23. Asregras quanto ao repasse de energia entre regido com
2 S 0,50 0,68
excedente, para a regido com escassez de energia elétrica

17. A desconfianca em relacéo aatuacdo dos conselhos de
: ~ S 0,55 0,66
adminstracdo nas empresas brasileiras

10. O processo de regulamentagdo do setor no Brasil 0,41 0,72

Alfade Cronbach = 0,73

FONTE: Elaborada pela autora da tese.

Também os coeficientes constantes da TAB.14 estdo de acordo com as recomendactes
de Hair Janior et al. (1998). Nessa dimensdo do construto, observa-se que a retirada de
qualquer um dos itens implica diminui¢do do Alfa de Cronbach, indicando, portanto, um nivel
de parcimdnia aceitavel para a elaboracéo da escala. O valor do Alfa de Cronbach de 0,74 é
aceito como fidedigno por autores renomados na érea, tais como Nunnaly e Berstein (1994);
Malhotra (1996) e Hair Janior et al. (1998).
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Além do Alfa de Cronbach, como forma de avaiar a confiabilidade de consisténcia
interna dos itens que comp8em uma escala, Hair Janior et a (1998) recomendam o célculo

das correlagbes item-total, que é a cargafatoria do item.

Neste trabalho, observa-se que algumas correlagbes se encontram abaixo, mas bem
préximas do valor de 0,50 reputado por Hair Jinior et a (1998) como adequado, estando a
maioriadas correl agdes item-total acimado valor de 0,50 como pode também ser comprovado
nasTAB.11, 12,13 e 14.

Fundamentado em Nunnaly e Berstein (1994), em Malhotra (1996) e em Hair Junior et
al. (1998) conclui-se, pois, que a se escala mostrou fidedigna uma vez que apresentou valor

minimo de 0,73 para o Alfa de Cronbach.

Finamente, € importante afirmar que os fatores explicitados nas tabelas acima estdo
em consonancia com o referencia tedrico, no @mbito da estratégia, do institucionalismo de

base econdmica e da governanca corporativa utilizado nesta pesquisa.
5.1.3 Implicagdes gerenciais

Apébs a andlise de confiabilidade das quatro dimensbes de incerteza, foram criados
indices que representassem cada uma dessas dimensdes. Esses indices foram elaborados
segundo a logica utilizada para escala somatéria indicada por Hair Janior et al (1998).
Segundo os autores, a escala somatoria refere-se a um método de combinar varidveis que
medem o mesmo conceito em uma Unica varidvel natentativa de aumentar a confiabilidade da
medida. Na maioria dos casos, continuam 0S autores, as variaveis sdo somadas e, entdo, o

escore total ou 0 médio sdo utilizados.
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3,00 1 /3’19\0—2,54
2,00 1 ¢ 1,60 B
1,00
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| AM — Incertezas associadas ao macroambiente
IAAPNA - Incertezas associadas aatuacao dos players no ambiente regulatério
| AAGE - Incertezas associadas aabertura e globalizacdo da economia
I ACCC - Incertezas associadas ao cumprimento de contratos e compromissos
GRAFICO 4 - indices de Incerteza

FONTE: Elaborada pela autora da tese.

Neste trabalho, os indices de incerteza de cada fator foram calculados por meio da
média aritmética, ponderando-se cada item segundo sua carga fatorial apresentada. Assim,
foram propostas as seguintes equagdes para os indices de incertezas, médio I1(méd.), minimo

(Imin) e méximo (Imax), respectivamente:

B, 0
1 I(méd)=¢ga X *k =, |

1 =>

i=1 9

2. I(min.) = a%il xmini*kig, j
i=1 o

3. I(Mx.):aaé_xmai*k.g j

1=

i=1 9
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Em que:

| = indice

i =item

j = variade 3 a5, dependendo do nimero de itens de cada fator
X = média aritmética atribuida ao item

X min; = valor minimo atribuido ao item

X max; = valor maximo atribuido ao item

k = cargafatorial doitem

A partir do GRAF.4, observa-se que a maior Incerteza do grande consumidor de
energia elétrica do Estado de Minas Gerais refere-se ao macroambiente — |AM. Logo depois
apresentam-se IAAPNA, IAAGE g, finalmente, IACCC.

Ja o indice de incerteza geral (1G) foi calculado pelo somatorio dos indices dos fatores,
gerd meédio I(méd.), minimo I(min.) e maximo I(méx.), representados pelas seguintes

equacdes, respectivamente:

izt . it it .
IG={[a (l(med)]+[a I(min)]+[a I(max)]}, 3, ousea,
i=1 i=1 i=1
IG = {[(5,04 +6,33 +6,37 + 5,02) + (1,60 +3,19 +2,54 + 2,04)
+ (7,90 +7,94 +9,29 + 6,86)] . 4}, 3 b
IG = (5,69 + 2,34 + 8,0) , 3\
|G = 5,34

Observou-se que o indice geral de incertezas (IG) é muito semelhante ao indice médio
dos fatores |G(med), a saber, respectivamente, 5,34 e 5,69. Pode-se, portanto, inferir que néo

ha distor¢éo significativa entre os pesos atribuidos aos referidos indices.
5.2. RESULTADOS E ANALISE DOS DADOS QUALITATIVOS

Neste item serfo avaliados os dados constantes do APENDICE H, desta pesquisa.
Algumas respostas serdo parcialmente transcritas e interpretadas e outras, em especial as
referentes aos QUADROS 13 e 14, do referido APENDICE, serfo agrupadas e avaliadas.

5.2.1 A politica de energia el étrica adotada no Brasil e em Minas Gerais

Optou-se por selecionar partes das respostas dos entrevistados, referentes a 1° e 4°
perguntas da entrevista em profundidade (APENDICE H). A 1° pergunta (P.1) trata da
politica de energia elétrica adotada no Brasil e a 4% pergunta refere-se apolitica de energia

el étrica adotada em Minas Gerais, respectivamente a opini&o geral sobre a politica de energia
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adotada no Estado (P.4 - primeira.parte) e aimportancia das fontes renovaveis de energia para
tornar o Estado de Minas Gerais auto-sustentavel (P.4 — 2°. parte). Sera efetuada uma andlise
comparativa entre as respostas dos entrevistados, destacando-se 0s pontos comuns e 0s

divergentes.

Especificamente em relacdo a politica de energia elétrica adotada no Brasil. Vocé
estd de acordo? Favor detahar. Se possivel, comentar sobre o papel do Estado,
regulamentacdo, regras do jogo, emprego e renda gerada pela politica adotada,

dependéncia/independéncia externa e governancga corporativa (P.1).

Para 0 consultor de uma grande concessiondria brasileira,

“ Se a andlise for feita sob a Gtica de prioridade de investimento do governo, a
resposta € sim. O Estado ndo pode estar investindo em uma atividade, no caso
energia elétrica, em detrimento de outras como seguranca, educacdo, salde e
saneamento. A regulamentacdo € dever do poder concedente. A experiéncia de
auto-regulamentacdo para o MAE, foi simplesmente desastrosa....”

O corporativismo de geradores e distribuidores ndo permitiu a aplicacdo das regras
de uma maneira adequada, e a governanca do MAE apresentou-se fraca diante dos
problemas como atraso de Angra Il e propriedade da energia excedente de ITAIPU.
Com relacdo a0 ONS, a existéncia de um conselho de administragdo, com
conselheiros pertencentes aos quadros das empresas participantes, pode fazer com
gue esses conselheiros tenham posicBes de acordo com o interesse da empresa da
qual ele é empregado e ndo de acordo com o interesse do Brasil ou do consumidor.
Infelizmente, as regras do jogo ndo foram discutidas com a sociedade e, pior, esta
sendo implementada apds a privatizacdo e renovagdo de varios contratos de
concessdo. Muitas vezes, as novas regras estéo em desacordo com os contratos de
concessan”.

Segundo o engenheiro sénior e consultor de energia elétrica,

“ Sim, com algumas restrigdes: ndo se deveriam privatizar usinas existentes que ja
foram praticamente amortizadas. Essas privatizagBes funcionaram para atrair o
capital para o lucro facil e o objetivo de fazer caixa para 0 governo, mas ndo para
ampliar a oferta de energia elétrica no Pais. O governo foi imediatista ao privatizar
empresas ja construidas. Poderia ter feito opgao pela concessdo, em geral de 35 anos
e possivel renovagdo. O Estado deveria deixar de produzir energia nova e
administrar a que ja estava produzida. Seu papel deve se restringir a regulamentar e
fiscalizar. Para o caso de hidrelétricas, a dependéncia tecnolégica ndo é necessaria.
Ao contrério, o Brasil é exemplo de eficiéncia. A biomassa e a energia solar também
tém que ser aproveitadas porque o Brasil tem tecnologia prépria e vantagens
comparativas. JA em relagdo as térmicas ndo temos vantagens comparativas e nao
dominamos a tecnologia de fonte nuclear; o governo também foi imediatista ao optar
pelas térmicas a gas no periodo da crise de abastecimento em 2001. Considerou-se
apenas 0 tempo para a construcdo da usina. Ndo se levou em conta, por exemplo,
que o custo de manutencdo de hidrelétrica é baixissimo, podendo chegar a apenas
1,5% do investimento, ao ano; dependéncia externa de capitais existe. No entanto, a
regulamentacdo adequada do setor e a concessdo, pelo governo, ao setor privado, da
construcdo de novas hidrelétricas seria mais racional do que a privatizacdo daquilo
gue ja estava pronto. Pior, ainda, antes do setor regulamentado; o conceito de
governanca € muito aplicado em projetos hidrelétricos. A governanga é um conceito
multidisciplinar. A partir de 1990, os estudos de construcdo de barragens abrangem
0 estudo técnico, financeiro e ambiental”.
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Segundo a opini&o do presidente de uma associagdo de empresas intensivas em energia
elétrica,

“ Eu entendo que a politica adotada pelo governo estd equivocada em varios
aspectos. Eu tenho dlvida em relagdo as privatizagbes do setor de geragdo de
energia elétrica, porque ndo concessdes, a0 invés de privatizagdes?. No entanto,
estou certo de que, caso a opgdo fosse pela privatizagdo, ela sd deveria ser aplicada
apo6s a definicdo das normas. Isto poderia ter evitado algumas distor¢oes advindas da
exigéncia do capital estrangeiro em ter retorno répido, de 8 a 10 anos. Por estar
trabalhando em defesa da medida 14/2002'%’, em prol dos interesses nacionais, pude
presenciar o lobby pesado das empresas estrangeiras no setor de energia elétrica.
Além disto, priorizar as termelétricas € uma opgdo estrangeira. O Brasil possui know
how em hidreletricidade, biomassa, além de ser competitivo em energia edlica e
solar devido & suas caracteristicas climéticas. Quanto a governanga parece-me que
esta ligada a transparéncia das agtes. Embora em desenvolvimento no setor publico
brasileiro, pessoalmente acredito que muito ainda tem que ser desenvolvido sobre
esta questéo”.

Conforme o0 gerente geral de uma das maiores consumidoras brasileiras de energia
elétrica,

“ O setor elétrico apesar de estratégico para a economia doméstica (vide
consequéncias do racionamento), ndo deve contar com investimentos
exclusivamente publicos. No entanto, dado a sua importancia, este deve atuar mais
como regulador e/ou fiscalizador sobre as empresas, como uma forma de aocar
recursos separadamente em geracdo, transmissdo e distribuicdo. Recentemente foi
divulgado o Relatério de acompanhamento nimero 3 do Comité de Revitalizagdo do
Setor Elétrico e nele podemos ver sugestbes interessantes que possibilitariam
diminuir a volatilidade do mercado e incentivar o investimento privado, corrigindo
algumas fahas que existem no sistema atual, que se fosse implantado, ja deveria
sofrer algumas revisdes. QuestBes fundamentais como Operacdo do Mercado de
Energia, geracdo de livre concorréncia e, aumento de oferta sdo fundamentais para a
evolugdo deste sistema”.

Finalmente, para o consultor de uma empresa estrangeira de energia el étrica que atua

no Brasil,

“ No meu entendimento, o modelo anterior, fundamentado em quase que
exclusivamente em investimentos publicos havia se esgotado. No entanto, faltou
plangjamento do governo federal para reestruturar o setor de energia elétrica. As
regras deveriam existir antes de qualquer privatizaggo do setor. Além disto, ndo ha
justificativa em privatizar obras j& amortizadas, pelo contribuinte”.

Em relagio & respostas da P1, APENDICE H, observou-se que todos os respondentes
entendem que as regras do setor de energia elétrica deveriam ter precedido a privatizagéo de
geracdo de energia el étrica no Pais.

27 A Medida Provisdria n. 14/2002 dispde sobre a cobranca de tarifas de energia elétrica diferenciada para o
consumidor intensivo de energia elétrica.
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Trés dos cinco respondentes mostraram-se preocupados com a privatizagdo de usinas
j& existentes e praticamente amortizadas. Esses respondentes entendem que a melhor opcéo
seria a concessdo, via licitagdo pelo governo, de consorcios para a utilizacgo e exploracéo
energética de geracéo pela iniciativa privada'®.

Dois respondentes enfatizaram a necessidade de geragdo de energia elétrica por
intermédio de tecnologias em que o Brasil conta com vantagens comparativas, sejam de
natureza tecnologica ou naturais, tais como hidrelétricas, biomassa, edlica e solar.
Especificamente em relagdo & opcéo pela termoelétrica a gés, € interessante notar que a
elevagcdo da taxa do ddlar, a partir do segundo semestre de 2002, colocou em xeque tal
aternativa. Em consonancia com a afirmativa acima, e com o objetivo de mostrar que a opgéo
pelo gés como prioridade é equivocada, cabe registrar ainformagdo do ex-ministro de Minas e
Energia, Francisco Gomide, constante do relatério da ELETROBRAS/UFRJ (2002). Segundo
0 ministro, o Programa Prioritario de Termeletricidade — PPT — encolheu. Dos 15 mil MW,

anunciados no ano de 2001, apenas 6 mil devem ser viabilizados.

O QUADRO 10 apresenta uma sintese dos principais itens seméanticos utilizados pelo
grupo seleto de especialistas (juizes 3), relativamente apergunta 1 (P.1), do APENDICE H.

128 Essa medida tem sido adotada pelo Governo apés o inicio do racionamento, en maio de 2001, em

substituicdo as privatizagOes.
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QUADRO 10

Itens Semanticos Significativos da pergunta 1.

Consultor de uma grande concessionaria brasileira

As regras do setor deveriam exigtir antes da
privatizagdo e de novos contratos de concessdo

Engenheiro sénior e consultor de energia elétrica

N&o se deveriam privatizar usinas existentes que
praticamente ja foram privatizadas

O governo deveria ter feito opcéo pela concessdo,
a0 invés de privatizagdo

As regras do setor deveriam exigtir antes da
privatizagdo e de novos contratos de concessdo

O Brasil é dependente para produzir energia por
intermédio de termelétricas a gés

O Brasil dispde de tecnologia prépria para a
producdo de energia advinda das hidrelétricas,
biomassa e solar

Presidente de uma associagdo de empresas| -

intensivas em energia elétrica

O governo deveria ter feito opcdo pela concessdo,
a0 invés de privatizagdo

O Brasil dispde de Know how em produzir
hidrelétricas e biomassa, além de ser competitivo
em energia edlica e solar

O Brasil é dependente para produzir energia por
intermédio de termelétricas a gés

Gerente Geral de uma das maiores consumidoras | -

de energia el étrica

O Estado deve atuar principamente como
regulador e fiscalizador do setor

Consultor de uma empresa estrangeira de energia | -

el étrica que atua no Brasil

O Estado deve atuar principamente como
regulador e fiscalizador do setor

As regras do setor deveriam exigtir antes da
privatizacdo

N ha judtificativa em privatizar usinas
praticamente amortizadas

FONTE: Elaborado pela autora da tese.

Jaem relagdo a4°. pergunta - 1% parte: Qual a sua opini&o sobre a politica de energia

elétrica adotada atualmente no estado de Minas Gerais? E, 22 parte: Vocé acha que as fontes
renovaveis de energia el étrica oriundas das peguenas centrais hidrel étricas, da biomassa, da

energia solar e edlica sdo suficientes para tornar o Estado de Minas Gerais auto-sustentavel

em energia elétrica? Por qué? obtiveram-se as seguintes respostas para respectivamente a 1°

e 2" partes das questdes:

O consultor de uma grande concessionaria brasileira para assuntos de energia afirmour:

“ Ha uma excessiva exposicdo da CEMIG ao Agente Regulador ao ndo efetivar a
desverticalizacdo ja prevista em contrato de concessdo. Essa reluténcia transmite
uma imagem de despreparo para participar de um mercado competitivo e de uma
grande dificuldade em lidar com novas situagdes. A privatizagdo ndo € necessaria,
desde que a empresa segja auto-sustentavel e ndo precise de recursos publicos para a
sua viabilizacdo no novo cenario. Nao seria justo aplicar recursos em um setor, que €
atraente ainiciativa privada, em detrimento de outros setores mais carentes e de
responsabilidade do Estado. Com relagdo a expansdo da geracdo, (Queimado, Funil,
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Porto Estrela, Pai Joaquim, Irapé, Capim Branco) acredito que oportuna, embora os
riscos ndo tenham sido adequadamente avaliados.

O potencia de exploragdo das fontes renovaveis, no Estado € inferior a0 mercado a
ser atendido. No entanto, a vantagem de tais fontes é de estarem proximas aos
centros de carga, baixo impacto ambiental e adiamento de novos investimentos nos
sistemas de distribui¢éo e transmissdo”.

Segundo o engenheiro sénior e consultor de energia elétrica, os pontos que devem ser

evidenciados em resposta aquestdo sdo:

“ Esta correta. N&o se privatizou a CEMIG que € um patriménio do povo criado ao
longo de 50 anos. Para atender novas demandas de energia, partiu acertadamente
para a formagdo de parcerias com a iniciativa privada. Hoje é o Estado que mais
constréi hidrelétricas. Enquanto isso, empresas privatizadas estdo mais interessadas
em recuperar rapidamente o investimento feito na aquisicdo e ndo estdo investindo
em novas usinas.

Sim. Temos varias PCHs paradas e obsoletas aguardando recuperacdo e
repotenciagdo. A Pequena Central hidrelétrica gera em geral até 30MW, podendo
gerar até 50MW desde que o lago tenha no méximo o tamanho de 3Km2. Ela é
politicamente correta porque ndo agride o meio ambiente. Por ser um Estado
montanhoso, Minas Gerais dispde de vérios lugares para novas PCHs. Basta
conjugar um projeto tecnicamente e financeiramente bom e integré-lo com a variavel
ambiental, campo propicio para se a aplicar as normas de governanga. A parte plana
do Estado, Norte de Minas é altamente favoravel a projetos de energia solar. Quanto
a biomassa, temos potencial também nas zonas de pecuéria, canavial e também as
florestas de eucalipto préximas s fébricas de papel e celulose”.

O terceiro entrevistado, identificado, nesta pesquisa, como presidente de uma

associagdo de empresas consumidoras intensivas de energia elétrica, respondeu em linhas

gerais o seguinte:

“ No meu entendimento o Estado de Minas Gerais ndo tem tido uma politica de
energia elétrica bem definida, capaz de estimular os investimentos do setor privado.
A CEMIG tem sido o carro chefe dos investimentos em geracdo de energia elétrica
no Estado, em parceira com o setor privado, mas percebem-se véarias falhas de
plangjamento. Varias empresas que tém potencia de geragdo, como, por exemplo, as
do setor de aclicar e dcool, ndo tém gerado energia elétrica devido ao atraso, pela
CEMIG, na implementacdo das linhas de distribui¢do. A lideranca da CEMIG é
seguida pela Cataguases Leopoldina, que além da geracdo estd também efetuando
investimentos em linhas de transmissdo. Ja Furnas tem tido pouco crescimento no
periodo devido aindefinicdo do Governo Federal em relagdo a sua privatizacdo, bem
como na forma que se dara privatizac8o, caso houver. Apenas a partir da crise
de energia iniciada oficialmente em maio de 2001, ou sgja, por uma questéo
contingencial e ndo de plangamento, Furnas tem tomado o caminho de efetuar
novos investimentos em parceira com o setor privado da economid’.

Sem davida nenhuma, Minas Gerais deve priorizar as formas alternativas de geracéo
de energia elétrica enquanto soluctes coadjuvantes ao problema de abastecimento de
energia do Estado. Minas dispde de know how em plantio de eucaliptos (carvéo)
além de grandes extensbes de plantio de cana de aglcar (biomassa) e possibilidades
de explorar a energia solar e edlica em algumas regides do Estado. Também é
importante efetuar estudos sobre a repotencializacdo de pequenas centrais
hidrel étricas. Entendemos que tais investimentos podem ser bastante eficazes’ .
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Segundo o gerente geral de uma das maiores consumidoras de energia do Brasil, que
utiliza simultaneamente auto-geracdo, parcerias e compra de energia, via concessionaria, €

importante evidenciar o seguinte:

“ O Estado ndo tem tido uma politica de energia elétrica muito bem definida.Com
relacdo a CEMIG, ela é reconhecida por sua capacitagdo técnica e ninguém
questiona isso, mas hoje ela é a empresa mais dificil de se negociar. Com isso, no
nosso sentimento, € a empresa com maior dificuldade de relacionamento dentro
daguelas que fornecem energia para a nossa empresa. Hoje preferiria estar
negociando com outras empresas alguns assuntos que estdo em aberto com a
CEMIG, e ja teriamos chegado a um bom resultado para ambas. A impressdo que
fica € que estamos amarrados, e a CEMIG se aproveita dessa situacdo. Essa visdo é
compartilhada por algumas empresas do nosso mercado” .

Entendo que as duas primeiras (pequenas centrais hidrelétricas e biomassa) sfo
importantes para descentralizacdo da producdo, diminuir a susceptibilidade ao
regime hidrol6gico, e aproveitar melhor estes recursos que estdo disponiveis. Acho a
energia solar e a energia edlica interessantes mas com alto custo implantagéo/ baixa
densidade kw/area empregada o que ainda inviabiliza a aplicagdo dessas em larga
escala Com isso ndo acho que temos como fugir de uma ata concentragdo da
energia hidroel étrica, apesar da vulnerabilidade desta’.
Finamente, segundo a opinido do consultor de energia de uma distribuidora
estrangeira que atua no Brasil,
“ Néo existe qualquer politica de energia elétrica adotada no Estado na atualidade.
Houve ha 15 anos atrés. Em relagdo a 22 parte da questdo, acredito que as fontes

aternativas e renovaveis devem ser mais valorizadas. Especificamente estou me
referindo a biomassa, edlica, solar e arecuperacdo das pequenas centrais hidrelétrica’.

Quanto aprimeira parte da pergunta, Qual a sua opiniéo sobre a politica de energia
elétrica adotada atualmente no Estado de Minas gerais, apuraram-se pontos comuns entre 0s

dois primeiros respondentes no que se refere arecomendacdo de ndo privatizar a CEMIG.

Especificamente, o primeiro entrevistado chama a atencdo para o fato de que a CEMIG
fica em uma posicdo desconfortavel por ndo ter atendido a determinagdo do contrato de
concessdo da ANEEL de desverticalizar a empresa a partir de final de 2000. Sobre essa
questé@o, a ELETROBRAS, em seu boletim conjunto com a Universidade Federal do Rio de
Janeiro, de 17.09.02, anunciou que brevemente a CEMIG sera separada em trés empresas,

atuando, pois, isoladamente nas areas de geracdo, transmissao e distribuicéo de energia.

Também h& uma coincidéncia de opinibes entre o terceiro e quarto entrevistados
quanto a algumas falhas da administraco da CEMIG. O terceiro entrevistado afirma em uma
parte da sua resposta que “ percebem-se vérias falhas de plangjamento” e “ Vérias empresas
gue tém potencial de geracdo, como por exemplo as do setor de aglcar e dlcool, ndo tém
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gerado energia elétrica devido ao atraso, da CEMIG, na implementagdo das linhas de
distribuicéo”. O quarto entrevistado afirma que hoje ele “ preferiria estar negociando com
outras empresas alguns assuntos que estéo em aberto com a CEMIG” e “A impressdo que fica
€ que estamos amarrados, e a CEMIG se aproveita desta situag&o. Esta visdo € compartilhada

por algumas empresas do nosso mercado”.

Com relagdo ao item b da questdo, ou seja, vocé acha que as fontes renovaveis de
energia elétrica, oriundas das pequenas centrais hidrelétricas, da biomassa, da energia solar
e eblica sdo suficientes para tornar o Estado de Minas Gerais auto-sustentavel em energia
elétrica? Por que? Houve muita coincidéncia nas respostas dos entrevistados. Todos
respondentes, sem excegdo, responderam que entendem que a energia aternativa deve ser
considerada no minimo como uma medida coadjuvante para atenuar os problemas de ofertade

energiaelétrica

O segundo e o terceiro entrevistados chamaram a atencéo para custo, eficécia, know
how e importancia da energia aternativa. O primeiro, quarto e quinto entrevistados
mostraram-se um pouco céticos em relagdo ao alcance das politicas alternativas, em especial

0 quinto entrevistado.

Ainda, conforme opinido do segundo entrevistado, os processos que utilizam fontes
renovéveis de energia elétrica sdo descontinuos e insuficientes para tornar o Estado de Minas
Gerais auto-sustentavel em energia elétrica. E claro que as pequenas centrais hidrelétricas, a
biomassa, as energias solares e edlicas ndo podem ser desprezadas como aternativas

coadjuvantes de geracéo de energia elétricas

O QUADRO 11 busca sistematizar os principais itens semanticos utilizados pelo grupo
seleto de especialistas (juizes 3), relativamente a pergunta 4 (P.4 — 1% e 2* partes), do
APENDICE H.
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QUADRO 11
Itens Semanticos Significativos Pergunta4— 1% e 2, partes

Consultor de uma grande concessionaria brasileira

1% pate. A privatizaggo da CEMIG ndo é
necessaria desde que ela sga auto-sustentével e
enquadre nas regras de desverticalizacdo
(separacdo  entre o0s setores de geracdo,
transmissdo e distribuicao)

2% parte. O potencial de exploracdo das fontes
dternativa ainda € inferior a demanda. No
entanto, as fontes renovéveis é de estarem
proximas aos centros , com baixo impacto
ambiental e adiamento de novos investimentos
em transmissdo e distribuicdo

Engenheiro Sénior e consultor de energia el étrica

1% Parte. EstA correta. N0 se privatizou a
CEMIG. As empresas privadas estdo interessadas
apenas em adquirir 0 que ja estd pronto, sem
efetuarem novos investimentos no setor

2% parte. Sim, existem vérias PCHs obsoletas
aguardando recuperagdo e repotencializaco.
Além disto, o Norte de Minas é dtamente
favoravel a projetos de energia solar. Quanto a
biomassa temos potencial também nas zonas de
pecuaria, canavia e também as florestas de
eucalipto proximas & fabricas de papel e
celulose.

Presidente de uma associagdo de empresas
intensivas em energia elétrica

12, parte. Minas ndo tem uma politica de energia
elétrica bem definida A CEMIG, carro chefe dos
investimentos em geragdo de energia elétrica tem
efetuado muitas parcerias com o setor privado,
mas percebem-se varias falhas de plangamento.
Varias empresas que tém potencial de geracdo,
como, por exemplo, as do setor de aglicar e dcool
ndo tém gerado energia elétrica devido ao atraso,
pela CEMIG, na implementacdo das linhas de
distribuicdo

2% parte. Minas Gerais deve priorizar as formas
aternativas de geracdo de energia elétrica
enquanto solugdes coadjuvantes ao problema de
abastecimento de energia do Estado. Minas
dispde de know how em plantio de eucaliptos
(carvao) além de grandes extensdes de plantio de
cana de aclicar (biomassa) e possibilidades de
explorar a energia solar e edlica em agumas
regides do Estado. Também é importante efetuar
estudos sobre a repotencializacdo de pegquenas
centrais hidrelétricas

Gerente Geradl de uma das maiores consumidoras
de energia elétrica

12 parte. N&o existe politica de energia elétrica no
Estado. A CEMIG assumiu a posicdo de carro
chefe da energia e, embora com competéncia
técnica inquestionavel, € uma empresa muito
dificil de negociar

Consultor de uma empresa estrangeira de energia
el étrica que atua no Brasil

1° parte. No existe qualquer politica de energia
el étrica adotado no Estado de Minas Gerais.

2% Acredito que as fontes alternativas (biomassa,
edlica e solar) e renovavels devem s&r mais
valorizadas

FONTE: Elaborado pela autora da tese.
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5.2.2 A evolugdo regulatoria do setor de energia elétrica

Para avaliar a evolugéo regulatéria do setor de energia elétrica, segundo especiaistas
no setor, foi elaborado 0 QUADRO 12 (parte integrante do APENDICE H dessa pesquisa,
com a denominagéo de QUADRO 14.

Optou-se por agregar conjuntamente as respostas dos cinco entrevistados, com o
objetivo de facilitar a visualizagdo e comparagdo entre as respostas. Para cada resposta Sm,
N&o e Em parte, dos entrevistados, foi marcado um x.

As questOes respondidas referem-se a Legislagdo e sdo respectivamente: Entra em

conflito com a legislacéo anterior (a) e, Alteraatrajetoriado setor (b).
Observa-se que houve em grande medida consonancia entre as respostas, a saber:
1. aquestédo 1 (a) el (b) foi respectivamente 100% (Sm)e 80% (Em parte);
2. aquestdo 2 (a) e 2 (b) foi respectivamente 80% (Sm) e 100% (Em parte);
3. asquestbes 3 (a) e (b), 4 (a) e(b) e5 (a) e (b) foram 100% (Sm);
4. aquestéo 6 (a) e 6 (b) foi respectivamente 100% (Sm) e 80% (Sm).

Em suma, no entendimento dos entrevistados, os eventos relacionados no QUADRO
12, respectivamente entraram em conflito com a legislacdo anterior e alteraram atraetoria do
setor.



QUADRO 12

Evolucao regulatéria do setor de energia elétrica no Brasil - 1993/2002

Entra em conflito com

Alteraatrgetoriado

Evento Legidacdo alegidacdo anterior | setor
1. Criou o sistema nacional de transmissdo (SINTREL) com o|DecretoLe 1.009/93 |(d) Sm[ XX XX X (b) Sm Ox
objetivo de unificar a rede nacional e estabelecer o livre acesso a N&o [J Néo [

geradoras e distribuidoras Em parte(] Em parte[] X X X X
2. Regulamentacdo da indUstria de energia elétrica. Regulamenta os | Lei 9.074 (07.07.95) |(a) Sim[ x (b) SIMXXXXX
artigos 175 e 176'%°, da Constituicdo de 1988 e o Decreto 915//93. N&o [ N&o[

Estabelece normas para outorga e prorrogacbes das concessdes e Em parte[] X X X X Em partel]

permissdes de servicos publicos e da outras providéncias.

3. Institui a Agéncia Nacional de Energia Elétrica— ANEEL,

Lei 9.427 (26.12.96)

(@ SIMmOXXXXX
N&o [J
Em partel]

(b) SIMXXXXX

Néo [
Em parte ]

4. Autoriza o poder executivo a promover a reestruturagdo da
Centrais Elétricas Brasileiras — ELETROBRAS e regulamenta a
participacdo dainiciativa privada no setor de energia elétrica

Lei 9648 (27.05.98)

(@ SIMmOXXXXX
N&o [J
Em partel]

(b)

SmOX XXX X
Nao [
Em parte ]

5. Criagdo do CGCE

ResolugBes do Comité

(8 SMOXXXXX

(b)

SmO XXX XX

Crise de desabastecimento de Energia Elétrica de Gestédo da Crise N&o [] N&o [J
(quase 70 Resolugbes Em partel] Em partel]
entre maio/2001 e
fevereiro/2002)
6. Revitalizacdo do setor de energia elétrica Lei 10.438 (26.04.02) |(@) Sm XXX XX (b) SIMOXXXX
N&o [J Néo [
Em partel] Em parte] x
FONTE: Elaborado pela autora da tese.
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de parcerias entre o setor publico e privado.

129 Os artigos 175 e 176, da Constituicdo de 1988, instituiram a obrigatoriedade de licitagdo nos servicos plblicos. O DECRETO n. 915/93 instituiu a possibilidade
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5.2.3 As principais decisdes da ANEEL no periodo 1997/2002

Para avaliar em profundidade a opini&o dos entrevistados acerca das principais
decisbes da ANEEL, no periodo 1997/2002, optou-se por tal qual no QUADRO 12, referente
a Evolucdo regulatéria do setor de energia elétrica no Brasil 1993/2002, elaborar o
QUADRO 13, a seguir, que estd contido no APENDICE H desta pesquisa, com a
denominagéo de QUADRO 15, em que 0s respondentes colocaram um X nas respostas por

eles marcadas, em consonancia com a seguinte escala

1. concordo totalmente O
2. concordo O
3. discordo O

4. discordo totalmente O

A seguir, a analise dos resultados dos Quadros 14 e 15, constantes do APENDICE H
desta pesquisa, relativos aos quatro eventos abaixo discriminados. Foram analisadas quatro

dimensdes de cada evento:

Evento 1. Revisao da tarifa da Excelsa.

1. em relagdo a avaiacdo subjetiva da decisdo, dos cinco respondentes, 60%
(concorda totalmente e 40% (concorda) com a afirmativa;

2. em relagdo aadequacdo do design contratual, 20% (discorda), 40% (concorda) e
40% ( concorda totalmente);

3. sobre o contexto em que a deciséo foi tomada e se houve perda de confianga do
consumidor na ANEEL, 20% (discorda totalmente)*®, 20% (concorda) e 60%
(concorda totalmente) com a afirmativa;

4. em relacdo a visibilidade da decisdo, 60% (concorda totalmente) e 40%

(concorda) com a afirmativa.
Evento 2. Repasse de aumento dos custos ndo controlaveis das distribuidoras:

1. avaliag8@o subjetiva: errada, aumenta o risco regulatério. 20% (discorda), 60%
(concorda) e 20% (concorda total mente);
2. Design contratua insuficiente: 60% (concorda) e 40% (concorda totalmente);

130 Refere-se novamente ao consultor de uma grande concessionéria no Pals.
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3. contexto em que a decisdo foi tomada: perda de confianga dos players na ANEEL,
20% (concorda totalmente), 80% (concorda);

4. visibilidade da decisdo: 80% (concorda totalmente) e 20% (concorda).

Evento 3. Multa a Furnas por ndo cumprir acordo com o MAE de fornecedor de

energia gerada na usina nuclear de Angrall:

1. quanto a avaliagdo subjetiva da decisdo ser certa, mas com atraso: 100%
(concorda totalmente);

2. quanto aadequacdo do design contratual ser insuficiente, 80% (concorda) e 20%
(concorda totalmente);

3. quanto ao contexto em que a decisdo foi tomada, perda de confianga na ANEEL:
80% (concorda) e 20% (concorda total mente);

4. Quanto a visibilidade da decisdo, ata: 80% (concorda totalmente) e 20%

(concorda).
Evento 4. Intervencdo do MAE

1. quanto adavaliacdo subjetiva da decisdo ser certa, mas com atraso: 100% (concorda
totalmente);

2. quanto a adequacdo do design contratual ser insuficiente:100% (concorda
totalmente);

3. quanto ao contexto em que a decisdo foi tomada, perda de confianga na ANEEL :
20% (concorda) e 80% (concorda totalmente);

4. Quanto a visibilidade da decisdo, altaz 80% (concorda totalmente) e 20%

(concorda).

Apenas em relacdo ao evento Revisdo da tarifa da Excelsa houve discordancia da
resposta do consultor de uma grande concessionaria do Pais que, especificamente discordou
de dois, dentre as quatro afirmativas, a saber, perda de confianga do consumidor na ANEEL e
adequacdo do design contratual. Em todas as outras afirmativas e eventos houve

concordancia e concordanciatotal entre os entrevistados bastante significativa



QUADRO 13
Principais decisdes da ANEEL - 1997/2002

Evento Participacao dos Avaliagdo subjetiva da Adequacéo do design Contexto em que a decisdo

L egislacio stakholders decisio contratual foi tomada Visibilidade da decisdo
1.Revisdo datarifada | Resolucéo 246 (03.08.01) | Processos Certa: corrigiu insuficiéncia Insuficiente. Fator “X” Perda da confianga dos Alta
EXCELSA administrativos contratual. Iniciou a ndo previsto nos contratos | agentes/players na

reestruturagdo tariféria.

- Quanto a afirmativa acima,
fineza, marcar se:

1. Concorda totalmente 0O
2. Concorda O
3.Discorda O
4.Discorda totalmente O

iniciais de concessdo.

- Quanto a afirmativa acima,
fineza, marcar se:

1. Concordatotalmente 0O

2. Concorda O
3.Discorda O
4.Discorda

totalmente 0

ANEEL. Blecautes no

Rio e Ceara.

- Quanto a afirmativa acima,
fineza, marcar se:

1. Concorda totalmente O
2.Concorda O
3.Discorda O
4.Discordatotalmente 0O

- Quanto a afirmativa
acima, fineza, marcar se:
1. Concorda totalmente O
2. Concorda O
3. Discorda O
4. Discorda totalmente O

2.Repasse de
aumentos dos custos
ndo controlaveis das
distribuidoras

Né&o aplicacdo da
clausula no contrato de
concessdo. Vérias entre
1998/2001

Audiéncia publica.
Apelacles a0
judiciério

Errada: aumenta o risco
regulatério

- Quanto a afirmativa acima,
fineza, marcar se:

1. Concordatotalmente 0O

Insuficiente: o acordo de
adesdo ndo esclarece os
termos para o repasse.

- Quanto a afirmativa acima,
fineza, marcar se:

Perda da confianga dos
agentes/players na
ANEEL.

- Quanto a afirmativa acima,
fineza, marcar se:

Alta

- Quanto a afirmativa
acima, fineza, marcar
se:

1. Concorda totalmente

2. Concorda 0 |1 Concordatotalmente 0O | 1. Concordatotalmente O | O
3. Discorda O | 2. Concorda 0| 2. Concorda 0| 2. Concorda
4. Discordatotalmente [ 3. Discorda 0| 3. Discorda oo
4. Discordatotaimente O | 4.Discordatotalmente O | 3. Discorda
O
4.Discorda totalmente
0
3. MultaaFurnas por | N&o aplicagdo da Audiénciapublica. | Certa, mascom atraso. Insuficiente: ndo féz Perda da confianga dos Alta

nado cumprir acordo clausula no contrato de Apelacles a0 - Quanto a afirmativa acima, cumprir as determinagBes | agentes/players na - Quanto a afirmativa
com o MAE de concessdo. Vérias entre judiciario fineza, marcar se: - Quanto a afirmativaacima, | ANEEL. acima, fineza, marcar
fornecer energia 1998/2001 1. Concordatotalmente O fineza, marcar se: - Quanto a afirmativaacima, | se:
gerada na usina 2. Concorda O 1. Concordatotalmente [ | fineza, marcar se: 1. Concorda totalmente O
nuclear de Angrall 3. Discorda O |2 Concorda 0| 1. Concordatotalmente O | 2. Concorda O
4. Discorda totalmente O 3. Discorda 0| 2. Concorda 0 | 3.Discorda 0
4. Discordatotaimente [0 | 3. Discorda O | 4.Discordatotalmente O
4.Discordatotamente O
4. Intervencdo do Resolugdes 160, 161 e Ameaca de Certa, mas com atraso Insuficiente. O MAE é Criseenergética. Perdade | Alta
MAE 162 (20.04.01) apelacdes no - Quanto a afirmativa acima, uma empresa privada. confianga na ANEEL
judiciario fineza, marcar se: - Quanto a afirmativaacima, | - Quanto a afirmativaacima, | - Quanto a afirmativa

1. Concorda totalmente O
2. Concorda O
3.Discorda O
4.Discordatotalmente O

fineza, marcar se:

1. Concorda totalmente
2. Concorda

3. Discorda

0
0
0
4. Discordatotalmente O

fineza, marcar se:

1. Concorda totalmente O
2. Concorda O
3.Discorda O
4.Discordatotalmente O

acima, fineza, marcar

s*e:

1. Concorda totalmente O
2. Concorda O
3. Discorda O
4. Discorda totalmente O

FONTE: Pires e Goldstein, 2001, p.22, adaptado pela autora da tese.
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53 TRIANGULACAO DOS RESULTADOS OBTIDOS POR INTERMEDIO DO
INSTRUMENTAL  QUANTITATIVO E QUALITATIVO - BREVES
COMENTARIOS

A andlise dos dados da pesguisa demonstrou que houve coincidéncia entre os
resultados dos instrumentos de pesguisa quantitativos, com a utilizacdo do questionério, e
qualitativos, a saber, de cunho bibliogréfico, Entrevista Exploratéria, Roteiro de Entrevistas e

Entrevista em profundidade.

Em todas essas etapas do trabalho houve, em especial, muita concordancia em relagéo
a importancia do aspecto institucional como propulsor dos investimentos em geragcdo de

energiaelétrica

Na pesquisa bibliogréfica, sobretudo a constante do CAPITULO 4, verificou-se que 0s
investimentos no setor de energia elétrica variam entre periodos de participagéo intensiva na
producéo, ora do setor privado, orado Estado. Diagnosticou-se que o Estado no Brasil sempre
atuou de forma participativa na producéo, seja atuando como interventor direto na producéo
e/ou como formulador de normas para o setor, sendo que quase sempre foi formulador e
produtor simulténemante. Embora ainda indefinido, apenas nos Ultimos anos, especificamente
a partir da segunda metade da década de 90, diagnostica-se que hd um questionamento entre a
posicéo do Estado de normatizar, fiscalizar, punir pelo ndo cumprimento das regras e atuar

efetivamente como produtor.

Especificamente em relagdo ao arcabouco institucional observou-se que na primeira
fase do Setor de Energia Elétrica (1893-1955), apenas a partir de 1939, no Governo Vargas, 0
setor de energia elétrica comegou efetivamente a ser regulamentado e, concomitantemente, a
partir de 1952, o Estado assumiu o papel de coordenar os investimentos publicos ha expansdo
do sistema elétrico.

No periodo posterior entre 1956-1992, o Estado passou a atuar como o principal
empresario do setor. E importante evidenciar que, a partir da década de 80, devido a0 gjuste
recessivo, gradativamente o Estado deixou de investir em energia elétrica. Especificamente, o
periodo entre a Constituicdo de 1988 e meados da década de 90 foi marcado pela saida do
Estado sem que, em contrapartida, o setor privado assumisse 0s investimentos, em especial
devido afalta de regulamentacdo do setor.
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Finalmente, a partir de 2001, com a crise de oferta de energia el étrica, o Estado voltou

apromover novos financiamentos no setor.

No roteiro de entrevista, o aspecto institucional foi contemplado principalmente com
as respostas dos participantes & seguintes questdes. 8) Em relacéo a crise atual do setor de
energia elétrica, quais as principais dificuldades que sua empresa vem enfrentando? e b) Na
sua opinido, por qué a iniciativa privada tem investido pouco em geracao de energia elétrica
em Minas Gerais? Além dessas duas questdes, os respondentes puderam opinar sobre a
importancia ou ndo da dimensdo institucional a0 escolherem 15 dentre os 52 itens
relacionados como potenciais varidveis de incertezas na decisdo do grande consumidor em

investir em geragdo de energia el étrica

No questionario da pesguisa, a dimensdo institucional foi abarcada pelos fatores
Incertezas Associadas a Atuagdo dos Players no Ambiente Regulatério — IAAPNA — e

Incertezas Associadas ao Cumprimento de Contratos e Compromissos — IACCC —.

O instrumental qualitativo abarcou a dimensdo institucional tanto pelas questbes
abertas, quanto pelas informagdes constantes no Roteiro de Entrevistas (APENDICE B) e
Entrevistas — Instrumental Quantitativo (APENDICE H). Ficou evidenciado nas respostas dos
entrevistados e no tratamento estatistico que as regras do setor de energia el étrica, em especial

do setor de geragéo, deveriam ter precedido a privatizagéo.

O fator Incertezas Associadas ao Macroambiente, nesta pesquisa é representado pelos
seguintes itens de dimensdo econdmica, a saber: taxa de juros norte-americana, taxa de juros
interna e o cdmbio. O Macroambiente - habitat da firma e das instituicbes - contém as
contingéncias e oportunidades das firmas e mantém com elas um processo de influéncia e
influenciagdo. Ou sgja, 0 habitat contribui para o desenho das firmas e do conjunto de firmas,

isto € da organizagdo industrial, que por sua vez, contribuem na determinagdo do

macroambiente.

Ressdlta-se que a teoria da governanga corporativa enquanto uma nova forma de
aperfeicoamento da gestdo profissional, que inclui os conselhos de administracéo e a
publicacdo de suas decisdes, foi abarcada por todos os instrumentos de pesquisas, a saber, ao
Roteiro de Entrevistas (APENDICE B), o Questionario da Pesquisa (APENDICE F) e as
Entrevistas em Profundidade — Instrumental qualitativo (APENDICE H).
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Para os estudiosos da governanga corporativa, quando mais claras e transparentes
forem as decisdes, mais ato o nivel de confianca dos agentes econdmicos — firmas,
consumidores e governo — e maior a possibilidade de as empresas abrirem o capital no
mercado interno, mas, sobretudo no mercado internacional, em que a exigéncia de reputacéo

das gestdes é fundamental para as firmas operarem em bolsas internacionais.

Especificamente, a governanca corporativa e, em especial, 0 quesito transparéncia, &
abarcado também pelo fator Incertezas Associadas a Abertura Econbmica. Tda fator foi
representado nesta pesquisa pel os seguintes itens. a privatizagdo do setor de energia elétrica; a
tendéncia organizacional a fusdes, incorporagbes e parcerias, 0 investimento direto

estrangeiro no setor de energia el étrica e 0 mercado de capitais mais desenvolvido.

Sob a égide da teoria novo institucionalismo, buscou-se abranger o conceito de
estratégia, em especial, quanto adecisdo da firma de optar pela hierarquia, mercado ou quase
mercado, em ambiente de monopdlio natural e falhas de mercado. Além disso, a teoria sobre
estratégica foi contemplada pelas questdes abertas do Roteiro de Entrevistas (APENDICE B),
tais como: &) Trace em linhas gerais a politica energética da empresa em que vocé trabalha
e, b) Vocé acredita que podera haver novas crises no setor de energia elétrica nos proximos
10 anos? Caso responda sim, explique como sua empresa pretende se preparar para
enfrenta-la. A dimensdo estratégia foi também contemplada com o fator Atuagédo dos Players

no ambiente regulatoério.

Entende-se também que a estratégica foi compreendida pelos diversos itens do
questionario e das entrevistas por conterem questfes que contém os conceitos de incertezas,

ativos especificos, racionalidade limitada e oportunismo.

Finalmente, em relagéo a triangulacdo é importante mencionar que, segundo
Gongalves e Meirelles (2002), a utilizagdo dos métodos qualitativos e quantitativos podem,
por esse intermédio, apoiar a solugdo do problema de pesquisa de formamais efetiva, formada
com um dos pontos, o problema que o pesquisador investiga e os outros dois 0s métodos

diferentes.
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CAPITULO 6

CONCLUSOES E RECOMENDACOES

O principal foco deste trabalho foi diagnosticar e analisar, sob o ponto de vista do
grande consumidor de energia elétrica do Estado de Minas Gerais, as incertezas associadas a
decisdo estratégica de investir em geracéo de energia elétrica. Conforme jé explicitado neste
trabalho, para isso foram elaborados um Roteiro de Entrevista (APENDICE B), um
Questionério de Pesquisa (APENDICE F) e as entrevistas — Instrumental qualitativo
(APENDICE H), adém de ter sido efetuadas pesquisas em livros, documentos e periodicos

sobre atrajetdria do setor de energia elétrica e o papel do Estado.

Em suma, os principais resultados deste trabalho foram:

1. aelaboragdo de um modelo fatorial de incertezas associadas adecisdo estratégica do
grande consumidor de energia em investir em geracdo de energia elétrica;

2. umareflex&o conclusiva sobre as oscilagdes do Estado, entre a posicéo de produtor e
de regulador, e as indefini¢des na regulamentacdo do setor de energia elétrica;

3. um indicador de incertezas, com quatro dimensbes que foram testadas quanto a
fidedignidade e exibiram consisténcia interna entre os itens,

4. a confirmagdo, pelos instrumentos quantitativos, de que as incertezas
macroambientais, institucionais e de governanga corporativa sdo importantes na
decisdo estratégica do grande consumidor de energia elétrica em investir em geracdo
de energia elétrica;

5. diagnosticou-se, em especial, por intermédio do instrumental qualitativo, a
importancia da implementagéo e crescimento de fontes alternativas de geragdo de
energia elétrica em que o Brasil detém vantagens comparativas, devido ao clima e/ou
dominio de tecnologia;

6. diagnosticou-se que, considerando-se os dados sobre deficit publico, perfil de
endividamento do Estado e sua impossibilidade em financiar gastos e investimentos,
por intermédio de emissdes de moeda e de titulos, as regras e normas para o

investimento privado no setor de geracdo de energia el étrica deveriam estar claras para
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estimular o investimento privado™".

Sob o ponto de vista tedrico, apurou-se que as varidveis Incertezas Associadas &
dimensbes Abertura e Globalizagdo da Economia, Atuacdo dos Players no ambiente
regulatério, Macroambiente e Cumprimento de contratos e compromissos devem compor
estudos acerca das incertezas associadas a decisdo de investir em geracdo de energia
elétrica. Também concluiu-se que os itens que compdem cada uma dessas variaveis trazem,
subjacentes & suas construcdes, referéncias na histérica econdmica e nas teorias sobre a

estratégia, o institucionalismo de cunho econdémico e da governanca corporativa.

Sob o ponto de vista metodol 6gico, ha vérios pontos positivos, j& comentados, e varias
deficiéncias, que devem ser registradas. Embora esta pesquisa utilize instrumental
quantitativo sofisticado, buscou-se também fazer uso de técnicas qualitativas por entender que
ndo h& uma dicotomia entre uma abordagem e outra. Ambas as abordagens contém vantagens

e deficiéncias, e portanto, se complementam.

Quanto autilizagdo do instrumental qualitativo, pode-se observar que hé restricdes e
dificuldades referentes a:

1. generalizac@o dos resultados, tanto pela contemplacéo das vérias leituras como pela
impossibilidade de constituirem amostras representativas (responderam ao Roteiro de
Entrevistas nove pessoas conhecedoras da politica de energia elétrica no Brasil e
foram entrevistados, em profundidade, cinco seletos especialistas do setor™®?;

2. utilizacdo de documentos como jornais, boletins e depoimentos de especialistas que
por representarem o ponto de vista dos individuos podem conter vieses e distorcer a

realidade™.
Quanto aabordagem quantitativa, ha restricées e dificuldades oriundas de:

1. um questionério relativamente longo que poderia ter sido reduzido. Um documento

muito extenso para ser respondido pode causar viés e ndo cumprir o papel de checar

131 E importante explicitar que ndo foi objeto desta pesquisa comparar contratos, mensurar custos de transagao
oriundos de escolhas contratuais diferentes, ou analisar os contratos efetuados entre fornecedores. Também é
importante ratificar, conforme ja mencionado, que ndo se optou por realizar a distingdo entre a decisdo da
empresa em realizar parcerias estratégicas para geracao e a autogeracao de energia elétrica.

E importante lembrar que 0 méodo para se ter acesso a essas pessoas foi criterioso devido arecorréncia com
gue os nomes foram indicados a partir do levantamento realizado junto a grandes consumidores, principais
geradoras e distribuidoras de Minas Gerais, e 6rgaos reguladores do setor, quando se perguntou quais 0s
eximios conhecedores do processo de reestruturacéo do setor de energia elétrica na atualidade.

No entanto, é importante lembrar que isso se justifica conforme ja explicitado na metodologia deste trabalho
por se tratar de um tema atual que exige pesquisa exploratoria

132

133
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resultados, haja vista que o respondente pode, por impaciéncia e/ou cansago, se
desconcentrar e responder as questdes com menor nivel de rigor;

um survey com 51 respondentes pode ndo representar uma amostra por demais
robusta, embora, especificamente nesta pesquisa, as empresas que OS representam
estdo contidas nos 100 maiores consumidoras de energia elétrica do setor de
transformacdo do Estado de Minas Gerais, especificamente os subsetores de cimento,

siderurgia, metalurgia, mineracao, téxtil, papel, celulose, aglicar e acool 134

Como sugestdes para trabalhos futuros, com vistas a comprovar a fidedignidade do

modelo fatorial elaborado e torna-lo mais robusto, indica-se:

1.

a aplicacdo do questionéario de pesquisa e das entrevistas — instrumental qualitativo
em amostras de grandes consumidores de energia elétrica dos setores-alvo da
pesquisa, em popul agdes de outros estados brasileiros,

fagcam uso de equagBes estruturais e correlagdes entre: o fator incertezas associadas a
decisdo estratégica, aqui elaborado, com outros construtos como, por exemplo, o de
intencdo comportamental, que poderia ser adaptado de Z.Valerie & Parassuraman
(1993) jatestado, dentre outros, tais como confianga e/ou qualidade;

estudar o fator Macroambiente, na condi¢éo de varidvel dependente, maior incerteza
conforme GRAF.4 e os outros trés fatores encontrados como varidveis independentes,
a saber, Incertezas associadas a atuacdo dos players no ambiente regulatorio, —
IAAPNA —, Incertezas associadas a abertura e globalizacdo da economia — IAAGE —
, € Incertezas associadas ao cumprimento de contratos e compromissos— IACCC —;
fagcam a distin¢do entre a decisdo da empresa de realizar parceiras estratégicas para
geracdo e a autogeragcdo de energia elétrica, considerando-se os contratos entre
institui cbes/organi zagdes como sal vaguardas que devem cumprir o papel de resguardar
as transagdes dos riscos e do oportunismo, tendo também o efeito de diminuir
despesas e ter continuidade no tempo;

estudem a cultura das organizagdes em profundidade e analisem as parcerias
estratégicas entre as empresas nacionais e 0 governo e entre as empresas nacionais e as
estrangeiras;

utilizem de dados secundarios disponiveis para elaboragéo de surveys, mais comuns na

&rea definancgas.

134 Conforme ja explicitado no Capitulo 3 desta tese, esses subsetores da industrial de transformag&o representam
cerca de 90% da energia faturada do consumo industrial total do Estado de Minas Gerais.
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Além da definicdo clara das regras de jogo, o comportamento cultural dos agentes
econdmicos (estado, empresas e agéncias reguladoras) é fundamental no atingimento da
eficiéncia nas privatizacOes do setor de energia elétrica. Assim sendo, foi importante refletir

sobre o papel histérico do Estado e das empresas no Brasil.

Historicamente, o Estado no Brasil tem tido papel intervencionista e as empresas
atuam, fora raras excegoes, a seu reboque. Foi o Estado que financiou a vinda de imigrantes
para compor a mao-de-obra necessaria ao desenvolvimento do capitalismo no Brasil, no fina
do século XIX. Também coube ao Estado o papel de financiar estradas, energia elétrica,
pesquisas e subsidiar os diversos setores da economia propiciando produtos e servigos cujo
investimento inicia € elevado e o tempo de maturagdo demorado, além de pouco atrativos ao
empresariado brasileiro, de cultura de retornos répidos e seguros.

Além de recorrer ao Estado para solucionar os problemas do mercado, faz parte da
cultura empresarial brasileira buscar financiamento de trés formas especificas: via Estado;
com alteracdo das regras do jogo em beneficio da empresa; por meio de recursos proprios, se
autofinanciando; via empréstimos de capital de terceiros (internos ou externos), ndo fazendo
parte dessa cultura emitir agGes, dividir o controle e efetuar acordos de parcerias, como ilustra

bem atradicéo de empresas familiares no Pais.

Considerando a importdncia do setor de energia elétrica para 0 crescimento
econdmico, é importante atentar para que os investimentos nesse setor sgjam efetuados de
forma sistematizada, com regras e normas claras e bem definidas, capazes de estimular o setor
privado da economia em promover investimentos. Nesse contexto, as pesquisas sobre o setor,
bem como seu diagnostico e progndstico, apresentam-se como fundamentais para que néo

haja reincidéncia de contingéncia de energia no futuro.

Em termos de justificativa de implicagdes prética, entende-se que esta andlise podera
contribuir para os estudos sobre 0 aumento de oferta de energia elétrica no pais, a saber, os
investimentos em autogeracdo, as parcerias estratégicas, o desenvolvimento de pequenas
centrais hidrelétricas e de novos geradores, aém do investimento em agdes do setor de
energia, por meio da aplicacéo em fundos de investimentos financeiros, ou compra de agdes
na bolsa de valores. Assim, entende-se que estudos sobre a decisdo estratégica do grande
consumidor de energia elétrica de Minas Gerais em investir em geracdo de energia elétrica

podem contribuir para evitar a reedicéo da escassez de energia el étrica nos proximos anos.
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E também importante mencionar nestas consideracdes finais que, mesmo utilizando as
alternativas descritas, € necess&rio, em qualquer pesquisa, efetuar escolhas e, portanto,
privilegiar mais um ponto de vista do que outro. Especificamente sobre as teorias no ambito
da estratégica, nesta pesquisa, privilegiou-se o ponto de vista de Porter (1980, 1996) e Child
(1987, 1999), uma vez que este estudo esta sendo feito em nivel mais setorial, com um certo
grau de formalizagdo e sem se aprofundar nos estudos dos processos organizacionais internos

da tomada de decisdes.

H& de se ressaltar que 0 sucesso da implementag@o da estratégia organizacional néo
depende apenas das questdes internas da empresa e do ambiente no qual estéo contidas outras
organizagBes concorrentes e cooperantes. Cada vez mais 0 sucesso da estratégia em nivel da
firma ou da organizagdo industrial do setor vem dependendo dos stakeholders, que
influenciam ndo apenas as agdes que estdo diretamente ligadas & organizagdes, mas também
aquelas representadas pela atitude, por exemplo, dos partidos politicos, das associagdes, dos

sindicatos, das comunidades de bairro e das ONGs.

Também é importante deixar claro nesta conclusdo que, para evitar riscos de blecaute e
poder de mercado, o setor de energia elétrica tem efetivamente que operar com capacidade
0ci0sa, aumentar o controle sobre as diversas etapas do sistema el étrico (geracdo, transmissao,
distribuicdo e comercializacdo de energia) e conviver com instituicbes fortes, que
regulamentem e fagam cumprir os contratos entre as partes, além de possibilitar que todo

agente gerador tenha efetivamente acesso livre & redes de transmissdo e de distribui¢éo.

A desregulamentagéo, assim como a regulamentacéo ineficaz nesse setor, pode causar
muitos danos, como 0s que ocorreram no setor de energia elétrica da Califérnia a partir de
2000. Ao invés de energia mais barata, como supunham os defensores do livre mercado, a
desregulamentacdo na industria de energia da California contribuiu para provocar uma crise
de abastecimento. Na situagdo anterior de mercado regulamentado, havia possibilidade de
lucros monopolistas nas empresas do setor, 0 que estimulava os investimentos e a formagdo
de capacidade ociosa suficientemente elevada para atender ao aumento de demandas. “No
mercado desregulamentado, em que os pregos flutuam constantemente, as empresas sabem
que seinvestirem em demasia, 0s pregos e os lucros cairdo” KRUGMAN, 2000, p.1). Ta qual
em situagdo de monopdlio, em que o investimento ndo é estimulado porque ndo ha
concorréncia, adesregulamentacdo no curto prazo contribui para desestimular a construgéo de

novas usinas e, portanto, a diminuicdo da margem de capacidade ociosa, O que,
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conseguentemente, leva a dificuldades de atendimento tempestivo da demanda e ao aumento

dastarifas.

No entanto, a formac&o de precos no longo prazo por intermédio da lei da oferta e
demanda é a mais adequada: paga-se menos quando ha excesso de oferta e mais quando ha
escassez de oferta. A confianga no mercado para resolver as crises é positiva se 0 mercado for
efetivamente concorrencial, diferentemente do que parece ter ocorrido na Cdiférnia. Ha
indicios de que os precos elevados foram gerados artificialmente por problemas técnicos,
inventados para paralisar parte dos geradores.

Ainda, segundo Krugman (2000), esse tipo de manipulagdo ocorreu na GréBretanha,
antes de 1996, e, na Califdrnia, repetidamente nos verdes de 1998 e 1999. Supostamente o
mesmo fato pode ter ocorrido no inverno de 2000/2001, pois detectou-se, segundo a mesma
fonte, que um quarto da capacidade geradora do estado da Califérnia estava paraisada para
manutencao preventiva ou conserto de méguinas e equipamentos. Se iSso acontece em paises
em que atradi¢do de cumprimento de contratos € maior do que no Brasil, e o sistemajuridico

mais &gil, sem divida, tais manipul aces podem ser reeditadas aqui, com maior incidéncia.

Devido & suas caracteristicas, 0 setor de energia elétrica necessita de Orgdos
reguladores fortes e independentes, capazes de elaborar, aplicar, fiscalizar e punir pelo ndo
cumprimento das regras. No Brasil, tais érg&os foram criados a reboque da reestruturagdo, em
gue muitas medidas importantes para a reforma do setor ndo respeitaram a cronologia e
ocorreram antes de sua criaco. Além disso, a posi¢do da ANEEL, enquanto 6rgéo central do

setor, foi colocada em xegue pela CGCE, durante o periodo do racionamento.

E importante enfatizar, nesta parte final do trabalho, a principal contribuicio da
pesquisa, ou seja, a elaboracdo de um modelo fatorial para o setor de energia el étrica em nivel
de organizagdo industrial. No modelo fatorial de incertezas associadas a decisdo estratégica
do grande consumidor em investir em geracdo de energia elétrica, a varidvel central do
modelo fatorial — incertezas associadas a decisdo estratégica - é uma variavel latente
endogena, ou varidvel dependente, e os fatores de incerteza extraidos, apds a utilizacdo da
analise multivariada, sdo denominados variaveis exégenas ou independentes porque ndo sdo

constituidos por outras variaveis, mas por um conjunto de itens.

Para elaborar o Modelo Fatorial para o setor de energia elétrica, dos 32 itens da escala

foram extraidos 16 fatores sendo que apenas 0s quatro primeiros atendem ao critério do
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autovalor maior que um. Acrescenta-se que 0s quatro fatores so responsaveis por explicar
64,46% da variancia observada, o que justifica e explica 0 Modelo Fatorial da Pesguisa que
foi testado e validado no &mbito dos grandes consumidores de energia elétrica de Minas

Gerais.

E também importante evidenciar que, embora haja pontos de vista diferentes no
admbito das teorias utilizadas neste trabalho, a saber: a estratégia, o institucionalismo de
dimensdo econdmica e a governanga corporativa, verificaram-se vérios pontos de intersecéo e
complementacdo entre essas teorias. O Modelo Fatorial desenvolvido por esta pesquisa,
Incertezas associadas a decisdo estratégica da empresa em investir em geracéo de energia
elétrica demonstrou que tais teorias ndo sdo excludentes, havendo, no entanto, um longo
caminho a percorrer na agenda da pesquisa académica no campo da estratégia, genuinamente

interdisciplinar.

E importante ratificar que, para confirmar a fidedgnidade do modelo fatorial, ele
poderd ser aplicado em outras unidades de observacdo (executivos conhecedores da politica
de energia elétrica do grande consumidor de energia elétrica), em Minas Gerais, em outros
Estados da federag@o e, até, em outros paises. Além disso, tal modelo pode ser aplicado em
outros setores da economia, em especial, em setores com caracteristicas do setor de energia
elétrica, tais como investimento inicial elevado, prazo de maturagéo de médio e longo prazos,
algumas barreiras a entradas, produto indispensavel ao crescimento econdmico e setores que

requerem agéncias regul adoras eficientes.

Finamente, conclui-se que a reestruturagdo do setor de energia elétrica, iniciado a
partir de meados da década de 90, ndo dispde de fontes de financiamento e de regulamentagédo
capazes de estimular o crescimento da geracdo de energia elétrica e evitar uma hova crise de
abastecimento nos préximos anos. Dentre as principais dificuldades para a expanséo do setor ,
podem-se citar a legislacdo ambiental, a necessidade de avaliagdo do retorno financeiro dos
investimentos e 0 aumento do prego do gas, em especial, como decorréncia da desval orizag&o

do real, a partir do segundo semestre de 2002.
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APENDICE A
Solicita Participacdo em entrevista exploratoria

Belo Horizonte, 20 de agosto de 2001

Ref.: Pesguisa de Doutorado em Administracdo

Prezado(a) Senhor(a)

Venho, pela presente, solicitar a participagdo de V.Sa em Pesquisa de Doutorado de
méxima importancia, realizada junto ao Curso de Administragdo da Faculdade de Ciéncias
Econdmicas (CEPEAD/UFMG), por Patricia Bernardes, Mestre pela UFMG e professora da
PUC-MG, desde 1987.

E fundamental que V.Sa. responda 0 Roteiro de Entrevista, em anexo, com a maxima
franqueza e o devolva para 0 seguinte e-mail: patib@pucminas.br.

Informamos que sua identidade e a de sua empresa serdo totalmente preservadas e que
as questbes do Roteiro de Entrevistas servirdo para subsidiar a elaboragdo de um Modelo
Fatorial para o setor de energia elétrica com vistas a contribuir para a reflexdo do problema
de energia elétricado Brasil e em especial, em Minas Gerais.

A participagdo de V.Sa. é fundamental e desde ja agradecemos sua colaboracéo e
colocamo-nos adisposi¢éo para quaisquer esclarecimentos adicionais.

Cordialmente,

Dr. Carlos Alberto Gongalves
Professor e Coordenador do CEPEAD/UFMG
Orientador da Pesquisa

PS: Colocamos a disposic¢éo os dados da pesquisadora para consultas, se necessario.
Patricia Bernardes (doutorado/CEPEAD/UFMG) 32932901 e 9952-5197 e-mail: patib@pucminas.br
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APENDICE B
Roteiro de entrevista

Parte 1 - Perguntas para tracar o perfil do entrevistado

Qual é sua experiéncia no setor de energia elétrica? (setores em que trabalhou, tempo

em que trabalha com energia el étrica).
Especificamente, qual atividade profissional vocé desempenha atualmente?
Parte 2 - Perguntas especificas sobre a empresa.
Trace, em linhas gerais a politica energética da empresa que vocé trabal ha.

Em relagdo acrise atual do setor de energia elétrica, quais as principais dificuldades
gue sua empresa vem enfrentando?

Vocé acredita que poderd haver novas crises no setor de energia elétrica brasileiro nos

préximos 10 anos? Caso responda sim, explique como sua empresa pretende se preparar para
enfrenté-la

Parte 3 — Perguntas especificas sobre a politica energética do Governo

Na sua opinido, porque a iniciativa privada tem investido pouco em geracdo de
energia elétricaem Minas Gerais?

Trace, em linhas gerais, a politica energética do Governo fazendo uma avaliacéo
critica.

Parte 4 — Itens para compor a escala de incertezas associadas adecisdo de investir em

geracdo de energia elétrica.
Pegueno glossario fundamentado no referencial tedrico.

1. Ativos Especificos — sdo aqueles cuja realocacdo para atividades diferentes das que
estdo inicialmente programadas € muito onerosa. Como exemplo de ativos
especificos, tem-se méo-de-obra tecnicamente muito especializada, alta tecnologia,
recursos naturais, equipamentos especificos para atividade-fim, produtos e servicos

encomendados especificamente.
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Custos de Transagéo — sdo custos que oneram a compra e venda de bens e servigos no
mercado, devido aexisténcia de incertezas e imperfeicéo de informacao.

Referem-se  a

Informacbes Assimétricas incapacidade dos agentes
(consumidores/produtores) de disporem de o mesmo nivel de informagdes sobre o
mercado (prego, quantidade, qualidade de produtos, satisfacdo etc).

Instituigdes — sdo as regras do jogo.

Politicas publicas discricionarias — sdo agquelas que ndo seguem regras definidas a
priori. Anunciar algo e agir de forma diferente € um expediente que pode ser
utilizado por autoridades monetéarias para, segundo 0s argumentos desses agentes, nao
possibilitar a reacéo do mercado em sentido contrério ao buscado pelo governo.
Stakeholders sdo todos os agentes que sofrem influéncia e influenciam o
comportamento da empresa, organizagdo ou instituigdo: acionistas, empregados,
investidores, sindicatos, partidos politicos, ONG etc.

Dos itens abaixo escolha os 15 itens que possuem maior peso na decisdo da empresa

grande consumidor de energia elétrica em investir em geracéo.

1.A privatizagdo do setor de energia elétrica.

2.A impossibilidade de uma regido de repassar
excedente de energia para regido com escassez de
energiaelétrica.

3. A trgjetoria intervencionista do Estado no
Brasi|

4. A cultura centralizadora do Estado brasileiro.

5. O investimento direto estrangeiro no setor de
energiaelétrica.

6. A indisponibilidade/disponibilidade de recursos
financeiros internos da empresa para gerar energia
elétrica.

7. A tendéncia organizaciona a fusdes,
incorporagoes e parcerias .

8. O crescimento da demanda de energia acima da
oferta nos Ultimos anos.

9. O deficit publico interno.

10. A indefinicdo da politica tarifaria para o setor
de energia elétrica.

11. A divida externado pais.

12. A Pdlitica de financiamento pelos 6rgdos
oficiais.

13. A instabilidade dataxa de juros interna.

14. O papd histérico do Estado no Brasil .

15. A taxa de juros norte-americana.

16. A auséncia de um mercado de capitais mais
desenvolvido para negociar agfes do setor de
energia elétrica.

Continua
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Conclusdo

17. O cambio interno (paridade).

18. A fdta de oferta de fundos de aplicagBes
financeiras que contenham acbes do setor de
energia elétrica.

19. A experiéncia de outros paises com a
desregulamentacdo do setor de energia elétrica.

20. Auséncia de mecanismos ingtitucionais que
estimulem a viabilidade financeira da empresa em
efetuar investimentos em energia elétrica.

21. O processo de regulamentacdo do setor de
energia elétrica, no Brasil.

22. Né&o tradicdo de atuagdo dos conselhos de
administracdo nas empresas brasileiras.

23. O processo para obtencdo de licengas
ambientais para construir novas
hidrel étricas e termel étricas.

24. A freqléncia dos contratos entre geradores e
distribuidores de energia elétrica.

25. A participacdo dos stakeholders .

26. A clausula de arbitragem nos contratos.

27. A atuacdo da ANEEL, MAE edo ONS.

28. O poder de mercado (capacidade de uma
empresa de definir o preco no mercado).

29. A caréncia de plangamento operaciona
entreaANEEL , ANP e ANA.

30. O oportunismo dos agentes econdmicos.

31. Acesso livre & linhas de transmisséo

32. Desperdicio de energia elétrica devido a
problemas nos eguipamentos.

33. A atuacdo do sistemajuridico brasileiro.

34. Desperdicio de energia elétrica pelo uso
inadequado.

35. A desconfianca em relacdo ao cumprimenta
dos contratos comerciais no Brasil .

36. O relacionamento entre as agéncias
reguladoras e o Consedho Administrativo de
Defesa Econdbmica— CADE.

37. A crise naCaliférnia.

38. O liberaismo econbémico como tendéncia
internacional.

39. O risco de a empresa de explicitar
estratégias e processos internos.

40. A postura liberal do atual Governo no Brasil.

41. O risco de a empresa necessitar dividir o
controle acionério.

42. A corrupcdo no Brasil.

43. A caréncia de parcerias entre os setores
privado e estatal, na geragdo de energia.

44. A tendéncia arecessdo mundial.

45. O custo dos ativos especificos para &
empresa autogerar energia elétrica .

46. A tendéncia arecessao no Brasil.

47. A dependéncia do sistema elétrico brasileiro
& chuvas.

48. O meio ambiente e 0 ecossistema.

49. Invedtimento de outras empresas de
indistria de transformacd na geragcdo de
energiaelétrica.

50. Informag0es assimétricas.

51. A utilizagdo de politicas publicas
discricionérias.

52. A tendéncia a sobrar energia eétrica no
futuro.

FONTE: Elaborado pela autora da tese.
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APENDICE C
Solicita participagdo no questionario da pesquisa/1° encaminhamento.
Belo Horizonte, 07 de fevereiro de 2002

Dimas Costa
DD. Gerente comercial para clientes corporativos da CEMIG.

Ref.: Solicita participacao da CEMIG no encaminhamento do guestionério em anexo.
Prezado Senhor

Venho solicitar de V.Sa o especial obséquio de encaminhar o question&rio em anexo,
parte integrante de pesquisa de doutorado que estou desenvolvendo junto ao curso de
Administracdo da Universidade Federal de Minas Gerais (CEPEAD/UFMG), aos 100
maiores Clientes Corporativos CEMIG, do setor industrial do transformagéo, subsetores de
mineracdo, metalurgia, papel, celulose, téxtil, aglcar e acool.

O objetivo da pesquisa é identificar e analisar os fatores que influenciam as decisbes
estratégicas dos grandes consumidores industriais de Minas Gerais no investimento em
energia elétrica. Buscar-se-a, sob a 6tica do grande consumidor industrial, avaliar, por meio
de um instrumental estatistico sofisticado, as incertezas associadas a decisdo estratégica do
grande consumidor de Minas Gerais em investir em geragéo de energia elétrica.

O Questionéario da Pesquisa, (APENDICE F), deve ser respondido por pessoas com
conhecimentos da politica de energia elétrica da empresa. Complementarmente aresposta ao
referido questionario, solicitamos, ainda, se possivel, que outras duas pessoas da empresa
respondam a Escala de Incertezas (APENDICE G).

Solicitamos também que, apds preenchidos os anexos, sejam devolvidos para 0 e-mail
patib@pucminas.br.

Informamos que o resultado do trabalho sera divulgado de forma agregada,
preservando total mente a identidade do respondente e da empresa.

Finalmente, agradecemos a sua colaboragdo e registramos nossa disposicdo em
contribuir com as empresas que representam os maiores consumidores de energia do Estado
de Minas Gerais. Tal contribuicdo consistird no fornecimento de um diagnéstico da situagéo
atual e de um modelo fatorial, que podera servir de subsidios para a tomada de decisdes da
empresa, no que se refere ao investimento em geracdo de energia elétrica

Cordialmente,

Patricia Bernardes'Doutoranda CEPEAD/UFM G
9952-5197 e 32932901/33194381
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APENDICE D
Reitera participacéo no questionario 20 /3o /40 encaminhamentos
Retransmissio do APENDICE C, pela CEMIG.

Belo Horizonte, 21 de margo de 2002.
Belo Horizonte, 06 de maio de 2002.
Belo Horizonte, 06 De Junho De 2002.

Ref.: Solicitacdo de participacdo como respondente de question&rio em Pesguisa de
Doutorado em Administracao

Prezado(a) Senhor(a)

Venho reiterar solicitagdo a V.Sa no sentido de responder o Question&rio, parte
integrante de Pesquisa de Doutorado, de maxima importéncia, realizada junto ao Curso de
Administragdo da Universidade Federal de Minas Gerais (CEPEAD/UFMG), por Patricia
Bernardes, Mestre pela UFMG e professora da PUC-M G, desde 1987.

O objetivo da pesquisa € elaborar um Modelo Fatorial capaz de avaliar as incertezas
associadas adecisdo do grande consumidor de energia elétrica em investir no setor. Para que
tal Modelo possa ser testado empiricamente, utiliza-se de um instrumental estatistico
sofisticado que requer, para sua confiabilidade, uma quantidade significativa de questionérios
respondidos.

A participagdo de V.Sa. que conhece a politica de energia da organizacdo é
fundamental e desde j& agradecemos sua colaboragdo e colocamo-nos a disposicdo para
guaisquer esclarecimentos adicionais.

Oportunamente informamos que o resultado do trabalho serd divulgado de forma
agregada, preservando totalmente a identidade do respondente e da empresa. Informamos
também que tais resultados ser&o disponibilizados a todos os profissionais das empresas que
participaram como entrevistados e respondentes do questionério em anexo.

Solicitamos, por gentileza, encaminhamento do questionario preenchido para o e
mail: patib@pucminas.br

Cordialmente,

Patricia Bernardes'Doutoranda CEPEAD/UFM G
9952-5197 e 32932901/33194381

PS: Colocamos a disposic¢éo os dados da pesquisadora para consultas, se necessario.
Patricia Bernardes (doutorado/CEPEAD/UFMG) 32932901 e 9952-5197 e-mail: patib@pucminas.br
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APENDICE E

Encaminhamento do questionério pela CEMIG, aos seus Clientes Cor por ativos, Alvo da
pesquisa

“De: Romilson Gongalves Silva romilson@CEMIG.com.br

Para: Clientes Corporativos CEMIG (100 empresas/328 estabel ecimentos)
CC: Dimas Costa dcosta@CEM I G.com.br

CC: Patricia Bernardes patib@pucminas.br

Enviada em 7 de fevereiro de 2002, quinta-feira.

Enviada em 21 de marco de 2002, 14:40hs, quinta-feira.

Enviada em 6 de maio de 2002 09:17hs, segunda-feira.

Enviadaem: 6 de Junho de 2002, quinta-feira.

Anexar: questionario.doc

Assunto: questionério para grandes consumidores de energia el étrica.
Prezados Senhores,

A pedido da professora Patricia Bernardes, estamos encaminhando um Question&rio
para os grandes consumidores de energia el étrica referente a uma pesguisa de doutorado.

Esta pesguisa tem como objetivo identificar e analisar as incertezas associadas &
decisdes estratégicas dos grandes consumidores industriais de Minas Gerais em investir em
geragio de energia elétrica. E um trabalho de pesquisa de uma professora de economia da
Pontificia Universidade Catdlica de Minas Gerais junto a0 Programa de Doutorado em
Administracdo da UFMG.

Nesse sentido, solicitamos que V.Sa. responda ao questionério em anexo e o devolva
para o e-mail patib@pucminas.br .

Na oportunidade, informamos também que os dados respondidos seréo tratados de
forma agregada, preservando aidentidade da empresa e do respondente, e que o resultado do
trabalho sera disponibilizado aV.Sa.

Atenciosamente,

Dimas Costa
Geréncia Comercial para Clientes Corporativos — Industria de Base CEMIG”
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APENDICE F

Questionario da Pesguisa

Objetivo

Esta pesquisa tem como objetivo identificar e analisar as incertezas associadas &
decisdes estratégicas dos grandes consumidores industriais de Minas Gerais em investir em
geracio de energia elétrica. E um trabalho de pesquisa de uma professora de economia da
Pontificia Universidade Catdlica de Minas Gerais, junto ao Programa de Doutorado em
Administracdo da UFMG.

O resultado deste trabalho estara disponivel atodos os profissionais das empresas que
participaram como entrevistadas e respondentes deste questionério.

Este questionério devera ser respondido pelo profissional responsével pela politica
energética da empresa. A participacdo desta empresa é fundamental para que possamos
contar com dados consi stentes, garantindo a profundidade e a relevancia de seus resultados.

Agradecemos a sua colaboragéo e registramos nossa disposi¢ao em contribuir com as
empresas que representam os maiores consumidores de energia elétrica do Estado de Minas
Gerais, fornecendo um diagnéstico da situago atual e uma analise de dados, inclusive um
modelo fatorial, que podera servir de subsidios para a tomada de decisdes da empresa no que
se refere ao investimento em gerag&o de energia elétrica.

Question&rio aplicado a grandes consumidores de energia elétrica do Estado de Minas
Geraig/industria de transformag&o.
| O tempo médio de resposta é de 15 minutos |
1" Parte
Dados da organizagdo e informagdes gerais

1.1. Nome da empresa

1.2. Subsetor industrial

1.3.Consumo/més de energia el étrica da empresa

1.4.Percentual do custo de energia na producéo final

1.5.Considerando a situacdo atual da empresa em relacdo aforma de adquirir energia elétrica,
informe, em percentuais aproximados, a participagéo de cada um dos itens abaixo:

Geracdo de energia via parceria(s)
com aCEMIG

Auto geragdo de energia

Compra de energia via concessionéria
Utilizac&o de gerador

Nenhuma das respostas. Especifique

A~ NS~
N N N N

()
Totd (100%)

Atencdo — A soma dos pontos deve ser 100.
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1.6. Informe o seu nivel de satisfagdo em relacdo & atuais formas de adquirir energia
el étrica, marcando o nimero que melhor expressa esse nivel.

Pouco Satisfeito Muito Satisfeito

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

1.7 Suponha que sua empresa esteja no ano 2006. Informe, aproximadamente em percentual ,
sua expectativa em relacdo as formas de adquirir energia elétrica, considerando as
alternativas abaixo.

Geragdo de energia via parceria(s)

com aCEMIG ()
Auto geracdo de energia (independentemente dafonte) ()
Compra de energia via concessiondria ()
Utilizac&o de gerador ()
Outra opgé&o. Especifique
()
Tota (100%)

Atencéo — A soma dos pontos deve ser 100.

1.8. Indique, em percentual aproximado, quais os fatores que dificultam as decisdes da sua
empresa rumo aposi¢cao desejada em 2006.

Falta de confianga na politica macroecondmica do

governo, referente a juros, cambio e tarifas publicas; ( )
Falta de regulamentac&o adequada do setor
de energia elétrica; ( )

Falta de regulamentagéo que especificamente
garanta a remuneragéo do capital investido no
setor de energia elétrica;

Falta de recursos financeiros proprios parainvestir;
Falta de financiamento de instituigdes oficiais,
Ouitras respostas. Especifique
Total (100%)

Atencdo — A soma dos percentuais deve ser 100

1.9.Segundo sua concepcao, relacione incertezas™ e formas de adquirir energia elétrica. O
mesmo tipo de incerteza pode se referir amais de uma forma de adquirir energia.

(1) Incerteza macroecondmica ( 2) Incertezainstitucional ( 3) Incerteza de recursos

~ N~
N N N N

() Gerar energiaeétricaviaparcerias () Comprar energiavia concessionéria
com aCEMIG

() Autogerar energia elétrica () Utilizar gerador proprio
(independentemente da fonte)

1% Nesta pesquisa as incertezas associadas & decisio de investir em geragio de energia elétrica sdo: incertezas
macro ambientais, institucionais e de recursos. A 1 refere-se aos fatores macroecondmicos tais como juros,
cambio, privatizacdo, bem como aos fatores macro ambientais, ou segja, parcerias, fusdes, incorporagdes,
etc. O fator institucional refere-se & normas e regras do jogo. Ja o construto recursos abarca os itens
referentes a capital, recursos humanos e operacionais.
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1.10. Em relagdo a estrutura de capital da empresa (ativos e passivos), informe sua
Ccomposi ¢&o:

Capital deterceirosde curto prazo ()

Capital deterceirosdelongo prazo ( )

Capital préprio de curto prazo ( )

Capital proprio de longo prazo ()

Total (100%)

Atencdo — A soma dos percentuais deve ser 100.

Ratificamos que todos os dados da pesquisa sdo confidenciais e serdo tratados de forma
agregada. As questdes abaixo buscam, em especial, facilitar o contato com os respondentes e
convidé-los, ou a quem vocé indicar, a participar gratuitamente de um curso sobre Estado e
energia elétrica: um enfoque estratégico.

Caso sgja de seu interesse, favor responder.

1.11.Nome do respondente
1.12.E-mail do respondente
1.13.Cargo do respondente ( Favor marcar abaixo)
0 Superintendente de energia

0 Gerente operacional

0 Gerente de relagfes institucionais

6 Outro:

2% Parte

Pegueno glossario fundamentado no referencial tedrico.

Ativos especificos — sdo aqueles cuja realocacdo para atividades diferentes das que estdo
inicialmente programadas € muito onerosa. Como exemplo de ativos especificos, tem-se
mao-de-obra, tecnicamente muito especializada, alta tecnologia, recursos naturais,
equipamentos especificos para atividade fim, produtos e servicos encomendados
especificamente.

Custos de Transagdo — sdo custos que oneram a compra e venda de bens e servigos no
mercado, devido aexisténcia de incertezas e imperfeicdo de informacao.

Instituigdes — sdo as regras do jogo.

Stakeholders — sdo todos os agentes que sofrem influéncia e influenciam o comportamento da
empresa, organizagdo ou instituicdo: acionistas, empregados, investidores, sindicatos,
partidos politicos, ONG etc.

Considerando sua percepcdo geral em relacdo & incertezas que afetam o setor de energia
elétrica, MARQUE O NUMERO QUE MELHOR REFLITA O NiVEL DE IMPORTANCIA
DE CADA ITEM NA DECISAO ESTRATEGICA DO GRANDE CONSUMIDOR DE
ENERGIA ELETRICA EM INVESTIR EM GERACAO.

OBSERVACAO — N3 é para vocé marcar se concorda ou ndo com os itens, mas, segundo
sua percepcado, aimportancia de cadaitem na decisdo do grande consumidor em investir em
geracdo de energia elétrica.



O nimero 1 representa pouca importancia e o nimero 11 muita importancia

194

Pouco Muito

Importante Importante
1) A privatizag8o do setor de energia elétrica. 2|3 5|6 |7 |8]9]10]|11
2) O _|nve§t|_mento direto estrangeiro no setor de >l3lalslel7!8]9lw0ln
energiaelétrica.
_3)A tenqlenua orgamzamonal a fusdes, 11213lalslel7!8l9lwlnn
incorporagdes e parcerias .
4) O deficit publico interno. 11234 |5|6|7|8|9|10|11
5) A divida externa do Pais. 1/2|3|4|5|6|7|]8|]9]|]1011
6) A instabilidade dataxa de jurosinterna . 11234 |5|6|7|8|9|10|11
7) A taxa de juros norte-americana. 112 |(3|4|5|6|7|8|9|10|11
8) O cdmbio interno (paridade). 11234 |5|6|7|8|9|10|11
9) A experiéncia de outros paises com a 4
desregulamentagdo do setor de energia elétrica. 112]3 5|67 )8 |9110111
10) O processo de reg_ulamenta@ao do setor de 11203lalslel7l8l9l10ln1
energia eléricano Brasil
11) O processo para obtencdo de licengas
ambientais para construir novas hidrelétricese| 1 | 2 | 3 | 4 | 5| 6| 7| 8| 9 (10|11
termel étricas.
12) A participagéo dos stakeholders . 112(3|4|5|6|7|8|9|10|11
13) A atuagdo da ANEEL, MAE e do ONS. 112|3|4|5|6|]7|8|]9|10|11
14) O acesso livre as linhas de transmisso 112 (3|4 |5|6|7|8|9|10|11
15) A atuagdo do sistemajuridico brasileiro. 11234 |5|6|7|8|9|10|11
16) A desconfianca em relacéo a0 cumprimento 11213lalslel7!8l9lw0lnn
dos contratos comerciais no Brasil .
17) A desconfianca em relacdo a atuacdo dos
conselhos de administragdo nas empresss| 1 | 2 | 3 | 4 | 5| 6| 7 (8] 9 (10|11
brasileiras.
18) O risco de a empresa explicitar estratégias e
processos internos ao investir em geracdo de| 1 | 2 | 3 | 4| 5|6 | 7|8 |9 |10|11
energia elétrica.
19) O risco de a empresa precisar dividir o
controle aciondrio ao investir em geragdo de| 1 | 2 | 3 | 4 | 5|6 | 7| 8| 9 (10|11
energia elétrica.
20) As parcerias entre os setores privado e
estatal, na geragdo de energia el étrica. Lj2j3s|4|5)6 /71891011
21) O custo dos ativos gspeuflcos praal 4 |5l a3lals|el7l8l9l10ln1
empresa auto-gerar energia elétrica .
?2) A dependéncia do sistema elétrico brasileiro 11213lalslel7!8l9lw0lnn
& chuvas.
23) As regras quanto ao repasse de energia entre
regido com excedente pararegido comescassez| 1 | 2 | 3 | 4| 5| 6| 7 | 8| 9 |10|11
de energia elétrica.
24) Os recursos f|napqa ros internos da empresa 11213lalslel7!8l9lw0lnn
para gerar energia elétrica.
25) A_ pers sténcia do crescimento da demanda de 11203lalslel7l8l9l10ln1
energia acima da oferta.
26) A |nQef|nJ cao da politica tariféria para o setor 11203lalslel7l8l9l10ln1
de energia elétrica.
27_) A politica de financiamento pelos 6rgéos 11203lalslel7l8l9l10ln1
oficiais.
28) Os recursos humanos capazes de absorver 11203lalslel7l8l9l10ln1
novas tecnologias.
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29) O mercado financeiro mais desenvolvido
para negociar agies do setor de energia elétrica. 1/12(3|4|5|6|7|8|9|10|11

30) Os mecanismos ingtitucionais que estimulem
a viabilidade financeira da empresaem efetuar| 1 | 2 | 3 | 4 | 5| 6 | 7 (8| 9 |10]|11
investimentos em energia elétrica.

31) A caréncia de plangamento operaciona
entreaANEEL , ANP e ANA.

32) O investimento de outras empresas da
indUstria de transformacdo nageracdodeenergia| 1 | 2 | 3 | 4 | 5| 6 | 7 | 8| 9 |10|11
elétrica.

33. Usando os nimeros das 32 questdes anteriores (22 parte), indique abaixo, o nimero das SEIS MAIS
IMPORTANTES, por ordem decrescente.

12 mais importante
28 mais importante
32 mais importante
42 mais importante

5% mais importante
62 mais importante

34. Consideragdes (se julgar necessarias).
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APENDICE G

Escala de | ncertezas

1.Ratificamos que todos os dados da pesguisa sdo confidenciais e serdo tratados de forma
agregada. As questdes abaixo buscam, em especial, facilitar o contato com os respondentes e
convidé-los a participar gratuitamente de um curso sobre Estado e Energia Elétrica: Um
enfoque estratégico.
Favor responder:
Nome do respondente
E-mail do respondente

Cargo do respondente (favor marcar abaixo).

[J Superintendente de energia

[ Gerente operacional

[ Gerente de relagfes institucionais

[J Outro:

Pegueno glossério:

Ativos Especificos — sdo aqueles cuja realocacdo para atividades diferentes das que estéo
inicialmente programadas é muito onerosa. Como exemplo de ativos especificos tem-se méo-
de-obra, tecnicamente muito especializada, alta tecnologia, recursos naturais, equipamentos
especificos para atividade-fim, produtos e servicos encomendados especificamente.
Instituigdes — sdo as regras do jogo;

Stakehol ders — s&o todos os agentes que sofrem influéncia e influenciam o comportamento da
empresa, organizagdo ou instituicdo: acionistas, empregados, investidores, sindicatos,
partidos politicos, ONG etc.

Considerando sua percepcdo geral em relacdo & incertezas que afetam o setor de energia
elétrica, MARQUE O NUMERO QUE MELHOR REFLITA O NiVEL DE IMPORTANCIA
DE CADA ITEM NA DECISAO ESTRATEGICA DO GRANDE CONSUMIDOR DE
ENERGIA ELETRICA EM INVESTIR EM GERACAO.

OBSERVACAO — N&o é para vocé marcar se concorda ou ndo com as afirmativas, mas,
segundo sua percepgdo, a importancia de cada item na deciséo do grande consumidor em
investir em geragdo de energia elétrica



O nimero 1 representa pouca importancia e o nimero 11 muita importancia
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Pouco Muito
Importante Importante
1) A privatizag8o do setor de energia elétrica. 2|3 5|6 |7 |8]9]10]|11
2) 0 i nve@tl_mento direto estrangeiro no setor de >l3lalslel7!8]9lw0ln
energiaelétrica
_3)A tenden~0|aorgan|zamonal afusdes, 11213lalslel7!8l9lwlnn
incorporagdes e parcerias
4) O deficit publico interno. 11234 |5|6|7|8|9|10|11
5) A divida externa do Pais. 1/2|3|4|5|6|7|]8|]9]|]1011
6) A instabilidade da taxa de juros interna . 11234 |5|6|7|8|9|10|11
7) A taxa de juros norte-americana. 112 |(3|4|5|6|7|8|9|10|11
8) O cdmbio interno (paridade). 11234 |5|6|7|8|9|10|11
9) A experiéncia de outros paises com a 4
desregulamentagdo do setor de energia el étrica. 112]3 5|67 )8 |9110111
10) O processo de reg_ulamenta@ao do setor de 11203lalslel7l8l9l10ln1
energia elétricano Brasi
11) O processo para obtencdo de licengas
ambientais para construir novas hidrelétricese| 1 | 2 | 3 | 4 | 5| 6| 7| 8| 9 (10|11
termel étricas.
12) A participagéo dos stakeholders . 112(3|4|5|6|7|8|9|10|11
13) A atuagdio da ANEEL, MAE edo ONS. 112|3|4|5|6|]7|8|]9|10|11
14) O acesso livre as linhas de transmisso 112 (3|4 |5|6|7|8|9|10|11
15) A atuagdo do sistemajuridico brasileiro. 11234 |5|6|7|8|9|10|11
16) A desconfianca em relacéo a0 cumprimento 11213lalslel7!8l9lw0lnn
dos contratos comerciais no Brasil .
17) A desconfianca em relacdo a atuacdo dos
Conselhos de Administracdo nas empreses| 1 | 2 | 3 |4 | 5| 6| 7 (8] 9 (10|11
brasileiras.
18) O risco de a empresa explicitar estratégias e
processos internos ao investir em geracd de| 1 | 2 | 3 | 4| 5|6 | 7|8 |9 |10|11
energia elétrica.
19) O risco de a empresa precisar dividir o
controle aciondrio ao investir em geragdo de| 1 | 2 | 3 | 4 | 5|6 | 7| 8| 9 (10|11
energia elétrica.
20) As parcerias entre os setores privado e
estatal, na geragéo de energia elétrica. Lj2j3s|4|5)6 /71891011
21) O custo dos ativos gspeuflcos praal 4 |5l a3lals|el7l8l9l10ln1
empresa auto-gerar energia elétrica .
?2) A dependéncia do sistema elétrico brasileiro 11213lalslel7!8l9lw0lnn
& chuvas.
23) As regras quanto ao repasse de energia entre
regido com excedente pararegido comescassez| 1 | 2 | 3 | 4| 5| 6| 7 | 8| 9 |10|11
de energia elétrica.
24) Os recursos f|na,nqe| ros internos da empresa 11213lalslel7!8l9lw0lnn
para gerar energia elétrica
25) A_ pers sténcia do crescimento da demanda de 11203lalslel7l8l9l10ln1
energia acima da oferta.
26) A |nQef|nJ cao da politica tariféria para o setor 11203lalslel7l8l9l10ln1
de energia elétrica.
27_) A politica de financiamento pelos 6rgdos 11203lalslel7l8l9l10ln1
oficiais.
28) Os recursos humanos capazes de absorver 11203lalslel7l8l9l10ln1
novas tecnologias.
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29) O mercado financeiro mais desenvolvido
para negociar agoes do setor de energia el étrica. 1/12(3|4|5|6|7|8|9|10|11

30) Os mecanismos institucionais que estimulem
a viabilidade financeira da empresaem efetuar| 1 | 2 | 3 | 4 | 5| 6 | 7 (8| 9 |10]|11
investimentos em energia elétrica.

31) A caréncia de plangamento operaciona
entreaANEEL , ANP e ANA.

32) O investimento de outras empresas da
indlstria de transformagdo nageracdo deenergia| 1 | 2 | 3 | 4 | 5| 6 | 7 | 8| 9 |10|11
elétrica.

33. Usando os nimeros das 32 questdes anteriores (22 parte), indique abaixo, o nimero das SEIS MAIS
IMPORTANTES, por ordem decrescente.

12 mais importante
28 mais importante
32 mais importante
42 mais importante
52 mais importante
62 mais importante

34. Consideragdes (se julgar necessrias).
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APENDICE H

Entrevistas — I nstrumental qualitativo

Objetivo

Esta consulta a especidistas do setor de energia elétrica € parte integrante de uma
pesquisa que tem como principal objetivo refletir sobre o papel do Estado e avdiar as
incertezas associadas & decisdes estratégicas dos grandes consumidores industriais de Minas
Gerais em investir em geragdo de energia elétrica.

O resultado do trabalho de pesquisa estaré disponivel a todos os profissionais que
participaram como entrevistados ou respondentes dos questiondrios.

1.Especificamente em relagéo apolitica de energia el étrica adotada no Brasil.

1%) Vocé esta de acordo? Favor detalhar. Se possivel, comentar sobre o papel do Estado,
regulamentacdo, regras do jogo, emprego e renda gerada pela politica adotada,
dependéncia/independéncia externa e governanga corporativa.

R.

No Quadro 14 — Evolugao regulatéria do setor de energia elétrica no Brasil (1995/2002) séo
apresentadas algumas LEIS e RESOLUCOES do CGCE e os eventos que eles geraram. Em
relagdo a cada um deles, marque a opgao que considerar correta quanto aos itens Entra em
conflito com a legislagdo anterior (sim, ndo, em parte) e Altera a trajetéria do setor (sim,
ndo, em parte).



QUADRO 14
Evolucao regulatéria do setor de energia elétrica no Brasil - 1995/2002
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Evento Legidacdo Entraem conflito com | Alteraatrgetériado
alegislagdo anterior setor
Criou o sistema nacional de|Decreto-Le n. Sim 0 Sim O
transmissdo (SINTREL) com o | 1.009/93 N&o 0 N&o O
objetivo de unificar a rede Em parte [ Em parte [J
nacional e estabelecer o
livre acesso a geradoras e
distribuidoras.
Regulamentag@o da industria de | Lei n. 9.074 Sim 0 Sim O
energia elétrica. Regulamenta os | (07.07.95) N3o 0 N3o 0
atigos 175 e 176", da Em parte [ Em parte [
Congtituicdo de 1988 e o
Decreto  915//93. Estabelece
normas para outorga e
prorrogaces das concessdes e
permissdes de servigos publicos
e da outras providéncias.
Ingtitui a Agéncia Nacional de|Lei n. 9.427 Sim O Sim O
Energia Elétrica— ANEEL, (26.12.96) N3o 0 Nao 0
Em parte [ Em parte [J
Autoriza 0 poder executivo a|Lei 9648 (27.05.98) |Sim O Sim O
promover a reestruturacéo da Nao 0 Nao 0
Centrais Elétricas Brasileiras — Em parte [ Em parte [J
ELETROBRAS e regulamenta a
participacdo da iniciativa
privada no setor de energia
elétrica
Criacdo do CGC Resolugdes do Sim 0 Sim 0
Crise de desabastecimento de|Comité de Gestdo da | Nao 0 N3&o 0
Energia Elétrica Crise (quase 70 Em parte [ Em parte [
resoluctes entre
maio/2001 e
fevereiro/2002)
Revitalizacdo do setor de|Lein. 10.438 Sim O Sim O
energiaelétrica (26.04.02) Nao 0 N&o 0
Em parte [ Em parte [

FONTE: Elaborado pela autora da tese.

136 05 artigos 175 e 176, da Constituicdo de 1988 instituiram a obrigatoriedade de licitacdo nos servigos
publicos. O Decreto n. 915/93 instituiu a possibilidade de parcerias entre o setor pablico e privado.
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2.8) Comentérios sobre 0 quadro acima, se necessarios:
R.:

3. Em relagéo ao Quadro 15 — Principais decisdes da ANEEL (1997/2002), séo apresentadas
algumas legislagOes e eventos que eles geraram, bem como a participagéo dos stakeholders
na questdo. Em relagéo a cada um deles, marque a opgéo que considerar correta quanto aos
itens avaliagdo subjetiva da decisdo, adequagéo do design contratual, contexto em que a
decisdo foi tomada e visibilidade da decisdo, de acordo com a seguinte escala: 1. Concordo

totalmente O
2. Concordo O 3.Discordo O 4.Discordo totalmente .



QUADRO 15
Principais decisdes da ANEEL - 1997/2002

Evento

Legislacdo

Participaggo dos stakholders

Avaliagdo subjetiva da decisio

Adequacéo do design contratual

Contexto em que a deciséo
foi tomada

Visibilidade da deciso

Revisio datarifada

Resolugao n. 246 (03.08.01)

Processos admistrativos .

Certa: corrigiu insuficiéncia

Insuficiente. Fator “X” ndo

Perda da confianga do

Alta

EXCELSA contratual. Iniciou a previsto nos contratosiniciais consumidor naANEEL.
reestruturacéo tarifaria de concesséo. Blecautes no
- Quanto a afirmativa acima, - Quanto a afirmativa acima, Rio e Ceara - Quanto a afirmativa
fineza, marcar se fineza, marcar se - Quanto a afirmativa acima, acima, fineza, marcar se
1. Concorda totalmente (] 1. Concorda totalmente (I fineza, marcar se 1. Concorda totalmente [
2. Concorda 0 2. Concorda 0 1. Concorda totalmente (I 2. Concorda 0
3.Discorda 0 3.Discorda 0 2. Concorda 0 3.Discorda 0
4.Discorda totaimente O 4.Discorda totaimente O 3.Discorda 0 4.Discorda totaimente O

4.Discorda totalmente [
Repasse de | Nao aplicagdo daclédusulano | Audiénciaptblica Errada: aumenta o risco Insuficiente: o acordo de adesdo | Perdada confianca dos Alta

aumentos dos custos
ndo controléveis das
distribuidoras.

contrato de concessao.
Vérias entre 1998/2001

Apelacdes ao judicidrio

regulatério

- Quanto a afirmativa acima,
fineza, marcar se

1. Concorda totalmente ]
2. Concorda 0
3.Discorda 0
4.Discorda totaimente O

Nn&o esclarece os termos parao
repasse.

- Quanto a afirmativa acima,
fineza, marcar se

1. Concorda totalmente [J

2. Concorda 0
3.Discorda 0
4.Discorda totalmente [

consumidores na ANEEL

- Quanto a afirmativa acima,
fineza, marcar se

1. Concorda totalmente [J
2. Concorda 0
3.Discorda 0
4.Discorda totalmente O

- Quanto a afirmativa
acima, fineza, marcar

53]

1. Concorda totalmente I
2. Concorda 0
3.Discorda 0
4.Discorda totaimente O

Multa a Furnas por
nd cumprir acordo
com o MAE de
fornecer energia
gerada  na usina
nuclear de Angrall

Né&o aplicacéo da clausulano
contrato de concessao.
Vérias entre 1998/2001

Audiénciaptblica
Apelacdes ao judicidrio

Certa, mas com atraso.

- Quanto a afirmativa acima,
fineza, marcar se

1. Concorda totalmente O
2. Concorda 0
3.Discorda 0
4.Discorda totaimente O

Insuficiente: ndo fez cumprir as
determinactes

- Quanto a afirmativa acima,
fineza, marcar se

1. Concorda totalmente [J

2. Concorda 0
3.Discorda 0
4.Discorda totaimente [

Perda da confianca dos
consumidores na ANEEL

- Quanto a afirmativa acima,
fineza, marcar se

1. Concorda totalmente [J
2. Concorda 0
3.Discorda 0
4.Discorda totaimente [

Alta

- Quanto a afirmativa
acima, fineza, marcar se
1. Concorda totalmente I
2. Concorda 0
3.Discorda 0
4.Discorda totalmente [

Intervencdo do MAE

Resolucdes 160, 161 € 162
(20.04.01)

Ameaga de apelagdes no
judiciério.

Certa, mas com atraso

- Quanto a afirmativa acima,
fineza, marcar se

1. Concorda totalmente (]
2. Concorda 0
3.Discorda 0
4.Discorda totaimente O

Insuficiente..

- Quanto a afirmativa acima,
fineza, marcar se

1. Concorda totalmente [J
2. Concorda 0
3.Discorda 0
4.Discorda totaimente O

Crise energética. Perdade
confianca na ANEEL

- Quanto a afirmativa acima,
fineza, marcar se

1. Concorda totalmente [J
2. Concorda 0
3.Discorda 0
4.Discorda totalmente [

Alta

- Quanto a afirmativa
acima, fineza, marcar se

1. Concorda totalmente (]
2. Concorda 0
3.Discorda 0
4.Discorda totalmente [

FONTE: Pires e Goldstein, 2001, p. 22, ampliado pela autora da tese.
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3%) Comentérios sobre o quadro 15 se necessarios.
R.:

4. Especificamente em relacdo a politica de energia elétrica adotada no Estado de Minas
Gerais.

4%) Qual a sua opinido sobre a politica de energia adotada atualmente no Estado de Minas
Gerais?

R.:

4b.) Vocé acha que as fontes renovaveis de energia elétrica oriundas das pequenas centrais
hidrelétricas, da biomassa, da energia solar e edlica sdo suficientes para tornar o Estado de
Minas Gerais auto-sustentével em energia elétrica? Por qué?

R..

5. Outros comentarios que julgar necessarios.
R..
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Estatisticas Descritivas

APENDICE |

1.4.Percentual do custo de energia na producéo final

TABELA 15
Percentua do custo de energia na producéo fina
A - Percentagem
Fregliéncia Percentagem Percentagem valida Acumjg ada

3,00 1 31 32 32
3,80 1 31 32 6.5
4,41 1 31 32 9,7
5,00 1 31 32 129
6,00 4 12,5 129 25,8
7,00 2 6,3 6,5 323
8,00 1 31 32 355
9,00 1 31 32 38,7
10,00 6 18,8 194 58,1

Vélidos 10,10 1 31 32 61,3
12,00 1 31 32 64,5
13,00 1 31 32 67,7
18,00 2 6,3 6,5 74,2
20,00 1 31 32 774
25,00 1 31 32 80,6
30,00 3 9,4 9,7 90,3
40,00 3 9,4 9,7 100,0

Total 31 96,9 100,0
Ausentes Sistema 1 31
Total 32 100,0

FONTE: Elaborado pela autora da tese.

1.5 Considerando a situagdo atual da empresa em relagdo aforma de adquirir energia elétrica,
informe em percentual a participagdo de cada um dos itens abaixo:

TABELA 16
Gera energiavia parceriacom a CEMIG

LA , Percentagem
Fregliéncia Percentagem Percentagem valida acumu?gda

,00 28 87,5 90,3 90,3

48,00 1 31 32 93,5

Vélidos 85,00 1 31 32 96,8

100,00 1 31 32 100,0

Total 31 96,9 100,0
Ausentes Sistema 1 31
Total 32 100,0

FONTE: Elaborado pela autora da tese.
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TABELA 17
Gerar energiavia parceriacom a CEMIG
A - Percentagem
Fregiiéncia Percentagem Percentagem vélida acumu?gda
1,00 6 18,8 21,4 21,4
2,00 15 46,9 53,6 75,0
Validos 3,00 3 9,4 10,7 85,7
12,00 2 6,3 7.1 92,9
123,00 2 6,3 7.1 100,0
Total 28 87,5 100,0
Ausentes Sistema 4 12,5
Total 32 100,0
FONTE: Elaborado pela autora da tese.
TABELA 18
Autogeracdo de energia
Fregiéncia Percentagem Percentagem vélida Piﬁ?nﬁgde;n
,00 21 65,6 65,6 65,6
6,00 1 31 31 68,8
7,00 1 31 31 71,9
Validos 10,00 1 31 31 75,0
20,00 3 94 9,4 84,4
95,00 1 31 31 87,5
96,60 1 31 31 90,6
100,00 3 94 9,4 100,0
Total 32 100,0 100,0
Total 32 100,0
FONTE: Elaborado pela autora da tese.
TABELA 19
Compra de energia via concessionaria
Freqiiéncia Percentagem Percentagem vélida Piﬁ?nﬁgde;n
,00 4 12,5 12,9 12,9
3,40 1 31 32 16,1
5,00 1 31 32 19,4
35,00 1 31 3.2 22,6
50,00 1 31 32 25,8
52,00 1 31 3.2 29,0
Véalidos 80,00 4 12,5 12,9 41,9
85,00 1 31 3.2 45,2
91,00 1 31 32 484
94,00 1 31 3.2 51,6
95,00 2 6,3 6,5 58,1
100,00 13 40,6 419 100,0
Total 31 96,9 100,0
Ausentes Sistema 1 31
Total 32 100,0

FONTE: Elaborado pela autora da tese.



206

TABELA 20
Utilizacdo de gerador
Fregiiéncia Percentagem Percentagem vélida Piﬁ?nﬁgde;n
,00 25 78,1 80,6 80,6
2,00 1 31 32 83,9
Vélidos 5,00 3 94 97 93,5
12,40 1 31 32 96,8
20,00 1 31 32 100,0
Total 31 96,9 100,0
Ausentes Sistema 1 31
Total 3?2 100,0
FONTE: Elaborado pela autora da tese.
TABELA 21
Outros
Fregliéncia Percentagem Percentagem véida Percentagem
acumulada
,00 16 50,0 88,9 88,9
Validos 2,60 1 31 5,6 94,4
65,00 1 31 5,6 100,0
Total 18 56,3 100,0
Ausentes Sistema 14 43,8
Total 32 100,0

FONTE: Elaborado pela autora da tese.

1.6. Informe, 0 seu nivel de satisfacdo em relac@o aformaatual de adquirir energia elétrica,
circulando o nimero que melhor expressa sua posi cao

TABELA 22
Nivel de satisfagdo com aforma atual de adquirir energia
Freguéncia Percentagem Percentagem vélida Piﬁ?nﬁgde;n
1,00 1 31 31 31
3,00 1 31 31 6,3
4,00 3 9,4 9,4 15,6
5,00 4 12,5 12,5 28,1
6,00 5 15,6 15,6 438
Vélidos 7,00 6 18,8 18,8 62,5
8,00 4 12,5 12,5 75,0
9,00 3 9,4 9,4 84,4
10,00 4 12,5 12,5 96,9
11,00 1 31 31 100,0
Total 32 100,0 100,0

FONTE: Elaborado pela autora da tese.
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1.7 Suponha que sua empresa esteja no ano 2006. Informe, em percentual, qual sua expectativa

em relagcdo a forma de adquirir energia elétrica

TABELA 23

Gera energiavia parceria

U , Percentagem

Fregliéncia Percentagem Percentagem valida acumu?gda
,00 20 62,5 62,5 62,5
10,00 1 31 31 65,6
15,00 1 31 31 68,8
30,00 2 6,3 6,3 75,0
Vélidos 3500 1 31 31 78,1
45,00 1 31 31 81,3
50,00 3 9,4 9,4 90,6
80,00 2 6,3 6,3 96,9
100,00 1 31 31 100,0

Total 32 100,0 100,0
TABELA 24
Autogeracdo de energia

Fregliéncia Percentagem Percentagem véida Percentagem

acumulada
,00 18 56,3 56,3 56,3
5,00 2 6,3 6,3 62,5
20,00 1 31 31 65,6
21,00 1 31 31 68,8
Validos 30,00 2 6,3 6,3 75,0
35,00 1 31 31 78,1
50,00 6 18,8 18,8 96,9
85,00 1 31 31 100,0

Total 32 100,0 100,0

FONTE: Elaborado pela autora da tese.
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TABELA 25
Compra de energia via concessionaria
A - Percentagem
Fregliiéncia Percentagem Percentagem valida acumu?gda
,00 2 6,3 6,3 6,3
15,00 1 31 31 9,4
20,00 4 12,5 12,5 21,9
30,00 2 6,3 6,3 28,1
49,00 1 31 31 31,3
50,00 5 15,6 15,6 46,9
Validos 70,00 4 12,5 12,5 59,4
80,00 1 31 31 62,5
85,00 1 31 31 65,6
88,00 1 31 31 68,8
95,00 1 31 31 71,9
100,00 9 28,1 28,1 100,0
Total 32 100,0 100,0
FONTE: Elaborado pela autora da tese.
TABELA 26
Utilizacdo de gerador
A - Percentagem
Fregiiéncia Percentagem Percentagem vélida acumu?gda
,00 29 90,6 90,6 90,6
12,00 1 31 31 93,8
Validos 20,00 1 31 31 96,9
80,00 1 31 31 100,0
Total 32 100,0 100,0
FONTE: Elaborado pela autora da tese.
TABELA 27
Outros
Fregliéncia Percentagem Percentagem véida Percentagem
acumulada
,00 28 87,5 93,3 93,3
20,00 1 31 33 96,7
Validos 30,00 1 31 33 100,0
Total 30 93,8 100,0
Ausentes Sistema 2 6,3

Total 32 100,0
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1.8. Indique em percentual quais os fatores que dificultaram as decisdes da sua empresa rumo
a posi¢ao desejada em 2006.

TABELA 28
Falta de confianca na politica do Governo (juros, cambio e tarifas plblicas)
A - Percentagem
Fregiiéncia Percentagem Percentagem vélida acumu?gda
,00 9 28,1 29,0 29,0
5,00 2 6,3 6.5 35,5
10,00 2 6,3 6.5 41,9
15,00 1 31 32 452
20,00 1 31 32 48,4
Validos 25,00 1 31 32 51,6
30,00 6 18,8 19,4 71,0
35,00 1 31 32 74,2
40,00 3 9,4 9,7 83,9
50,00 1 31 32 87,1
60,00 2 6,3 6.5 93,5
100,00 2 6,3 6.5 100,0
Total 31 96,9 100,0
Ausentes Sistema 1 31
Total 32 100,0
FONTE: Elaborado pela autora da tese.
TABELA 29
Falta de regulamentacdo adequada do setor de energia elétrica
A - Percentagem
Fregiiéncia Percentagem Percentagem vélida acumu?gda
,00 9 28,1 29,0 29,0
5,00 2 6,3 6.5 35,5
10,00 6 18,8 19,4 54,8
20,00 2 6,3 6.5 61,3
25,00 1 31 32 64,5
30,00 1 31 32 67,7
Validos 35,00 1 31 32 71,0
40,00 4 12,5 12,9 83,9
50,00 2 6,3 6.5 90,3
70,00 1 31 32 93,5
90,00 1 31 32 96,8
100,00 1 31 32 100,0
Total 31 96,9 100,0
Ausentes Sistema 1 31
Total 32 100,0

FONTE: Elaborado pela autora da tese.
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TABELA 30
Falta de regulamentacdo que garanta a remuneracéo do capital investido
Fregiiéncia Percentagem Percentagem vélida Piﬁ?nﬁgde;n
,00 13 40,6 41,9 41,9
10,00 2 6,3 6,5 48,4
20,00 6 18,8 19,4 67,7
25,00 1 3,1 3,2 71,0
30,00 2 6,3 6,5 77,4
Validos 40,00 1 3,1 3,2 80,6
50,00 2 6,3 6,5 87,1
60,00 1 3,1 3,2 90,3
80,00 2 6,3 6,5 96,8
100,00 1 3,1 3,2 100,0
Total 31 96,9 100,0
Ausentes Sistema 1 3,1
Total 32 100,0
FONTE: Elaborado pela autora da tese.
TABELA 31
Falta de recursos financeiros proprios para investir
Fregiiéncia Percentagem Percentagem vélida Piﬁ?nﬁgde;n
,00 18 56,3 58,1 58,1
5,00 1 31 3,2 61,3
10,00 4 12,5 12,9 74,2
15,00 1 31 3,2 77,4
Véalidos 20,00 3 9,4 9,7 87,1
40,00 2 6,3 6,5 935
50,00 1 31 3,2 96,8
100,00 1 31 3,2 100,0
Total 31 96,9 100,0
Ausentes Sistema 1 31
Total 32 100,0
FONTE: Elaborado pela autora da tese.
TABELA 32
Falta de financiamento de ingtituigdes oficiais
Fregiiéncia Percentagem Percentagem vélida Piﬁ?nﬁgde;n
,00 20 62,5 64,5 64,5
5,00 1 31 3,2 67,7
10,00 5 15,6 16,1 83,9
Véalidos 15,00 1 31 32 87,1
20,00 2 6,3 6,5 935
40,00 1 31 3,2 96,8
100,00 1 31 3,2 100,0
Total 31 96,9 100,0
Ausentes Sistema 1 31
Total 32 100,0

FONTE: Elaborado pela autora da tese.
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TABELA 33
Outros
Fregliéncia Percentagem Percentagem véida Percentagem
acumulada
,00 23 71,9 79,3 79,3
10,00 2 6,3 6,9 86,2
Validos 30,00 3 94 10,3 96,6
100,00 1 31 34 100,0
Total 29 90,6 100,0
Ausentes Sistema 3 9,4
Total 32 100,0

FONTE: Elaborado pela autora da tese.

1.9. Segundo sua concepcao, relacione incertezas e formas de adquirir energia el étrica, ou

sga, 12 colunacom a2? coluna. O mesmo tipo de incerteza pode ser referir amais de uma

forma de adquirir energia.

TABELA 34
Gerar energia via parceriacom a CEMIG
A - Percentagem
Fregiiéncia Percentagem Percentagem vélida acumu?gda
1,00 6 18,8 21,4 21,4
2,00 15 46,9 53,6 75,0
Validos 3,00 3 9,4 10,7 85,7
12,00 2 6,3 7.1 92,9
123,00 2 6,3 7.1 100,0
Total 28 87,5 100,0
Ausentes Sistema 4 12,5
Total 32 100,0
FONTE: Elaborado pela autora da tese.
TABELA 35
Comprar energia via concessionaria
Fregiiéncia Percentagem Percentagem vélida Piﬁ?nﬁgde;n
,00 2 6,3 6,7 6,7
1,00 12 37,5 40,0 46,7
2,00 9 28,1 30,0 76,7
Validos 3,00 6 18,8 20,0 96,7
21,00 1 31 33 100,0
Total 30 93,8 100,0
Ausentes Sistema 2 6,3
Total 32 100,0

FONTE: Elaborado pela autora da tese.
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TABELA 36
Autogerar energia elétrica
LA A Percentagem
Fregiiéncia Percentagem Percentagem vélida acumulada
1,00 16 50,0 59,3 59,3
2,00 1 31 37 63,0
Validos 3,00 7 21,9 25,9 88,9
23,00 1 31 37 92,6
123,00 2 6,3 7.4 100,0
Total 27 84,4 100,0
Ausentes Sistema 5 15,6
Total 32 100,0
FONTE: Elaborado pela autora da tese.
TABELA 37
Utilizar gerador préprio
LA A Percentagem
Fregiiéncia Percentagem Percentagem vélida acumulada
1,00 12 37,5 48,0 48,0
2,00 3 9,4 12,0 60,0
3,00 10 31,3 40,0 100,0
Validos Total 25 78,1 100,0
Ausentes Sistema 7 21,9
Total 32 100,0
FONTE: Elaborado pela autora da tese.
1.10. Em relagéo a estrutura de capital da empresa, explicite sua composi ¢&o:
TABELA 38
Capital de terceiros de curto prazo
LA , Percentagem
Fregiiéncia Percentagem Percentagem vélida acumulada
,00 12 37,5 66,7 66,7
10,00 1 31 5,6 72,2
17,00 1 31 5,6 77,8
Validos 20,00 1 31 5,6 83,3
27,00 1 31 5,6 88,9
29,00 1 31 5,6 94,4
32,00 1 31 5,6 100,0
Total 18 56,3 100,0
Ausentes Sistema 14 43,8
Total 32 100,0

FONTE: Elaborado pela autora da tese.
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TABELA 39
Capital de terceiros de longo prazo
A - Percentagem
Fregiiéncia Percentagem Percentagem vélida acumu?gda
,00 7 21,9 389 389
10,00 1 31 5,6 44.4
12,00 1 31 5,6 50,0
13,00 1 31 5,6 55,6
17,00 1 31 5,6 61,1
Validos 20,00 1 31 5,6 66,7
25,00 1 31 5,6 72,2
30,00 2 6,3 11,1 83,3
49,00 1 31 5,6 88,9
70,00 1 31 5,6 94,4
100,00 1 31 5,6 100,0
Total 18 56,3 100,0
Ausentes Sistema 14 43,8
Total 32 100,0
TABELA 40
Capital proprio de curto prazo
Fregiiéncia Percentagem Percentagem vélida Piﬁ?nﬁgde;n
,00 13 40,6 72,2 72,2
20,00 1 31 5,6 77,8
Validos 30,00 1 31 5,6 83,3
100,00 3 94 16,7 100,0
Total 18 56,3 100,0
Ausentes Sistema 14 43,8
Total 32 100,0
FONTE: Elaborado pela autora da tese.
TABELA 41
Capital proprio de longo prazo
Fregiiéncia Percentagem Percentagem vélida Piﬁ?nﬁgde;n
,00 4 12,5 222 222
30,00 2 6,3 11,1 333
38,00 1 31 5,6 389
51,00 1 31 5,6 44.4
53,00 1 31 5,6 50,0
Véalidos 59,00 1 31 5,6 55,6
60,00 1 31 5,6 61,1
65,00 1 31 5,6 66,7
66,00 1 31 5,6 72,2
87,00 1 31 5,6 77,8
100,00 4 12,5 22,2 100,0
Total 18 56,3 100,0
Ausentes Sistema 14 43,8
Total 32 100,0

FONTE: Elaborado pela autora da tese.
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Estatistica Descritiva da Escala de | ncertezas associadas a decisdo estratégica do grande
consumidor de energia elétrica em investir em geracdo de energia elétrica

APENDICE J
1. A PRIVATIZACAO DO SETOR
Estatisticas
1. A privatizag&o do setor
Vélidos 51
N Ausentes 0
Média 7,61
Desvio-padréo 2,55
1. A privatizag&o do setor
Freguiéncia Percentual Por\(;z’;tggem Pgﬁa’l&?gde;n
2 1 2,0 2,0 2,0
3 1 2,0 2,0 3,9
4 5 9,8 9,8 13,7
5 8 15,7 15,7 29,4
6 4 7,8 7,8 37,3
Vélidos 7 4 7,8 7,8 451
8 4 7,8 7,8 52,9
9 4 7,8 7,8 60,8
10 17 33,3 33,3 94,1
11 3 5,9 5,9 100,0
Total 51 100,0 100,0
2. O INVESTIMENTO DIRETO ESTRANGEIRO NO SETOR
Estatisticas
2. O investimento direto estrangeiro no setor
Vélidos 51
N Ausentes 0
Média 6,86
Desvio-padréo 2,79
2. O investimento direto estrangeiro no setor
Freguiéncia Percentual Por\(;z’;tggem Pgﬁa’l&?gde;n
1 2 39 3,9 3,9
2 2 3,9 3,9 7.8
3 4 7.8 7.8 15,7
4 3 5,9 5,9 21,6
5 5 9,8 9,8 314
6 6 11,8 11,8 431
Validos 7 4 7.8 7.8 51,0
8 7 13,7 13,7 64,7
9 8 15,7 15,7 80,4
10 7 13,7 13,7 94,1
11 3 5,9 5,9 100,0
Total 51 100,0 100,0




3. A TENDENCIA ORGANIZACIONAL A FUSOES, INCORPORACOES E PARCERIAS
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Estatisticas
3. A tendéncia organizacional afusdes, incorporacfes e parcerias
V&idos 51
N Ausentes 0
Média 6,20
Desvio-padréo 2,71
3. A tendéncia organizacional afusdes, incorporacfes e parcerias
R Porcentagem Porcentagem
Freguéncia Percentual valida acumulada
1 2 3,9 3,9 3,9
2 2 3,9 3,9 7,8
3 8 15,7 15,7 23,5
4 3 5,9 5,9 29,4
5 4 7,8 7,8 37,3
Véidos 6 7 13,7 13,7 51,0
7 8 15,7 15,7 66,7
8 6 11,8 11,8 78,4
9 5 9,8 9,8 88,2
10 3 5,9 5,9 94,1
11 3 5,9 5,9 100,0
Tota 51 100,0 100,0
4. O DEFICIT PUBLICO INTERNO
Estatisticas
4. O deficit pablico interno
Véidos 51
N Ausentes 0
Média 6,45
Desvio-padréo 2,87
4. O deficit pablico interno
A Porcentagem Porcentagem
Frequéncia Percentual valida acumulada
1 3 59 59 59
2 4 7,8 7,8 13,7
3 4 7,8 7,8 21,6
4 3 59 59 27,5
5 3 59 59 33,3
6 3 59 59 39,2
Véidos 7 10 19,6 19,6 58,8
8 7 13,7 13,7 72,5
9 8 15,7 15,7 88,2
10 3 59 59 94,1
11 3 59 59 100,0
Tota 51 100,0 100,0




5. A DIVIDA EXTERNA DO PAis
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Estatisticas
5. A divida externa do Pais
Vdidos 51
N Ausentes 0
Média 5,76
Desvio-padréo 2,71
5. A divida externa do Pais
R Porcentagem Porcentagem
Freguéncia Percentual valida acumulada
1 3 59 6,0 6,0
2 3 59 6,0 12,0
3 8 15,7 16,0 28,0
4 4 7.8 8,0 36,0
5 4 7,8 8,0 44,0
Vdidos 6 6 11,8 12,0 56,0
7 8 15,7 16,0 72,0
8 3 59 6,0 78,0
9 8 15,7 16,0 94,0
10 2 3,9 4,0 98,0
11 1 2,0 2,0 100,0
Total 50 98,0 100,0
Ausentes | Sistema 1 2,0
Total 1 2,0
6. A INSTABILIDADE DA TAXA DE JUROS INTERNA
Estatisticas
6. A instabilidade da taxa de juros interna
Vdidos 51
N Ausentes 0
Média 7,73
Desvio-padréo 2,05
6. A instabilidade da taxa de juros interna
A Porcentagem Porcentagem
Freguiéncia Percentual valida acumulada
2 1 2,0 2,0 2,0
4 3 59 59 7.8
5 4 7.8 7,8 15,7
6 6 11,8 11,8 275
Vdélidos 7 6 11,8 11,8 39,2
8 10 19,6 19,6 58,8
9 10 19,6 19,6 78,4
10 9 17,6 17,6 96,1
11 2 3,9 3,9 100,0
Total 51 100,0 100,0




7. A TAXA DE JUROS NORTE-AMERICANA
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Estatisticas
7. A taxa de juros norte-americana

V&idos 51

N Ausentes 0

Média 7,20

Desvio-padréo 2,25

7. A taxa de juros norte-americana
R Porcentagem Porcentagem
Frequéncia Percentual vaida acumulada
1 1 2,0 2,0 2,0
2 1 2,0 2,0 3,9
3 1 2,0 2,0 5,9
4 3 5,9 5,9 11,8
5 5 9,8 9,8 21,6
Véidos 6 7 13,7 13,7 35,3
7 8 15,7 15,7 51,0
8 8 15,7 15,7 66,7
9 9 17,6 17,6 84,3
10 7 13,7 13,7 98,0
11 1 2,0 2,0 100,0
Total 51 100,0 100,0
8. O CAMBIO INTERNO (PARIDADE)
Estatisticas
8. O cdmbio interno (paridade)

Véidos 51

N Ausentes 0

Média 7,71

Desvio-padréo 2,16

8. O cdmbio interno (paridade
Freguiéncia Percentual Porcelzqtagem Porcentagem
védlida acumulada
1 1 2,0 2,0 2,0
2 1 2,0 2,0 3,9
4 1 2,0 2,0 5,9
5 4 7,8 7,8 13,7
6 5 9,8 9,8 23,5
Véidos 7 10 19,6 19,6 43,1
8 9 17,6 17,6 60,8
9 10 19,6 19,6 80,4
10 6 11,8 11,8 92,2
11 4 7,8 7,8 100,0
Tota 51 100,0 100,0




9. A EXPERIENCIA DE OUTROS PAiSES COM A DESREGULAMENTAGCAO DO SETOR
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Estatisticas
9. A experiéncia de outros paises com a desregulamentaggo do setor
V&idos 51
N Ausentes 0
Média 7,43
Desvio-padréo 2,34
9. A experiéncia de outros paises com a desregulamentacéo do setor
R Porcentagem Porcentagem
Freguéncia Percentual valida acumulada
2 1 2,0 2,0 2,0
3 3 5,9 5,9 7,8
4 2 3,9 3,9 11,8
5 6 11,8 11,8 23,5
6 3 5,9 5,9 29,4
Véidos 7 9 17,6 17,6 47,1
8 9 17,6 17,6 64,7
9 8 15,7 15,7 80,4
10 5 9,8 9,8 90,2
11 5 9,8 9,8 100,0
Tota 51 100,0 100,0
10. O PROCESSO DE REGULAMENTACAO DO SETOR NO BRASIL
Estatisticas
10. O processo de regulamentagéo do setor no Brasil
Véidos 51
N Ausentes 0
Média 9,16
Desvio-padréo 1,64
10. O processo de regulamentacao do setor no Brasil
A Porcentagem Porcentagem
Freguiéncia Percentual valida acumulada
3 1 2,0 2,0 2,0
5 1 2,0 2,0 3,9
6 1 2,0 2,0 5,9
Véidos 7 1 2,0 2,0 7,8
8 13 25,5 25,5 33,3
9 9 17,6 17,6 51,0
10 14 27,5 27,5 78,4
11 11 21,6 21,6 100,0
Tota 51 100,0 100,0
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11. O PROCESSO PARA OBTENCAO DE LICENGCAS AMBIENTAIS PARA CONSTRUIR NOVAS
HIDRELETRICAS E TERMELETRICAS

Estatisticas
11. O processo de obtencdo de licengas ambientais para construir novas hidrelétricas e termel étricas
Véidos 51
N Ausentes 0
Média 9,10
Desvio-padréo 2,11

11. O processo de obtencdo de licengas ambientais para construir novas hidrelétricas e termel étricas

A Porcentagem Porcentagem
Freguiéncia Percentual valida acumulada
1 1 2,0 2,0 2,0
4 2 3,9 3,9 5,9
6 1 2,0 2,0 7,8
Véidos 7 4 7,8 7,8 15,7
8 8 15,7 15,7 31,4
9 10 19,6 19,6 51,0
10 8 15,7 15,7 66,7
11 17 33,3 33,3 100,0
Total 51 100,0 100,0
12. A PARTICIPACAO DOS STAKEHOLDERS
Estatisticas
12. A participagdo dos stakeholders
Validos 51
N Ausentes 0
Média 7,24
Desvio-padréo 2,44
12. A participagdo dos stakeholders
A Porcentagem Porcentagem
Freguiéncia Percentual valida acumulada
1 1 2,0 2,0 2,0
2 3 5,9 6,0 8,0
4 2 3,9 4,0 12,0
5 3 5,9 6,0 18,0
6 9 17,6 18,0 36,0
Véidos 7 6 11,8 12,0 48,0
8 11 21,6 22,0 70,0
9 6 11,8 12,0 82,0
10 5 9,8 10,0 92,0
11 4 7,8 8,0 100,0
Total 50 98,0 100,0
Ausentes | Sistema 1 2,0
Total 51 100,0




13. A ATUACAO DA ANEEL, MAE EDO ONS
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Estatisticas
13. A atuacdo da ANEEL, MAE edo ONS
Vdidos 51
N Ausentes 0
Média 8,88
Desvio-padréo 1,94
13. A atuacdo da ANEEL, MAE edo ONS
R Porcentagem Porcentagem
Freguéncia Percentual valida acumulada
4 1 2,0 2,0 2,0
5 4 7.8 7.8 9,8
6 1 2,0 2,0 11,8
7 4 7.8 7.8 19,6
Vdidos 8 11 21,6 21,6 41,2
9 6 11,8 11,8 52,9
10 11 21,6 21,6 74,5
11 13 25,5 25,5 100,0
Total 51 100,0 100,0
14. O ACESSO LIVRE AS LINHAS DE TRANSMISSAO
Estatisticas
14. O acesso livre &8 linhas de transmissio
Vdidos 51
N Ausentes 0
Média 9,08
Desvio-padréo 1,31
14. O acesso livre &8 linhas de transmissio
A Porcentagem Porcentagem
Freguiéncia Percentual valida acumulada
5 1 2,0 2,0 2,0
6 1 2,0 2,0 3,9
7 3 59 59 9,8
Vdidos 8 9 17,6 17,6 275
9 18 35,3 35,3 62,7
10 12 235 235 86,3
11 7 13,7 13,7 100,0
Total 51 100,0 100,0




15. A ATUACAO DO SISTEMA JURIDICO BRASILEIRO
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Estatisticas
15. A atuagdo do sistemajuridico brasileiro
V&idos 51
N Ausentes 0
Média 7,65
Desvio-padréo 2,41
15. A atuagdo do sistemajuridico brasileiro
R Porcentagem Porcentagem
Frequéncia Percentual valida acumulada
1 2 3,9 3,9 3,9
3 1 2,0 2,0 5,9
4 1 2,0 2,0 7,8
5 3 5,9 5,9 13,7
6 6 11,8 11,8 25,5
Véidos 7 13 25,5 25,5 51,0
8 6 11,8 11,8 62,7
9 6 11,8 11,8 74,5
10 6 11,8 11,8 86,3
11 7 13,7 13,7 100,0
Tota 51 100,0 100,0

16. A DESCONFIANCA EM RELAGCAO AO CUMPRIMENTO DOS CONTRATOS COMERCIAIS COM O

BRASIL

N

Estatisticas
16. A desconfianga em relagdo ao cumprimento dos contratos comerciais com o Brasil
V&idos 51
Ausentes 0
Média 7,43
Desvio-padréo 2,75

16. A desconfianga em relagdo ao cumprimento dos contratos comerciais com o Brasil

A Porcentagem Porcentagem

Freguiéncia Percentual valida acumulada
1 2 39 39 39
2 3 59 59 9,8
3 1 2,0 2,0 11,8
4 2 39 39 15,7
5 4 7.8 7.8 235
6 3 59 59 29,4
Vélidos 7 4 7.8 7.8 37,3
8 11 21,6 21,6 58,8
9 8 15,7 15,7 74,5
10 9 17,6 17,6 92,2
11 4 7.8 7.8 100,0

Total 51 100,0 100,0
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17. A DESCONFIANGCA EM RELACAO A ATUAGCAO DOS CONSELHOS DE ADMINSTRAGCAO NAS
EMPRESAS BRASILEIRAS

Estatisticas
17. A atuagdo dos Conselhos de Adminstragdo nas empresas brasileiras

Véidos 51

N Ausentes 0

Média 6,16

Desvio-padréo 2,98

17. A atuagdo dos Conselhos de Adminstracdo nas empresas brasileiras
A Porcentagem Porcentagem
Frequéncia Percentual valida acumulada
1 4 7,8 7,8 7,8
2 4 7,8 7,8 15,7
3 3 5,9 5,9 21,6
4 2 3,9 3,9 255
5 7 13,7 13,7 39,2
Véidos 6 11 21,6 21,6 60,8
7 4 7,8 7,8 68,6
9 7 13,7 13,7 82,4
10 6 11,8 11,8 94,1
11 3 5,9 5,9 100,0
Total 51 100,0 100,0

18. O RISCO DA EMPRESA EXPLCITAR EXTRATEGIAS E PROCESSOS INTERNOS AO INVESTIR EM
GERAGCAO DE ENERGIA ELETRICA

Estatisticas
18. O risco da empresa explicitar estratégias e processos internos ao investir em geragdo de energia elétrica
Vdélidos 51
N Ausentes 1
Média 5,47
Desvio-padréo 2,65
18. O risco da empresa explicitar estratégias e processos internos ao investir em geracdo de energia el étrica
A Porcentagem Porcentagem
Freguiéncia Percentual val i;g acumu?{?da
1 2 3,9 3,9 3,9
2 5 9,8 9,8 13,7
3 9 17,6 17,6 31,4
4 3 59 59 37,3
5 7 13,7 13,7 51,0
Vélidos 6 6 11,8 11,8 62,7
7 8 15,7 15,7 78,4
8 5 9,8 9,8 88,2
9 1 2,0 2,0 90,2
10 3 5,9 5,9 96,1
11 2 3,9 3,9 100,0
Total 51 100,0 100,0 3,9




19. O RISCO DA EMPRESA PRECISAR DE DIVIDIR O CONTROLE ACIONARIO AO INVESTIR EM
GERACAO DE ENERGIA ELETRICA
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N

Estatisticas
19. Orisco de aempresa precisar de dividir o controle aciondrio ao investir em geragéo de energia e étrica
Vélidos 51
Ausentes 0
Média 4,73
Desvio-padréo 2,14

19. Orisco de a empresa precisar de dividir o controle aciondrio ao investir em gerag&o de energia e étrica

Freguiéncia Percentual Por\(;z’:tggem Pgﬁa’l&?gde;n
1 5 9,8 9,8 9,8
2 4 7,8 7,8 17,6
3 6 11,8 11,8 29,4
4 4 7,8 7,8 37,3
5 14 27,5 27,5 64,7
6 9 17,6 17,6 82,4
Vdélidos 7 5 9,8 9,8 92,2
8 2 3,9 3,9 96,1
9 1 2,0 2,0 98,0
10 1 2,0 2,0 100,0
Total 51 100,0 100,0 9,8

20. ASPARCERIAS ENTRE OS SETORES PRIVADO E ESTATAL, NA GERACAO DE ENERGIA ELETRICA

N

Estatisticas
20. As parcerias entre os setores privado e estatal, na geragdo de energia elétrica
Vdélidos 51
Ausentes 0
Média 8,20
Desvio-padréo 1,59

20. As parcerias entre os setores privado e estatal, na geragdo de energia elétrica

Freguiéncia Percentual Por\(;g}tggem Pgﬁa’l&?gde;n

4 1 2,0 2,0 2,0

6 7 13,7 13,7 15,7

7 7 13,7 13,7 29,4
Vdélidos 8 17 33,3 33,3 62,7

9 8 15,7 15,7 78,4

10 6 11,8 11,8 90,2

11 5 9,8 9,8 100,0

Total 51 100,0 100,0




21. O CUSTO DOS ATIVOS ESPECIFICOS PARA A EMPRESA AUTOGERAR ENERGIA ELETRTICA

Estatisticas
21. o custo dos ativos especificos para a empresa autogerar energia elétrica
Vdélidos 51
N Ausentes 1
Média 8,9
Desvio-padréo 1,64

21. 0 custo dos ativos especificos para a empresa autogerar energia elétrica

. Porcentagem Porcentagem
Freguiéncia Percentual val i;g acumu?glda
4 2 3,9 4,0 4,0
6 2 3,9 4,0 8,0
7 5 9,8 10,0 18,0
8 8 15,7 16,0 34,0
Vdélidos 9 8 15,7 16,0 50,0
10 21 41,2 42,0 92,0
11 4 7,8 8,0 100,0
Total 50 98,0 100,0
Ausentes 1 2,0
Totd 51 100,0
22. A DEPENDENCIA DO SISTEMA ELETRICO BRASILEIRO AS CHUVAS
Estatisticas
22. A dependéncia do sistema €elétrico brasileiro as chuvas
Vdéidos 51
N Ausentes 0
Média 8,45
Desvio-padréo 2,19
22. A dependéncia do sistema €elétrico brasileiro as chuvas
Freguiéncia Percentual Por\(;z’;tggem Pgﬁa’l&?gde;n
2 1 2,0 2,0 2,0
3 1 2,0 2,0 3,9
4 1 2,0 2,0 5,9
6 6 11,8 11,8 17,6
7 8 15,7 15,7 33,3
8 6 11,8 11,8 451
Validos |9 10 19,6 19,6 64,7
10 6 11,8 11,8 76,5
11 12 23,5 23,5 100,0
Total 51 100,0 100,0




23. O REPASSE DE ENERGIA ENTRE REGIAO COM EXCEDENTE, PARA A REGIAO COM ESCASSEZ DE

ENERGIA

N

Estatisticas
23. O repasse de energia entre regido com excedente, para a regido com escassez de energia
Véidos 51
Ausentes 0
Média 8,33
Desvio-padréo 2,24

23. O repasse de energia entre regido com excedente, para a regido com escassez de energia

A Porcentagem Porcentagem
Freqiéncia Percentual valida acumulada
1 1 2,0 2,0 2,0
3 2 3,9 3,9 5,9
5 2 3,9 39 9,8
6 4 7,8 7,8 17,6
7 4 7,8 7,8 255
Véidos 8 12 235 235 49,0
9 8 15,7 15,7 64,7
10 10 19,6 19,6 84,3
11 8 15,7 15,7 100,0
Total 51 100,0 100,0
24. OS RECURSOS FINANCEIROS INTERNOS DA EMPRESA PARA GERAR ENERGIA
Estatisticas
24. Os recursos financeiros internos da empresa para gerar energia
V&idos 51
N Ausentes 0
Média 8,04
Desvio-padréo 2,42
24. Os recursos financeiros internos da empresa para gerar energia
A Porcentagem Porcentagem
Frequéncia Percentual valida acumulada
1 1 2,0 2,0 2,0
3 2 3,9 39 5,9
4 2 3,9 39 9,8
5 2 3,9 39 13,7
6 5 9,8 9,8 235
Vé&idos 7 6 11,8 11,8 35,3
8 9 17,6 17,6 52,9
9 8 15,7 15,7 68,6
10 7 13,7 13,7 82,4
11 9 17,6 17,6 100,0
Total 51 100,0 100,0




25. A PERSISTENCIA DO CRESCIMENTO DA DEMANDA DE ENERGIA ACIMA DA OFERTA

226

N

Estatisticas
25. A persisténcia do crescimento da demanda de energia acima da oferta
V&idos 51
Ausentes 0
Média 8,80
Desvio-padréo 2,36

25. A persisténcia do crescimento da demanda de energia acima da oferta

R Porcentagem Porcentagem
Freguéncia Percentual valida acumulada
2 2 3,9 3,9 3,9
3 2 3,9 3,9 7,8
5 2 3,9 3,9 11,8
6 1 2,0 2,0 13,7
7 1 2,0 2,0 15,7
Véidos 8 7 13,7 13,7 294
9 11 21,6 21,6 51,0
10 14 27,5 27,5 78,4
11 11 21,6 21,6 100,0
Tota 51 100,0 100,0
26. A INDEFINICAO DA POLITICA TARIFARIA PARA O SETOR
Estatisticas
26. A indefinicdo da politica tarifaria para o setor

Validos 51

N Ausentes 0

Média 8,67

Desvio-padréo 2,44

26. A indefinicao da politica tarifaria para o setor
A Porcentagem Porcentagem
Freguiéncia Percentual valida acumulada
1 1 2,0 2,0 2,0
2 1 2,0 2,0 3,9
4 2 3,9 3,9 7,8
5 3 5,9 5,9 13,7
6 1 2,0 2,0 15,7
Véidos 7 1 2,0 2,0 17,6
8 12 23,5 23,5 41,2
9 8 15,7 15,7 56,9
10 7 13,7 13,7 70,6
11 15 29,4 29,4 100,0
Tota 51 100,0 100,0




27. A POLITICA DE FINANCIAMENTO PELOS ORGAOS OFICIAIS
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Estatisticas
27. A politica de financiamento pelos érgaos oficiais
V&idos 51
N Ausentes 0
Média 7,73
Desvio-padréo 2,29
27. A politica de financiamento pelos 6rgéos oficiais
R Porcentagem Porcentagem
Freguéncia Percentual valida acumulada
2 1 2,0 2,0 2,0
3 4 7,8 7,8 9,8
4 2 3,9 3,9 13,7
5 2 3,9 3,9 17,6
6 1 2,0 2,0 19,6
Véidos 7 5 9,8 9,8 29,4
8 18 35,3 35,3 64,7
9 7 13,7 13,7 78,4
10 7 13,7 13,7 92,2
11 4 7,8 7,8 100,0
Tota 51 100,0 100,0
28. OS RECURSOS HUMANOS CAPAZES DE ABSORVER NOVAS TECNOLOGIAS
Estatisticas
28. Os recursos humanos capazes de absorver novas tecnologias
Véidos 51
N Ausentes 0
Média 6,22
Desvio-padréo 3,07
28. Os recursos humanos capazes de absorver novas tecnologias
A Porcentagem Porcentagem
Frequéncia Percentual valida acumulada
1 7 13,7 13,7 13,7
2 3 5,9 5,9 19,6
3 2 3,9 3,9 23,5
4 2 3,9 3,9 27,5
5 4 7,8 7,8 35,3
6 1 2,0 2,0 37,3
Véidos 7 14 27,5 27,5 64,7
8 7 13,7 13,7 78,4
9 2 3,9 3,9 82,4
10 7 13,7 13,7 96,1
11 2 3,9 3,9 100,0
Tota 51 100,0 100,0




29. O MERCADO FINANCEIRO MAIS DESENVOLVIDO PARA NEGOCIAR ACOES DO SETOR

N

Estatisticas
29. O mercado financeiro mais desenvolvido para negociar agfes do setor
V&idos 51
Ausentes 1
Média 6,64
Desvio-padréo 2,42

29. O mercado financeiro mais desenvolvido para negociar agdes do setor

R Porcentagem Porcentagem
Freguéncia Percentual valida acumulada
1 4 7,8 8,0 8,0
2 1 2,0 2,0 10,0
3 1 2,0 2,0 12,0
4 1 2,0 2,0 14,0
5 6 11,8 12,0 26,0
Vdidos 6 8 15,7 16,0 42,0
7 2 39 4,0 46,0
8 19 37,3 38,0 84,0
9 6 11,8 12,0 96,0
10 1 2,0 2,0 98,0
11 1 2,0 2,0 100,0
Total 50 98,0 100,0
Ausentes | Sistema 1 2,0
Total 51 100,0

30. OS MECANISMOS INSTITUCIONAIS QUE ESTIMULEM A VIABILIDADE FINANCEIRA DA EMPRESA

EM EFETUAR INVESTIMENTOS EM ENERGIA

Estatisticas

30. Os mecanismos institucionais que estimulem a viabilidade financeira da empresa em efetuar

investimentos em energia

N

Vdidos 51
Ausentes 0
Média 8,57
Desvio-padréo 1,71

30. Os mecanismos ingtitucionais que estimulem a viabilidade financeira da empresa em efetuar
investimentos em energia

A Porcentagem Porcentagem
Freguiéncia Percentual valida acumulada
4 3 59 59 59
6 1 2,0 2,0 7,8
7 6 11,8 11,8 19,6
8 13 25,5 25,5 45,1
9 14 27,5 27,5 72,5
Vélidos 10 7 13,7 13,7 86,3
11 7 13,7 13,7 100,0
Total 51 100,0 100,0




31. A CARENCIA DE PLANEJAMENTO OPERACIONAL ENTRE A ANEEL, ANP E ANA
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31. A carénciade

N

Estatisticas
plangjamento operacional entre a ANEEL, ANP e ANA
Validos 51
Ausentes 0
Média 8,75
Desvio-padréo 1,41

31. A caréncia de plangjamento operacional entre a ANEEL, ANP e ANA

R Porcentagem Porcentagem
Freguéncia Percentual valida acumulada
6 2 39 3,9 3,9
7 6 11,8 11,8 15,7
Vélidos 8 20 39,2 39,2 54,9
9 6 11,8 11,8 66,7
10 9 17,6 17,6 84,3
11 8 15,7 15,7 100,0
Total 51 100,0 100,0

32. O INVESTIMENTO DE OUTRAS EMPRESAS DA INDUSTRIA DE TRANSFORMAGCAO, NA GERACAO

DE ENERGIA.

N

Estatisticas
32. O investimento de outras empresas da indstria de transformag&o, na geracdo de energia.
Véidos 51
Ausentes 0
Média 7,96
Desvio-padréo 1,68

32. O investimento de outras empresas da indUstria de transformagéo, na geragéo de energia.

A Porcentagem Porcentagem

Freguiéncia Percentual valida acumulada
2 1 2,0 2,0 2,0
4 1 2,0 2,0 39
5 1 2,0 2,0 59
6 2 39 39 9,8
7 15 29,4 29,4 39,2
Vélidos 8 13 25,5 25,5 64,7
9 8 15,7 15,7 80,4
10 8 15,7 15,7 96,1
11 2 39 39 100,0

Total 51 100,0 100,0
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1. ANALISE DESCRITIVA DAS RESPOSTAS REFERENTES A ESCALA
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O Question&rio da pesquisa foi respondido por 51 pessoas. Tal questionério € composto por
32 questbes numaescalade 1 a 11 em que quanto mais proximo de 11 maior aimporténcia do
item na decisdo estratégica do grande consumidor em investir em geracdo de energia el étrica.
Quanto mais préximo de 1 menor a importéncia do item na decisdo estratégica do grande
consumidor em investir em geragéo de energia elétrica.

1.1 DISTRIBUICAO DA FREQUENCIA DAS RESPOSTAS

A distribuicéo das freqliéncias das respostas pode ser vistas na TABELA 1, onde foram
agrupadas em trés escalas:

Variavel 1-4 |5-7|8-11
1 | A privatizacdo do setor de energia elétrica 14% |31%| 55%
2 | Oinvestimento direto estrangeiro no setor de energia elétrica 22% |29% | 49%
3 | A tendéncia organizacional afusdes, incorporagoes e parcerias. 29% |37%| 33%
4 | Odeficit plblico interno 27% | 31%| 41%
5 | A divida externa do Pais 35% [37%| 27%
6 | A instabilidade dataxa de jurosinterna 8% |[31%]| 61%
7 | A taxade juros norte-americana 12% | 39% | 49%
8 | O cambio interno (paridade) 6% |37%| 57%
9 | A experiéncia de outros paises com a desregulamentagdo do setor de energiaelétrica| 12% | 35% | 53%
10| O processo de regulamentacdo do setor de energia elétrica no Brasil 2% 6% | 92%
11 (0] processo para obtencdo de licengas ambientais para construir novas hidrelétricas e

termelétricas 6% |10%| 84
12| A participacdo do stakeholders 12% | 37% | 51%
13| A atuacdo daANEEL, MAE edo ONS 2% | 18% | 80%
14| O acesso livre as linhas de transmissdo 0% | 10% | 90%
15| A atuacdo do sistemajuridico brasileiro 8% | 43% | 49%
16 | A desconfianca em relagdo ao cumprimento dos contratos comerciais no Brasil 16% | 22% | 63%
17 A d@c_onfianga em relagdo a atuacdo dos conselhos de administragdo nas empresas

brasileiras. 25% | 43% | 31%
18 O risc_o dq aempresa explicitar estratégias e processos internos ao investir em geragéo de

energia elérica 37% | 41% | 22%
19 O Iris_;co de a empresa precisar dividir o controle acionério ao investir em geragdo de energia

elétrica 37% |55% | 8%
20| Asparcerias entre os setores privado e estatal, na geragdo de energia elétrica. 2% 27% | 71%
21| O custo dos ativos especificos para a empresa autogerar energia elétrica 4% 14% | 82%
22| A dependéncia do sistema elétrico brasileiro as chuvas 6% |27% | 67%
23 O repasse de energia entre regido com excedente para regido com escassez de energia

elétrica 6% 20% | 75%
24| Osrecursos financeiros internos da empresa para gerar energia elétrica 10% | 25% | 65%
25| A persisténcia do crescimento da demanda de energia acima da oferta 8% 8% | 84%
26 | A identificacdo da politica tarifaria para o setor de energia elétrica 8% |10% | 82%
27| A palitica de financiamento pelos 6rgdos oficiais 14% | 16% | 71%
28| Os recursos humanos capazes de absorver novas tecnologias 27% | 37% | 35%
29| O mercado financeiro mais desenvolvido para negociar acdes do setor de energia elétrica 14% | 33% | 53%
30 Os mgcani SMOS i nstituc! onai 'S que estimulem a viabilidade financeira da empresa em efetuar

investimentos em energia elérica 6% | 14% | 80%
31| A carénciade plangamento operacional entre a ANEEL, ANP e ANA 0% 16% | 84%
3 O jnyesti mento de outras empresas da indUstria de transformagao, na geracdo de energia

elétrica 4% | 35% | 61%
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GRAFICO 5 - A privatizagio do setor de energia elétrica
FONTE: Elaborado pela autora datese

GRAFICO 6 - O investimento direto estrangeiro no setor de energia elétrica
FONTE: Elaborado pela autora da tese
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GRAFICO 7 - A tendéncia organizacional a fusdes, incorporacoes e parcerias
FONTE: Elaborado pela autora datese
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GRAFICO 8 - O deficit pablico interno
FONTE: Elaborado pela autora da tese
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GRAFICO 9 - A divida externado Pais
FONTE: Elaborado pela autora da tese

GRAFICO 10 - A instabilidade da taxa de juros interna
FONTE: Elaborado pela autora da tese
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GRAFICO 11 - A taxa de juros norte-americana
FONTE: Elaborado pela autora da tese
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GRAFICO 12 - O cambio interno (paridade)
FONTE: Elaborado pela autora da tese
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GRAFICO 13 - A experiéncia de outros paises com a desregulamentagdo do setor de energia elétrica
FONTE: Elaborado pela autora da tese
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GRAFICO 14

- O processo de regulamentagdo do setor de energia el étrica no Brasil

FONTE: Elaborado pela autora datese
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GRAFICO 15 -

O processo para obtencéo de licencas ambientais para construir novas
hidrel étricas e termel étricas

FONTE: Elaborado pela autora datese
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GRAFICO 16 -

A participacdo dos stakeholders

FONTE: Elaborado pela autora da tese
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GRAFICO 17 - A atuacdo da ANEEL, MAE e do ONS
FONTE: Elaborado pela autora datese
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GRAFICO 18 - O acesso livre as linhas de transmissdo
FONTE: Elaborado pela autora da tese
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GRAFICO 19 - A atuacgo do sistema juridico brasileiro
FONTE: Elaborado pela autora da tese

235



236

2%

2026

1526

1026

S0

O26!
1 2 3 4 S S rd 8 o 10 11

GRAFICO 20 - A desconfianca em relagio ao cumprimento dos contratos comerciais no
Brasil
FONTE: Elaborado pela autora da tese

GRAFICO 21 - A desconfianca em relacio aatuagso dos conselhos de administragso nas
empresas brasileiras.
FONTE: Elaborado pela autora da tese

GRAFICO 22 - O risco de a empresa explicitar estratégias e processos internos ao investir em
geracdo de energia elétrica
FONTE: Elaborado pela autora datese
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GRAFICO 23 - O risco de a empresa precisar dividir o controle acionario ao investir em
geracdo de energia elétrica
FONTE: Elaborado pela autora datese
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GRAFICO 24 - As parcerias entre os setores privado e estatal na geragso de energia elétrica
FONTE: Elaborado pela autora da tese
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GRAFICO 25 - O custo dos ativos especificos para a empresa autogerar energia elétrica
FONTE: Elaborado pela autora da tese
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GRAFICO 26 - A dependéncia do sistema elétrico brasileiro & chuvas
FONTE: Elaborado pela autora da tese
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GRAFICO 27 — Asregras quanto ao repasse de energia entre regido com excedente para
regido com escassez de energia elétrica
FONTE: Elaborado pela autora datese
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GRAFICO 28 - Os recursos financeiros internos da empresa para gerar energia elétrica
FONTE: Elaborado pela autora da tese
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GRAFICO 29 - A persisténcia do crescimento da demanda de energia acima da oferta
FONTE: Elaborado pela autora datese
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GRAFICO 30 - A identificagZo da politica tarifaria para o setor de energia elétrica
FONTE: Elaborado pela autora datese
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GRAFICO 31 - A politica de financiamento pelos 6rgos oficiais
FONTE: Elaborado pela autora datese
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GRAFICO 32 - Os recursos humanos capazes de absorver novas tecnologias
FONTE: Elaborado pela autora datese
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GRAFICO 33 - O mercado financeiro mais desenvolvido para negociar agoes do setor de
energia elétrica
FONTE: Elaborado pela autora datese
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GRAFICO 34 - Os mecanismos institucionais que estimulem a viabilidade financeira da
empresa em efetuar investimentos em energia elétrica
FONTE: Elaborado pela autora datese
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GRAFICO 35 - A caréncia de planejamento operacional entre a ANEEL, ANP e ANA
FONTE: Elaborado pela autora datese
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GRAFICO 36 - O investimento de outras empresas da industria de transformacéo na geragéo
de energia elétrica
FONTE: Elaborado pela autora da tese



1.2 ANALISE DAS RESPOSTAS MEDIAS
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Variaveis Média |Desvio Padr.'Slocoenc.lfamfe de
Variancia
1. A privatizagdo do setor de energia elétrica 7,61 2,55 0,33
2. Oinvestimento direto estrangeiro no setor de energia elétrica 6,86 2,79 0,41
3. A tendéncia organizaciona afusdes, incorporactes e parcerias. 6,20 2,71 0,44
4. O déficit puablico interno 6,45 2,87 0,45
5. A dividaexternado pais 5,76 2,71 0,47
6. A ingtabilidade dataxa de juros interna 7,73 2,05 0,27
7. A taxadejuros norte americana 7,20 2,25 0,31
8. O cambio interno (paridade) 7,71 2,16 0,28
9. A expei éncia Qe outros paises com a desregulamentac&o do setor 743 234 032
deenergiaelétrica
10. O processo de regulamentacdo do setor de energia elérica no 9,16 164 018
Brasil
11. O processo para obtencdo de licengas ambientais para construlir
A s 9,10 211 0,23
novas hidrelétricas e termel étricas
12. A participacdo do stakeholders 7,24 2,44 0,34
13. A atuacdo daANEEL, MAE edo ONS 8,88 1,94 0,22
14. O acesso livre as linhas de transmissdo 9,08 1,31 0,14
15. A atuacdo do sistema juridico brasileiro 7,65 2,41 0,31
16. A d@;qnfianc;a em relacd ao cumprimento dos contratog 743 275 0,37
comerciais no Brasil
17. A atuagdo em rel:_a(;a_o a atuaco dos conselhos de administracdo 6,16 2,98 048
nas empresas brasileiras.
18. O risco dea empresa expll(:lt_ar es,tr:_ateglas € processos internos ag 547 2,65 048
investir em geracdo de energia elétrica
19. O risco de a empresa. precisar ,dIYIdII’ 0 controle acionério ag 473 214 045
investir em geracdo de energia elétrica
20. As parcerias entre os setores privado e estatal, na geracdo de 8,20 1,59 0,19
energia elétrica.
21. O ICL_Jsto dos ativos especificos para a empresa autogerar energia 8,90 1,64 018
elétrica
22. A dependéncia do sistema elétrico brasileiro as chuvas 8,45 2,19 0,26
23. Orepassede energia efltr_e regi&o com excedente, pararegi&o com 8,33 2,24 027
excassez de energia elétrica.
24. g; rriitgjrsos financeiros internos da empresa para gerar energig 8,04 2,42 0,30
25. A persisténecia do crescimento da demanda de energia acima dg 8,80 2,36 027
oferta
26. A identificacdo da politicatariféria para o setor de energia elétrica 8,67 2,44 0,28
27. A palitica de financiamento pelos 6rgdos oficiais 7,73 2,29 0,30
28. Os recursos humanos capazes de absorver novas tecnologias 6,22 3,07 0,49
29. O mercado flnmcgrp mais desenvolvido para negociar agdes do| 6,64 242 036
setor de energia elétrica
30. Os mecanismos ingtitucionais que estimulem a viabilidadg
financeira da empresa em efetuar investimentos em energig 8,57 1,71 0,20
elétrica
3L 2 ’\(Izzrenqa de plangjamento operacional entre a ANEEL, ANP ¢ 8,75 141 016
32. O |nv&et|~ mento de o_utras, empresas da indUstria de transformag&o, 7.96 1,68 021
na geragdo de energia elétrica.
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GRAFICO 37 — Nivel médio de importancia de cadaitem da escala
FONTE: Elaborado pela autora da tese.




