GERVASIO FERREIRA DOS SANTOS

A EVOLUCAO DA INDUSTRIA DE ENERGIA ELETRICA
E A ESTRATEGIA DO GRUPO IBERDROLA

NO BRASIL
21 KO}
,j‘)
N>
B Fanully wde *e( £,
J/ ?ffé
SALVADOR 0 Mestradc
Jan.2003

A Fanulia *‘chf igas EroviMuca’
m"‘d‘*"v’*

hf;@g

£Cau Mestraac



GERVASIO FERREIRA DOS SANTOS

A EVOLUCAO DA INDUSTRIA DE ENERGIA ELETRICA
E A ESTRATEGIA DO GRUPO IBERDROLA
NO BRASIL

Dissertagdo apresentada ao Curso de Mestrado
em Economia da Universidade Federal da Bahia,
como requisito para obtengfo do grau de Mestre
em Economia.

Orientador: Prof. Dr. André Garcez Ghirardi

SALVADOR
Jan.2003



Dedico este trabalho a Marilene, minha
esposa, mulher a qual todo tributo que eu
possa prestar jamais serd grande o suficiente.



RESUMO

A nova possibilidade de competicdo em segmentos que eram tradicionalmente
monopolios tem motivado comportamentos mais dindmicos das empresas de
energia elétrica, que transformam as incertezas e riscos em oportunidades de
mercado. As inovagdes no setor tém sido particularmente notaveis no plano
organizacional, e lideradas pelo segmento de distribuicdo. As forgas que
impulsionam essas inovac¢des sdo: liberalizagdo de consumidores cativos, abertura
dos mercados, convergéncia tecnoldgica com outros setores (4dgua, gas e
telecomunicagdes, etc.) e a difusdo de tecnologias de informagdo. Com base nestas
forcas de mercado utiliza-se o enfoque neo-schumpeteriano da firma para
apresentar a evolugdo da industria de energia elétrica em bases competitivas. O
objetivo ¢ analisar a estratégia adotada pelo grupo multinacional espanhol Iberdrola
para ganhar competitividade no setor elétrico brasileiro, no periodo de transi¢do a
competi¢do. Sendo um grupo oligopolista internacional, a analise mostra como as
for¢as competitivas impactam o setor. A dindmica empresarial dos agentes tende a
alterar a organizagdo da industria, através da criagdo de centros regionais proprios,
onde predomina a logica de otimizagdo de ativos e capacitagdes, e a formacdo de

novas competéncias para atuar competitivamente no mercado elétrico brasileiro.

Palavras-chave: competi¢do; inovagdo; nicleo de competéncia; estratégia de

integrac@o; organizagdo industrial.



ABSTRACT

The new competition possibility in segments that were traditionally monopolies has
been motivating more dynamic behaviors of the companies of electric utilities, that
transform uncertainties and risks in market opportunities. The innovations in the
sector have been particularly notable in the organizational level, and led by the
distribution segment. The forces that impel those innovations are: captive
consumers' liberalization, market opening, technological convergence with other
sectors (water, gas and telecommunications, etc.) and the diffusion of information
technologies. With base in these market forces the neo-schumpeterian focus of the
firm is used to present the evolution of the industry of electric utilities in
competitive bases. The objective is to analyze the strategy adopted by the Spanish
multinational group Iberdrola to win competitiveness in the Brazilian electric sector
in the transition period to the competition. As an international oligopolistic group,
the analysis shows how the competitive forces impact the sector. The
entrepreneurial dynamics of agents leds to change the organization of industry,
through the creation of specific regional centers, where prevails the logic of
optimization of assets and capabilities, and the formation of new competences to act

competitively in the Brazilian electric market.

Key-words: competition; innovation; core competence; integration; industrial

organization.
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1 INTRODUCAO

O setor elétrico brasileiro passa por transformagdes a partir da década de noventa, em decorréncia
da descapitalizagdo do setor plblico e da tendéncia mundial de reestruturagdo do setor. As
reformas tém como objetivo aumentar a participagdo da iniciativa privada no setor, visando a
consolidagdo de um modelo competitivo, € a0 mesmo tempo, a ampliagdo das possibilidades de
financiamento do setor. O marco inicial das reformas ocorreu em 1995, quando os governos
federal e estadual iniciaram o processo de privatizagdo de empresas de distribuicdo e geragdo,
atraindo investimentos de grupos nacionais e multinacionais para o setor. Essa conjuntura indica

que forgas competitivas podem estar operando no setor elétrico brasileiro.

A motivagdo inicial da pesquisa constitui-se no estudo das estratégias de grupos multinacionais
no setor elétrico brasileiro, concentrando a analise no grupo espanhol Iberdrola. O grupo tem
estratégia de expansdo voltada para a América Latina e, em particular, para a regido Nordeste do
Brasil. As recentes aquisicdes do grupo Iberdrola no Nordeste brasileiro, com a finalidade de
definir um modelo de negdcios a nivel regional, pressupdem a existéncia um novo conjunto de
estratégias, tecnologias e aprendizado no setor elétrico brasileiro. Por outro lado, o volume
consideravel de investimentos em uma regido de menor interesse relativo com relagdo aos demais
sub-mercados onde também ocorreu o processo de privatizagdo, indica um posicionamento

estratégico no territorio nacional.

O grupo Iberdrola controla através da holding Guaraniana S/A as operagdes de trés distribuidoras
de energia elétrica na regido Nordeste do Brasil: Coelba (BA), Celpe (PE) e Cosern (RN). Esse
controle resulta da aquisicdo das empresas no processo brasileiro de privatizagdo. O grupo tem
inovado no segmento de distribui¢do com um programa de compartilhamento de fungdes entre as
trés unidades citadas. O objetivo € formar um niicleo de competéncia em distribuigdo de energia
elétrica, reproduzindo o modelo de negdcios utilizado na Espanha. Ao mesmo tempo, a empresa

externaliza algumas fun¢des com o objetivo de criar unidades autonomas prestadoras de servigos.

A contextualiza¢do acima fundamenta o objeto de estudo pesquisado, que € a estratégia do Grupo
Iberdrola no Brasil. Logo, tem-se o seguinte problema de pesquisa: qual € a estratégia adotada

pelo grupo Iberdrola para ganhar competitividade no mercado em que atua?
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Busca-se atingir dois objetivos especificos. O primeiro é analisar como a interagdo competitiva
entre os agentes define a organizagdo da indistria de energia elétrica em um cendrio competitivo
pos-reformas. O segundo é estudar o processo de integra¢do das distribuidoras de energia elétrica

controladas pelo Grupo Iberdrola na regido Nordeste do Brasil.

Através do estudo das forgas competitivas que operam no setor elétrico mundial, constatou-se
inicialmente a tendéncia das empresas do setor a definirem modelos de negocios regionais e
horizontalmente integrados. A hipdtese levantada é que o Grupo Iberdrola adotara uma estratégia
de integragio horizontal, devido a necessidade de minimizar custos, formar novas competéncias
em areas de mercado (segmentos) especificas da indistria de energia elétrica, e pelo fato de que a

integragdo vertical € limitada pelo regulador.

A caréncia de estudos que fornegam uma andlise da dindmica empresarial resultante das reformas
no setor elétrico constituiu-se na maior dificuldade para a realizagdo do trabalho. Uma analise
coerente deve considerar os diferentes padrdes de comportamento no interior da industria. O
trabalho preenche esta lacuna, ao descrever os elementos que determinam a vantagem
competitiva das empresas, considerando os padrdes de comportamento e os distintos negocios

que se formam ao longo da cadeia de valores da industria de energia elétrica.

A racionalidade tradicional do setor elétrico € marcada pela auséncia de estratégias empresariais,
devido a auséncia competigdo entre os agentes. O pressuposto inicial deste trabalho € que a
possibilidade de competi¢do marca um rompimento com essa racionalidade, e abre espago para a
difusdo de inovagdes. A idéia de concentrar na especificidade técnica da industria de energia
elétrica permite a identificacdo de novas rotinas no comportamento dos agentes, o que confere a
essa industria um aspecto evolutivo. Isso permitira definir um possivel padrdo de comportamento

para o segmento de distribui¢do de energia elétrica no mercado competitivo.

Além da introdugdo (Capitulo 01), outros cinco capitulos compdem a dissertagdo. O Capitulo 02
¢ o referencial tedrico que apresenta a conduta da firma oligopolista em um ambiente
competitivo. Descreve-se o enfoque neo-schumpeteriano a partir de uma sintese sobre a teoria do
crescimento da firma. Os elementos tedricos inerentes ao crescimento da firma permitem analisar
a logica de atuag@o das empresas de energia elétrica apds a implementagdo de reformas no setor,

ou seja, a logica de crescimento em um ambiente de transi¢do a competi¢do. A partir dai, a nogao



de concorréncia schumpeteriana, desenvolvida pelo enfoque neo-schumpeteriano, permite

entender o processo evolutivo no qual as firmas criam e sustentam vantagens competitivas.

O Capitulo 03 descreve inicialmente os aspectos técnicos e econdmicos da industria de energia
elétrica na sua definicdo tradicional. A partir dessa descri¢do busca-se verificar o impacto das
reformas sobre a cadeia de valores da industria, de forma a obter a redefinicdo do papel dos
agentes e a logica de atuagdo de grupos oligopolistas multinacionais. A lideranga tecnologica e
estratégica que esses grupos exercem a nivel mundial conduz a uma convergéncia do setor ao

nivel de comportamento estratégico nos diferentes paises em que as reformas forem introduzidas.

O Capitulo 04 analisa como a evolugdo das inovagdes internas as empresas do setor redefine a
organizagdo da industria. Esta analise possibilitara identificar um padrdo de comportamento no
segmento de distribuicdo de energia elétrica, cujas caracteristicas oferecem maiores
possibilidades de identificacdo das inovagdes no setor, e das novas formas de relacionamento

com clientes, fornecedores e empresas prestadoras de servicos.

O Capitulo 05 destina-se a andlise da estratégia do Grupo Iberdrola no Brasil. Considera-se o
contexto de forcas competitivas que operam no setor elétrico mundial. O capitulo ¢ finalizado
com a andlise das vantagens competitivas obtidas no processo de integragcdo das trés

distribuidoras de energia elétrica controladas pelo grupo na regido Nordeste do Brasil.

No Capitulo 06 apresenta-se uma sintese do trabalho e da estratégia do Grupo Iberdrola no Brasil.
Por se tratar de um grupo oligopolista do setor elétrico mundial, a analise fornece indica¢des das

for¢as competitivas que operam no setor elétrico brasileiro.



13

2 A DINAMICA DA FIRMA EM AMBIENTE COMPETITIVO

As reformas implementadas no setor elétrico durante a década de 90 redefiniram a estrutura
setorial e o ambiente concorrencial em que as firmas operam, indicando um processo de evolugdo
no setor. A partir da nogdo de crescimento da firma, busca-se explicar 0 processo de evolug@o das
estruturas produtivas com base na abordagem neo-schumpeteriana da firma, a qual permite

analisar a acdo destas em ambiente concorrencial.
2.1 A FIRMA COMO AGENTE DECISORIO

Neste trabalho conceitua-se a sob duas definicdes. Segundo Guimardes (1981), a firma € um
locus de acumulagdo de capital, definigo que ¢ similarmente utilizada por Possas (1996), Possas
(1999) e Baptista (1997), que tratam a firma como uma unidade de valorizagdo do capital. A
partir dai, pode-se afirmar que a logica de atuago da firma ¢ acumular capital. A outra defini¢do
¢ a de Penrose (1959), no qual a firma é um conjunto de recursos produtivos ou conjunto de
ativos e capacitagdes, organizados através de uma decisdo administrativa. A trajetoria e os limites

de expansdo e acumulagdo da firma dependem desse conjunto de recursos produtivos.

A existéncia da firma é caracterizada por uma geréncia central com plenos poderes sobre uma
estrutura administrativa. Esta geréncia estabelece praticas gerais e politicas de longo prazo,
mantendo o controle sobre aloca¢do dos lucros para reinvestimento e distribuigdo dividendos.

(GUIMARAES, 1981, p. 25).

A forma de organizagio da firma a ser analisada ¢ a estrutura multidivisional descrita por
Williamson (1971), que compreende a criagdo de divisdes operativas semi-autdnomas por parte
de uma geréncia central. Essas divisdes sdo organizadas por linhas de produtos, marcas ou areas
geograficas. Cada divisdo forma uma estrutura unitaria ou unidade de negdcios com suas proprias
divisdes funcionais. As principais atribuicdes das unidades referem-se & realizagdo de rotinas de
produgdo, comercializagdo, P&D e planejamento. A subordinagdo a geréncia central e a0 mesmo

tempo a relativa autonomia caracterizam essas unidades como quase-firmas. (Ibid., p. 25)

A andlise da atuacdio da firma depende dos conceitos de indistria e mercado. A industria €
conceituada como um grupo de firmas voltadas & produgdo de mercadorias cujo método de

fabricacdo é semelhante. O mercado refere-se & demanda por um grupo de mercadorias
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substitutas entre si. Esses conceitos permitem entender que a firma tem um espago de atuagdo
delimitado. Esse espago ¢ a area na qual as unidades de negdcios operam e tém facilidades para

expandir (ROBINSON, 1979, p. 198-199).

A estrutura industrial aqui adotada refere-se a taxonomia de Guimardes (1981) que considera a
dicotomia entre industria competitiva e industria oligopolista. Essa estrutura € redefinida em
industria competitiva, industria competitiva diferenciada, oligopolio homogéneo e oligopdlio
diferenciado. Considera-se neste trabalho as estruturas oligopdlicas, em particular, o oligopdlio

homogéneo, com a finalidade de entender a conduta de um grupo oligopolista do setor elétrico.

As industrias oligopdlicas sdo caracterizadas pela existéncia barreiras a entrada, diferenciais de
custos refletindo economias de escala (grandes firmas), e produtores com custos mais elevados

(geralmente as firmas marginais) apresentando taxas de lucros satisfatdrias.

O oligopolio homogéneo ¢ um caso particular das industrias oligopdlicas, onde ndo se verifica a
diferenciagdio consideravel do produto. A baixa diferenciagdo facilita para um agente entrar no
mercado, e superar as preferéncias dos consumidores, devido as caracteristicas homogéneas dos
produtos. No entanto, a entrada ¢ limitada pelo volume de capital exigido, uma vez que nessa
estrutura sio necessarios elevados investimentos, para a obtengdo de economias de escala na
produgio e na distribuicio. Por outro lado, as firmas estabelecidas expandem a capacidade
instalada respondendo ao ajustamento entre oferta e demanda, e em antecipago & agéo de novos

entrantes (GUIMARAES, 1981, p. 49).

O produto ‘energia elétrica’ é considerado um produto homogéneo (ou pouco diferengéavel), seja
pelas caracteristicas do produto, das tecnologias ou métodos de producdo e distribui¢do. Os
grupos oligopolistas que operam no setor pertencem a uma estrutura de oligopolio homogeéneo.
As recentes mudancas no setor condicionam a existéncia de inovagdes na estrutura de oferta de
energia elétrica, fazendo com que as empresas adotem condutas particulares do oligopdlio
diferenciado. No entanto, por se tratar de um periodo de transi¢@o, os fundamentos do oligopdlio

homogéneo ainda norteiam as estratégias das empresas.
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2.2 O CRESCIMENTO DA FIRMA

A partir do estudo do crescimento das firmas Penrose (1959) defende uma teoria que enfatiza as
distintas capacidades organizacionais que condicionam esse crescimento. A firma é analisada como
um conjunto de ativos e capacitagdes (recursos produtivos) coordenados para proporcionar o lucro
méximo no longo prazo'. Este lucro deve ser reinvestido como parte da politica de crescimento. A
nogdo de crescimento da firma estd associada a trés condicionantes: crescimento interno,

processos de diversificagdo e processos de fusdes e aquisigdes.
2.2.1 Determinantes do crescimento interno

A organizagdo interna é o ponto de partida para a determina¢do do crescimento da firma.
Segundo Penrose (1959) a determinagdo dos aspectos que conduzem a formacdo de lucros é

y:_e % : < - . . 2
necessaria, uma vez que a obtengdo de lucros equivale a obtengdo de economias de crescimento”.

Os aspectos internos que determinam o crescimento da firma estdo reunidos na capacidade
gerencial e formulagdo de estratégias. A firma deve criar uma estrutura de gerenciamento
(organizacional) que elimine os conflitos na realizagdo de tarefas e tomada de decisdes. Essa estrutura
interna de coordenacdo dos ativos e capacitagdes funciona como um mecanismo de governanga que

da sustentagdo ao crescimento equilibrado da firma.

A limitagdo do crescimento em fungdo da capacidade gerencial deu origem ao chamado “efeito
Penrose”, no qual o trabalho de equipe torna-se progressivamente ineficiente, se o crescimento da
firma ocorrer com auséncia de capacidade gerencial’ (POSSAS 1985, p- 50). O “efeito Penrose” é

analogo ao conceito de deseconomias de escala, considerando que a falta de coordenacio faz

' Penrose (1959) critica a teoria neocldssica da firma ao afirmar que esta representa apenas um propdsito de
investiga¢do tedrica para a simples determinagfio de pregos e combinacfio de recursos, e que esta ndo serve para
explicar a realidade da firma individual, no que se refere ao processo interno de crescimento. Mas o fato de afirmar
que a maximizagdo de lucros no longo prazo ¢ o objetivo da firma deu margem a uma série de criticas ao seu
trabalho, pois este foi publicado em um periodo no qual os estudos de organizagio industrial buscavam estabelecer o
rompimento com a teoria neocléssica da firma.

2 A partir dessa afirmacgdo, Guimaraes (1981) define o potencial de crescimento baseado na acumulacio interna da
firma, que ¢ formada pelos lucros retidos mais o montante de depreciacio. A lucratividade da firma determina a sua
capacidade de endividamento, ou seja, 0 montante de empréstimos a ser obtido de terceiros. A acumulacio interna
mais os capitais de terceiros definem o potencial de crescimento da firma em um determinado periodo.

* Chandler (1992) em What is a Firm, também conferiu a devida importancia a capacidade gerencial no crescimento
da firma.
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aumentar 0s gastos com servigos gerenciais por unidade monetaria obtida no processo de crescimento
(BRITO, 2002, p. 323). Desse modo, pode-se afirmar que a estrutura multidivisional surgiu como
uma ferramenta de ampliagdo dos limites de crescimento da firma, ao concentrar as decisdes
estratégicas na geréncia central e as fungdes que exigem menor poder de decisdo nas unidades de

negocios.
2.2.2 As economias de diversificacio da firma*

O processo de diversificagdo refere-se a produgdo de novos produtos sem o abandono dos produtos
originais da firma, ampliando assim, as areas de especializagdo. Esse processo funciona com um
mecanismo de corregdo de desequilibrios, quando o potencial de crescimento da firma oligopolista é

maior que o potencial de crescimento do mercado corrente (GUIMARAES 1981, p. 61).

As éreas de especializagdo correspondem a atuagdo da firma em certas classes de produtos. Esta
atuagdo € limitada por uma base tecnolégica e uma area mercado. A base tecnoldgica € o conjunto de
ativos e capacitagdes da firma (maquinas, processos e conhecimentos) que formam a base de
produgdo. A area de mercado refere-se ao grupo de potenciais clientes (ou consumidores) que podem
ser influenciados pelos mesmos programas de vendas. A diversificagio requer a obtengdo ou
desenvolvimento de uma nova base tecnoldgica e uma nova area de mercado, formando assim uma

nova area de especializacdo (PENROSE, 1959, p. 62).

Os impactos positivos da diversificagdo decorrem de trés de fatores: i) possibilidade de buscar novas
areas de atuagdo para acelerar o crescimento, seja no reposicionamento competitivo ou na exploragao
de oportunidades; ii) aumento da eficiéncia técnico-produtiva das empresas com a exploragio de
economias de ecopo; iii) amplia a rentabilidade de longo prazo devido a redugfio de riscos e

estabilizacdo de ganhos entre um maior nimero de consumidores (BRITO, 2002 p. 320-321).

A decisdo de diversificagdo ¢ afetada por condicionantes internos ligados ao nivel de especializacdo
ou capacitagdo preexistente, e condicionantes externos ligados as sinalizacdes do ambiente
competitivo. Os condicionantes internos sio: i) aspectos organizacionais que facilitam a resposta aos

estimulos provenientes do meio externo; ii) nivel de especializagio baseado nos conceitos de base

* Além das contribui¢des de Penrose (1959), este item do capitulo estd amplamente baseado em Brito (2002),
Diversificagdo, competéncias e coeréncia produtiva.
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tecnologica e area de comercializagdo, que indique as dire¢des de menor resisténcia e menor
afastamento da area de especializacdo original; iii) identificacdo de atividades funcionais integradas
na estrutura organizacional que funcionem como polos irradiadores de oportunidades a serem
aproveitadas; iv) existéncia de servicos produtivos ociosos que funcionem como economias de

crescimento; v) formato organizacional e estrutura de propriedade das empresas (Ibid., p. 327-333).

Os condicionantes externos sdo: i) aspectos de demanda referentes ao confronto entre o potencial de
crescimento do mercado nas atividades originais e o potencial de acumulagdo da firma; ii) aspectos de
dindmica competitiva relativos a maneira como elementos especificos da estrutura de mercado e

padrdes de competi¢do predeterminam diregdes mais factiveis (Ibid., p. 323-334).

A partir dos condicionantes internos e externos, o processo de diversificagdo pode assumir quatro

direcGes possiveis:

e Diversificagio horizontal — E a introdugdo de novos produtos relacionados a area de mercado da
empresa, que podem ser vendidos através dos mesmos canais de comercializagdo. As tecnologias
e a capacitagdo mercadologica da firma devem ser convergentes com o novo produto, pois
possibilitam a exploracdo de economias de escopo, associadas a produgdo e aos canais de

comercializa¢o.

e Diversificagio vertical — E resultado do processo de integragdo vertical, ou seja, do controle de
atividades em diferentes estagios do processo de produgéo e distribuigdo. Essa integraciio assume
duas formas: a integracdo para tras (upstream) correspondente aos estagios anteriores & atividade
desempenhada pela firma e a integragdo para frente (downstream) correspondente aos estagios
posteriores. A integragdo para tras ndo modifica a natureza do produto obtido, e embora aumente
o valor agregado deste, ndo permite elevagdo do preco. A integragdo para frente esta ligada a
elaboragdio do produto final e a possivel entrada em atividades ndo estritamente industriais
vinculadas & produg@o e distribuigdo, o que possibilita a elevagdo do valor agregado e do prego do

produto.

e Diversificagdo concéntrica — Refere-se a exploragdo do nicleo de competéncias essenciais como
fonte de vantagens competitivas para iniciar novos negocios. A diversificagio ocorre em diversos

mercados relacionados entre si, do ponto de vista técnico ou das capacitagdes gerenciais, 0 que até



18

certo ponto se confunde com alternativas de diversificacdio horizontal e vertical (ex.: prestagdo de

servigcos de manutengdo, engenharia e solugdes energéticas pelas companhias de energia elétrica).

e Diversificagio por conglomerado: E a diversificagio para areas pouco correlacionadas, de
maneira que cada atividade possua independéncia técnica. A participagdo em atividades muito
dispares pode dar origem a estruturas organizacionais confusas, que elevam os niveis de risco do
portfolio de negocios. Em alguns casos torna-se necessario desenvolver técnicas gerenciais e de

planejamento para identificar niveis de inter-relacdo entre as atividades.

A distingdo entre oligopdlio homogéneo e oligopdlio diferenciado elaborada por Guimardes (1981)
torna-se fundamental para entender as variantes do processo de diversificagdo. No oligopolio
diferenciado as firmas tém maior facilidade para se ajustar a diversificagdo, uma vez que o esfor¢o de
diferenciagdo proporciona determinados subprodutos de tecnologias aplicaveis em novos mercados.
Essa cultura de diferenciagdo de produto, apoiada por esfor¢o de venda e propaganda - praticas
comuns desta estrutura de mercado - amplia a possibilidade de superar os produtores estabelecidos e

atrair as preferéncias dos consumidores.

No oligopolio homogéneo a capacidade da empresa ndo depende do dominio tecnoldgico, mas da
obtencdo de economias de escala. Na maioria dos casos a tecnologia do setor ja é difundida. As
empresas tém maiores dificuldades para penetrar em novas areas de especializagdo, devido a
inexisténcia de cultura inovativa. As oportunidades de diversificagdo convergem para poucas areas

que apresentam convergéncia técnica e de area de mercado.

Este trabalho ndo estd direcionado especificamente para o processo de diversificacdo das
empresas de energia elétrica, e sim para os arranjos organizacionais que definem a estratégia das
empresas do setor em ambiente competitivo. As oportunidades de diversificagdo que surgem para
as empresas t€ém impacto direto nos arranjos organizacionais adotados, o que torna pertinente

essa descrigdo teorica.
2.2.3 Crescimento através de fusdes e aquisi¢oes

Os processos de fusdes e aquisicdes estdo associados a nogdo de crescimento externo da firma,

quando esgotadas as possibilidades de crescimento interno. As condigdes necessarias para a
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realizacio desses negdcios sdo: a) crescimento e desenvolvimento interno prévio da firma

adquirente ou das firmas envolvidas na fusdo; b) enfraquecimento interno da firma adquirida.

A vantagem da utilizagdo de fusdes e aquisicdes como estratégia de crescimento estd na reducdo
de riscos tecnologicos e de entrada em novos mercados. A firma deve expandir para proximo das
areas de especializagdo em que atua. No entanto, a expansdo para novas areas de especializa¢do
pode ser viabilizada, se as novas unidades adquiridas forem auto-suficientes em ativos e

capacita¢des (PENROSE, 1959, p. 165-168).

A realizagdo de uma fusdo ou aquisicdo implica em uma eventual reorganizagdo dos ativos e
capacitagdes. A possibilidade de conexdo dos métodos de produgéo, distribuicdo e administragio
das unidades adquiridas/fundidas permitem a corporagdo expandir o poder de mercado, o escopo
das operagdes e o equilibrio financeiro. As sucessivas fusdes e aquisicdes s6 conduzem a uma
corporagdo coerente, se as partes constituintes atingirem um determinado grau de integragdo, que
combine velocidade de expansdo com manutengdo da eficiéncia marginal da coordenagdo. (Ibid.,

186-188).

O processo de globalizagdo representou a ampliagdo dos mercados, com a redugdo das barreiras
aos fluxos de bens, servigos e capitais. O ambiente institucional foi alterado para promover o
acirramento da concorréncia. Logo, as fusdes e aquisicdes devem ser entendidas ndo apenas
como uma estratégia de crescimento, mas também, como resposta estratégica das corporagdes ao

surgimento do novo ambiente (BRITO, 2002, 337).
2.3 O ENFOQUE NEO-SCHUMPETERIANO DA FIRMA’

Até o momento buscou-se definir a l6gica de atuacdo da firma, norteada pela acumulagdo interna
de capital para a obteng@o de economias de crescimento. Cabe agora entender a logica de atuagéo

quando a firma ¢ subordinada ao processo de concorréncia.

O enfoque neo-schumpeteriano da firma parte da analise de Schumpeter (1982)°, que busca

entender como capitalismo destrdi estruturas antigas de produg@o, administra as existentes e cria

° Embora seja explorado o trabalho original dos autores que difundiram o enfoque neo-schumpeteriano, os topicos
que se seguem tem por base, também, o trabalho de Baptista (1997), 4 abordagem neo-schumpeteriana:
desdobramentos normativos e implicagdes para a politica industrial.



as novas estruturas. Esse processo € explicado atribuindo as inovagdes um papel fundamental na
dindmica capitalista. A no¢do de concorréncia desenvolvida pelo enfoque neo-schumpeteriano
permitira analisar a teoria das capacitagdes dindmicas, a qual reune e organiza elementos tedricos

necessarios ao entendimento da busca de vantagens competitivas.

O capitalismo é pela sua propria natureza uma forma ou método de mudanga econémica. O
aspecto essencial na andlise € que se trata de um processo evolutivo, como enfatizado por Marx.
O impulso fundamental que inicia e mantém o movimento da maquina capitalista decorre dos
novos bens de consumo, novos métodos de produgio e/ou transporte, dos novos mercados e das
novas formas de organizagdo industrial da empresa capitalista. Os processos de mutagio
industrial revolucionam a estrutura economica a partir de dentro, destruindo uma velha estrutura

e criando uma nova (SCHUMPETER,1982, p.112-113).

Os elementos das estratégias de negocios s6 adquirem significagdo contra o pano de fundo da
concorréncia como processo criado por ela mesma. A concepgdo tradicional de concorréncia
somente via pregos deve desaparecer. A concorréncia que imprime a dindmica ao sistema ocorre
através de inovagdes realizadas dentro das firmas. Essa concorréncia comanda vantagens de custo
ou qualidade, possibilita a obtengdo de lucros monopélicos e ndo age apenas quando existe de
fato, mas também quando ¢ mera ameaga, nas palavras de Schumpeter, ela disciplina antes de
atacar (Ibid., p.114-115).

As novas condi¢gdes em que as firmas tomam decisdes s6 podem ser entendidas ao se definir os
conceitos de concorréncia e competitividade, e redefinir o conceito de mercado, no sentido
schumpeteriano. A concorréncia é o processo de interagdo entre as unidades econdmicas
(empresas) na busca de lucratividade mediante esfor¢os inovativos. A competitividade é o grau
em que as vantagens competitivas sdo geradas e sustentadas. A no¢do de mercado passa a estar
associado & nogdo de locus da concorréncia, ou seja, ao espago de evolugio e seletividade em que
as empresas formulam estratégias competitivas, condicionadas pela concorréncia incorporada nas
decisdes (POSSAS, 1996, p. 73-76).

O enfoque neo-schumpeteriano estabelece um rompimento com as bases de sustentacdo das

teorias ortodoxas que estudavam a conduta das firmas. Para os neo-schumpeterianos, o equilibrio

® Tradugfio de Schumpter (1942), Capitalism, socialism and democracy.



de mercado deve ser rejeitado, devido a habilidade inovativa das firmas no ambiente
concorrencial incerto. A nog¢do de racionalidade ilimitada (substantiva) deve ser substituida pela
no¢do de racionalidade limitada (procedural), pois a firma ndo busca resultados 6timos, mas
resultados satisfatorios, ao considerar um ambiente marcado por complexidade e incerteza. Surge
0 espago para multiplas solugdes nos processos de decisdo racional, e para a incorporacdo da

noc¢do de estratégia, como um tema central no comportamento dos agentes (Ibid., p. 75).

O conceito de estratégia aqui utilizado € o de Simon (1979) como sendo um conjunto de decisdes
que levam a um conjunto preferido de conseqiiéncias. Através de um esquema de meios e fins, o
autor afirma que no processo decisorio sdo escolhidos os meios adequados para obter os fins

desejados.

Segundo Possas (1988), o enfoque neo-schumpeteriano da firma pode ser analisado seguindo
duas linhas: a abordagem evolucionista de Nelson e Winter (1982) e a abordagem de paradigmas
e trajetorias tecnoldgicas de Dosi (1984), cuja visdo de mudanga tecnologica permite

complementar e aprofundar a abordagem evolucionista.
2.3.1 A abordagem evolucionista da firma

A abordagem evolucionista descreve a capacidade que as firmas tém para modificar
procedimentos, visando obter um diferencial competitivo em relagdo aos demais agentes do
mercado. Nesta abordagem Nelson e Winter (1982) se baseiam em conceitos da biologia, que

dizem respeito a aptiddo e ambiente seletivo, associando-os a0 comportamento das firmas.

QUADRO 1 - Fundamento da abordagem evolucionista da firma.

Conceito Na Biologia No ambito das firmas (organizagdes)
Esta ligada ao conceito de eficiéncia econdmica, pois
Aptiddo Propensdo a ser selecionado. a sobrevivéncia da empresa depende da capacidade
inovativa.
Local de confronto entre | Ambiente concorrencial onde ocorre a selegio entre
Ambiente Seletivo diferenciais de aptidio. as assimetrias competitivas das firmas.

FONTE: PONDE, 2000, p. 38.

O fundamento da abordagem evolucionista (QUADRO 1) é que as inovagdes (mudangas)

internas e progressivas explicam a evolugdo e permanéncia (sobrevivéncia) das firmas no
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mercado (ambiente seletivo), onde as forgas da concorréncia (selegdo) determinam as estratégias

(padrdes de comportamento) adotadas pelas firmas.

Os padrdes de comportamento sdo descritos por Nelson e Winter (1982) através das rotinas
internas a firma. A rotina é um padrio de solugdo repetitivo para problemas semelhantes,
incorporado em pessoas ou organizagdes. As rotinas sdo particulares e diferenciadas entre as
firmas, mesmo que pertengam ao mesmo setor e atendam ao mesmo mercado, logo empresas com

as mesmas caracteristicas apresentam diferentes resultados.

As rotinas podem ser classificadas em trés tipos: a) Rotinas operacionais inerentes ao
funcionamento interno da firma (articulagdo da capacidade produtiva, com reflexos sobre os
custos unitarios e qualidade dos produtos); b) Rotinas decisorias de longo prazo referentes a
investimentos e/ou processos de expansdo da capacidade produtiva; c) Rotinas inovativas ou
imitativas que modificam as caracteristicas operacionais e decisorias. O 1ltimo tipo € considerado
o mais importante, pois resulta em modificagdes nas técnicas produtivas e/ou desenvolvimento de

novos produtos e processos (mutagdo da firma).

A abordagem evolucionista identifica o processo pelo qual o ambiente de selecdo (mercado) e as
firmas elegem, redirecionam ou rejeitam as rotinas e trajetorias a serem seguidas. O ambiente de
selecdo € formado pelo conjunto de elementos selecionados ex-ante (trajetéria tecnologica,
conjunto de leis, grau de irreversibilidade das estratégias, etc.) que orientam os processos de
busca ou formagdo de estratégias irreversiveis e de carater contingente, e pelo conjunto de
elementos ex-post (preferéncias dos consumidores, dispositivos regulatorios, etc.) que validam ou
ndo as estratégias (BAPTISTA, 1997, p. 60-61). As pressdes do ambiente de sele¢do direcionam
a trajetoria tecnologica e induzem as empresas a formarem expectativas quanto ao

comportamento futuro dos agentes.

A defini¢do da trajetoria evolutiva das firmas deve-se ao fato de que as reformas no setor elétrico
mundial criaram um ambiente de mudangas, e propicio a difusio de inovagdes. A analise da
conduta das empresas a partir das novas rotinas operacionais, rotinas de investimento e rotinas

inovativas permitira entender funcionamento da nova estrutura do setor.



2.3.2 O papel dos paradigmas e trajetorias tecnolégicas e das instituicoes

O enfoque neo-schumpeteriano pressupde que as firmas tomam decisdes diante de um futuro
incerto, devido a natureza indeterminada dos processos econdmicos. Nesse contexto, 0s
paradigmas e trajetorias tecnologicas e as instituigdes funcionam como elementos redutores de

incerteza.

A partir da defini¢do de paradigma cientifico de Kuhn (1963) como sendo um modelo ou padrdo
de investigagdo cientifica, Dosi (1984) apresenta as nogdes de paradigma e trajetdria tecnologica.
O paradigma tecnoldgico refere-se ao padrdo de solugdo de problemas tecno-econdmicos
selecionados. Este deriva das ciéncias naturais e determina os principios cientificos, a tecnologia
e o material utilizado nas atividades inovativas. A trajetoria tecnologica refere-se ao padrdo da
atividade de solug@o de problemas no campo do paradigma tecnolégico, ou seja, a dire¢do das
atividades inovativas. Os paradigmas e trajetorias tecnologicas fornecem a interpretagdo das

propriedades e regularidades do progresso técnico, em cada setor da atividade econdmica.

As propriedades econdmicas dos paradigmas e trajetorias tecnologicas representam o incentivo a
atividade inovativa. Entre as propriedades, destacam-se a existéncia de oportunidades de
introduzir avangos tecnologicos relevantes e rentaveis, inovagdes a partir de inovagdes
preexistentes, apropriabilidade privada dos resultados do progresso técnico e a base de
aprendizado referente aos componentes tacitos como garantia de vantagens aos detentores da

inovagdo (MALERBA; ORSENIGO, 1993, p. 47).

No campo das institui¢des a definicdo de North (1991) € que estas sdo “as regras do jogo” e
fornecem a estrutura de incentivos para a atividade econdmica. O papel das instituicdes é
conformar a interac@o entre os agentes e conferir estabilidade ao sistema, tornando-se uma ancora

para a formagdo de expectativas, e conseqiientemente de estratégias.

As instituigdes subdividem-se em macro e micro-instituicdes. As macro-institui¢des
correspondem ao conjunto de agéncias publicas, seus padrdes interagdo, aparatos regulatdrios,
politicas que disciplinam as relagdes entre os agentes privados, padrdes de interagdio dos agentes
com organismos publicos e direitos de propriedade. As micro-instituicdes sio as formas de

interagdo institucionalizadas entre os agentes, ndo mediadas pelo mercado, pois ocorrem no



ambito das relagdes intrafirma (nas corporagdes) e interfirma no interior das industrias. As
principais micro-instituigdes s@o: sistema de hierarquias, incentivos, formas de organizagdo
interna das empresas, cultura organizacional, a institui¢cdo “firma” necessaria ao entendimento do
conceito de rotina, as proprias rotinas, aliancas estratégicas, acordos de cooperagio e relagdes de

confianga (BAPTISTA, 1997, p. 39).

De acordo com North (1994) as instituicdes e a tecnologia empregada determinam os custos de
transacdo e de produgdo. Esta relagdo foi estabelecida inicialmente por Coase (1960) ao tratar a
questdo da internalizagdo de custos sociais pelas empresas, referindo-se a conexdo bésica entre
institui¢des, custos de transagdo e a teoria neoclassica. Cabe afirmar que a interagdo entre as
instituicdes e os paradigmas e trajetorias tecnologicas fornecem pardmetros para o calculo
racional dos agentes, no sentido de minimizar a incerteza e garantir certa estabilidade ou padrio

de ag¢Oes e comportamentos.

A abordagem de paradigmas e trajetdrias tecnologicas sera utilizada para compreender os fatores
tecnologicos que impulsionam a evolugdo estratégica das empresas de energia elétrica a nivel
mundial. Considera-se relevante para a conduta das empresas a oportunidade da introducdo de
tecnologias rentaveis como turbinas a gas de ciclo combinado e a difusdo de tecnologias de
informagdo para o setor. Quanto as instituigdes, é importante salientar que reformas tém sido
implementadas no setor elétrico. As novas “regras do jogo” terdo que ser internalizadas pelos
agentes, a nivel macroecondmico, no ambito da abertura dos mercados e das agéncias
regulatdrias, ou a nivel microecondmico referente as novas regras de relacionamento entre os

agentes.
2.4 A CAPACIDADE DINAMICA DA FIRMA’

A formagdo de vantagem competitiva é definida com base nos termos “capacidade” e
“dinamica”. O termo capacidade refere-se ao papel chave do gerenciamento estratégico na
adaptagdo, integracdo e reconfiguragdo interna e externa das habilidades da firma. A dinimica

refere-se aos aspectos de mudanca nas caracteristicas do ambiente, s respostas estratégicas

” Do ponto de vista dos antecedentes tedricos, 0 entendimento das vantagens competitivas pressupde a integracfio da
visdo de Penrose (1959) sobre a capacidade organizacional da firma coordenar ativos e capacitacdes, com a visdo da
firma inovadora de Schumpeter (1942).



requeridas a ritmo das inovagdes no mercado e na dificuldade de determinagéo da natureza do
mercado e da competicdo futura. A capacidade dindmica da firma refere-se entdo a busca de

vantagens competitivas em ambiente concorrencial (TEECE; PISANO, 1994, p. 538).

A vantagem competitiva é obtida a partir da formagdo e fortalecimento de competéncias
exclusivas da firma. A competéncia refere-se aos dominios internos e especificos utilizados na
solugdo de problemas, na aplicagdo de tecnologias externas e no entendimento da demanda, logo,
a competéncia é a “raiz da vantagem competitiva”. Considerando-se que a competéncia deriva de
um processo particular de cada firma, as vantagens competitivas sdo técitas, e apresentam

elevado grau de complexidade e especificidade (PRAHALAD; HAMEL, 1990, p. 81).

Segundo Coase (1937), deve-se fazer a distingdo entre a organizagdo das transagdes internas a
firma e a organizagdo das transa¢des no mercado, pontuando que a firma desloca a organizagéo
do mercado para a organizagdo interna através de processos de internalizagdo. Considerando a
teoria dos custos de transagdo de Williamson (1985), pode-se afirmar que no mercado existem
incentivos de alta poténcia (high-powered) que destroem a atividade cooperativa e de
aprendizado®. Logo, a organizagio interna da firma torna-se um dominio de incentivos de baixa
poténcia (low-powered) em relagdo ao mercado. O incentivo de alta poténcia é estabelecido no
interior da firma através de recompensa em nivel de grupo ou organizagdo, visando estimular
comportamentos coletivos que formam aprendizado e desestimular comportamentos

individualistas (TEECE; PISANO, 1990, p. 539).

A esséncia do processo de internalizagdo pelo qual as pressdes de mercado s@o injetadas dentro
da firma € que as competéncias tornam-se exclusivas de cada firma. Com base nesse pressuposto,
e utilizando-se dos conceitos de aprendizado, path dependence, oportunidade tecnoldgica, selegdo
e ativos complementares da teoria da “coeréncia das corporagdes” de Dosi, Teece e Winter
(1992), Teece e Pisano (1994) sistematizaram quatro fatores que determinam a vantagem
competitiva: processos gerenciais e organizacionais, posi¢des de mercado, caminhos de expanséo

e reproducdo e imitagdo de vantagens competitivas.

8 Embora esse aspecto da teoria dos custos de transacfio seja utilizado por Teece e Pisano (1994), para o
entendimento das capacidades dinamicas da firma, por considerar a firma como uma institui¢cfio organizacional, esta
teoria ndo deixa de receber criticas de autores neo-schumpeterianos como Dosi € Malerba (1996) ou Chandler
(1992). Isto ocorre porque na teoria dos custos de transagfio a unidade basica de andlise € a transag¢do € ndo a firma.



Os processos gerenciais e organizacionais referem-se a forma como as rotinas e padrdes de
aprendizado sdo organizados e coordenados dentro da firma. A dindmica dos processos pode ser
analisada em trés fases: integragdo, aprendizado, reconfiguragdo e transformagdo. A integragdo
consiste na coordenagdo simultinea de atividades internas e externas devido a necessidade de
especializagdo e busca de atividades e tecnologias externas nos mercados competitivos. Como as
rotinas organizacionais’ sdo particulares, a integragdo produz diferentes impactos entre as firmas
(Ibid., p. 543). A integracdo possui um certo grau de coeréncia ou racionalidade interna, o que
requer mudancas de longo prazo e encadeamentos interorganizacionais para serem replicados

entre as unidades de negocios da firma (DOSI; MALERBA, 1996, p. 03).

O aprendizado é o processo pelo qual a repeti¢do e a experimentacdo capacitam a realizagdo de
tarefas com melhores resultados. Os processos de aprendizado sdo intrinsecamente sociais e
coletivos dentro da organiza¢do. Eles ocorrem através de imita¢do, incentivo a criatividade
individual, contribuigdes ao entendimento de problemas complexos, aliancas estratégicas e
demais arranjos colaborativos. O aumento do aprendizado requer o estabelecimento de codigos
comuns de comunicag@o, procedimentos coordenados que resultem em novas atividades, novos
produtos, novas rotinas e uma nova logica de organizagdo (DOSI; TEECE e WINTER, 1992, p.
191).

Para Dosi e Malerba (1996) o aprendizado € a base de acumulagdo de competéncias, pois permite
a integragdo, armazenagem e modificagdo de informag¢des e conhecimentos. Embora o
aprendizado seja altamente idiossincratico, as pressdes dos mercados globalizados fazem com

que este seja formado através de hierarquias de rotinas e redes trabalhos entre as firmas.

A reconfiguracdo e transformacio estdo relacionadas as mudangas na estrutura interna e externa
de ativos da firma. Esse processo requer vigilancia constante das condigdes de mercado, da
competi¢do e das tecnologias a serem adotadas. Nesse sentido, o benchmarking tem um valor
consideravel para o desenvolvimento de novos processos organizacionais, gerenciais e de
aprendizado, antes de serem solidificados nas unidades de negocios. A habilidade de calibrar os

requisitos de mudanga e os ajustamentos no processo de reconfiguragio e transformagio depende

? Segundo Teece e Pisano (1994), a nog¢fio rotinas organizacionais deve ser dissociado do conceito de cultura
organizacional. Este tltimo refere-se aos valores e convicgdes que os empregados de uma firma possuem ou 0s
sistemas de governanga que mediam o comportamento de individuos e métodos administrativos.
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da internalizac@o de pressdes de demanda e de competidores de forma antecipada (Ibid., p. 554-
545).

O termo posi¢do da firma apontado por Teece e Pisano (1994), refere-se a localizagdo desta em
algum ponto no tempo, com relagdo aos ativos de negdcios necessarios a obtengdo de vantagens
competitivas. Esses se dividem em ativos tecnoldgicos, complementares, financeiros e
locacionais. Os ativos tecnoldgicos sdo particulares da firma e ndo podem ser adquiridos no
mercado de know-how. Os ativos complementares sio altamente especializados, mas podem ser
adquiridos no mercado de know-how. Os ativos financeiros sdo representados pelas posigdes de
caixa, grau de alavancagem financeira e confiabilidade dos investidores para agdes de longo
prazo. Os ativos locacionais referem-se as vantagens de localizagdo privilegiada de certos
negdcios, que os tornam unicos e de dificil replicagio'®. A partir de uma posicdo com relagdo aos

ativos de negocios a firma determina a trajetoria de expansio.

A trajetoria (ou caminho) de expansdo refere-se as alternativas estratégicas disponiveis para a
firma dentre um conjunto de oportunidades atrativas a serem delimitadas. Essa delimitacio tem
suas contribuigdes tedricas iniciais estabelecidas por Williamson (1985) em sua teoria dos custos
de transa¢do. Segundo o autor, certas transagdes sdo mediadas por ativos especificos de uso
idiossincratico, que ndo podem ser reempregados sem perdas substanciais do valor. A firma
utiliza-se entéo de certos aparatos de governanga ou alguma forma de salvaguarda organizacional
(como integragdo vertical) para delimitar, facilitar ou garantir a trajetéria de expansdo. A
abordagem dindmica da firma vai além da nocdo de irreversibilidade dos custos de transagdo,
utilizando-se do escopo neo-schumpeteriano para delimitar a trajetoria da firma a partir das

nogdes de path dependencies (dependéncia do caminho) e oportunidade tecnoldgica.

A nogdo de path dependencies considera que a ‘historia importa’ (history matters), ou seja, o
repertdrio prévio de rotinas descritas por Nelson e Winter (1982) restringe o comportamento
futuro da firma, ou seja, a trajetoria depende do caminho. O aprendizado que determina a

formagéo de competéncias é local, particular e dependente da resolugdo de problemas complexos

10 : T - Lo s . . .
Esta categoria surge devido as restrigdes ambientais em conjunto posigdes geograficas e caracteristicas dos
mercados. Estes ativos possibilitam obter vantagens de custo e conveniéncia (ex.: posicdes de refinarias de petroleo,

plantas de geragdo de energia elétrica proximas ao mercado consumidor, localiza¢do de empresas que favoreca
estabelecer processos de integracio, etc.).



na produgdo e comercializagdo de produtos especificos. A trajetoria de expansdo depende do
aprendizado obtido em atividades realizadas no passado, o que limita atuacdo da firma a

atividades especificas (DOSI; TEECE; WINTER, 1992, p. 194).

A oportunidade tecnologica refere-se a ampliagdo da nogdo de path dependencies a partir dos
conceitos de paradigmas e trajetorias tecnologicas de Dosi (1994). A firma deve considerar que a
expansdo para atividades distantes do nicleo de competéncia, s6 € possivel se existirem
tecnologias possiveis de serem obtidas através da difusdo de tecnologias existentes, ciéncia basica
e arranjos cooperativas. A amplitude das oportunidades tecnolégicas na vizinhanga das atividades

firma ajudam a delimitar a trajetoria. (TEECE; PISANO, 1994, p. 549).

As vantagens competitivas devem ser disseminadas pelas firmas as suas unidades de negdcios
através de processos de reproducdo. Apesar de serem tacitas, as vantagens competitivas podem
perder valor ao serem imitadas ou emuladas pelos competidores. A imitagdo ocorre pela simples
copia de rotinas ou procedimentos técnicos, enquanto que a emulagdo ocorre pela descoberta de

alternativas que possibilitem obter a mesma funcionalidade. (NELSON; WINTER, 1982, p. 112)

O processo de reprodugdo das vantagens competitivas refere-se ao reemprego de competéncias
através da transferéncia de aprendizado ou tecnologias. A firma deve criar mecanismos que
facilitem a obten¢do de inter-relagdes intrafirma. Essas inter-relagdes podem ocorrer da matriz
para as unidades de negdcio, entre as unidades de negdcio que também desenvolvem novas
competéncias € de uma unidade gestora de competéncias para outras unidades. A reprodugio
torna-se facilmente articulada se processos de codificagdo de componentes tacitos e de
aprendizado forem desenvolvidos, o que ndo dispensa a transferéncia de pessoal, pois nem todo

componente tacito pode ser codificado (TEECE; PISANO, 1994, p. 545-549).

A imitagdo determina o grau de sustentabilidade das vantagens competitivas. Quanto mais facil
for a imitagdo, mais rapido é o aprendizado do processo e a dissipagio dos ganhos entre os
competidores. Por outro lado quanto mais tacito for o aprendizado mais dificil é a imitacdo e a
conseqiiente dissipagdo dos ganhos. As estratégias de imitagdo bem sucedidas ocorrem em
setores de baixo dinamismo tecnolégico, em virtude do curto hiato temporal necessério entre o

aprendizado e implementagdo do produto (Ibid., p. 551).



A esséncia da capacidade dindmica em um ambiente de competi¢do schumpeteriana é que as
firmas buscam criar novas combinagdes a partir dos ativos e capacitagdes pré-existentes. Os
rivais buscam melhorar suas competéncias ou imitar a competéncias dos competidores mais
qualificados. O problema estratégico reside no desenvolvimento de processos dificeis de serem

imitados.
25 A INTERACAO ENTRE A FIRMA E O MERCADO

As capacidades dinamicas da firma fornecem elementos para realizagdo da proposta evolucionista
de identificar o processo de selegdo através do qual o mercado e as firmas elegem, redirecionam
ou rejeitam as estratégias das firmas. Essa proposta pode ser realizada pela analise da interacio
entre a firma e o mercado. Tal interagdo ocorre em trés dimensdes: setorial, institucional e na

forma de inserc¢é@o da firma no ambiente produtivo.

A dimens3o setorial delimita a trajetoria, a velocidade de expansdo, as formas de concorréncia e
os fatores que norteiam a busca de vantagens competitivas. Essa dimensdo deve ser entendida a
partir dos paradigmas e trajetorias tecnoldgicas. A firma deve ter uma posigdo clara diante das
tecnologias que impactam o setor, podendo assim, identificar as estratégias dominantes
(BAPTISTA, 1997, p. 64).

A dimens@o institucional funciona como mecanismo de sele¢io ex-ante, que delimita as condutas
futuras. A impossibilidade de prever os acontecimentos com exatidio faz com que as firmas
prendam no presente as condutas futuras, utilizando as instituicdes para facilitar o relacionamento

com outros agentes do mercado (Ibid., 1997, p. 40).

Na forma de insercdo da firma no ambiente produtivo deve-se considerar as relagbes de
interdependéncia economica entre as firmas. A inser¢io da firma depende da estrutura de
mercado e do padrdo de relagdes [inter] setoriais. A estrutura de mercado incorpora a intensidade
da pressdo competitiva no setor, o padrio de rivalidade concernente as formas dominantes de
concorréncia (pregos, qualidade, diferenciagdo), os fatores que determinam a competitividade e
os possiveis padrdes de diversificagdo. As relagdes [inter] setoriais determinam a disponibilidade
¢ qualidade de suprimentos, industrias correlatas, mecanismos de aprendizado coletivo,

proximidade de outros agentes envolvidos e as caracteristicas da demanda (Ibid., 1997, p. 66).
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A anélise das formas de interagdo entre a firma e o mercado permite determinar a morfologia das
firmas (formas coerentes de organizagdo da producdo) quando estas interagem no mercado na
busca de vantagens competitivas. A sistematizacdo dessas morfologias € apresentada na matriz de

coeréncia das corporagdes (FIGURA 1).

Selecdo Forte Selegdo Fraca
Padrdo Aprendizado Aprendizado Aprendizado Aprendizado
Evolutivo lento/Oportunidade ripido/oportunidades ricas lento/Oportunidades ripido/oportunidades ricas
restritas restritas
Diversificadas Diversificadas Conglomerados (baixo | Corporagdes Ocas (alto
Abrangente Coerentes'” Coerentes™ crescimento) crescimento)
(baixo crescimento) (alto crescimento)
Monoprodutoras e Monoprodutoras Conglomerados (baixo | Corporagdes Ocas (alto
Estreito Integracio Vertical (alto crescimento) crescimento) crescimento)
(baixo crescimento)
Firmas em Rede Firmas em Rede Conglomerados (baixo | Corporagdes Ocas (alto
Convergente | Horizontal e Vertical | Horizontal e Vertical crescimento) crescimento)
(baixo crescimento) (alto crescimento)

* Diversificadas Coerentes podem ser pensadas como lateralmente integradas.
FIGURA 1 - Matriz de coeréncia das corporagdes
FONTE: DOSI; TEECE; WINTER, 1992, p. 203.

Cada célula da matriz apresenta uma estrutura resultante da adaptacdo do regime tecnoldgico,
sistema institucional e dos ativos e capacitagdes, para suportar a pressio competitiva no ambiente
de selecdo. O ambiente de selegdo forte ou fraco dependera da intensidade e padrdes de

rivalidade entre as firmas.

Os padrdes de aprendizado na matriz sdo apresentados como lento ou rapido. O aprendizado lento
relaciona-se a setores em que o dinamismo e especificidades tecnoldgicas sio dominados por
firmas com cultura inovativa consideravel, podendo em alguns casos manter o total controle
sobre determinadas tecnologias. As oportunidades de introdugiio de inovagdes no setor ficam
restritas a essas empresas. As estratégias imitativas dos concorrentes sdo dificultadas devido ao
grande hiato temporal necessario entre a obtencdo de aprendizado para a imitagio e a

implantacéo da inovagao.

O aprendizado répido € caracteristico de setores em que a obtengdo de vantagens competitivas
ndo depende exclusivamente do dominio de tecnologias, o que permite obter éxito em estratégias
imitativas. As oportunidades para novos entrantes ou competidores sio ricas, pois existe difusdo

tecnologica, fontes de aprendizado e equipamentos disponibilizados por fornecedores (DOSI;
MALERBA, 1996, p. 48).
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Os padrdes de evolugdo sdo caracterizados na matriz como abrangente, estreito e convergente. O
padrdo abrangente € caracteristico de setores em que o dinamismo tecnoldgico e cultura de
diferenciacdo de produto denotam amplas possibilidades de diversificagdo. O padrdo estreito é
caracteristico de setores que oferecem pouca ou nenhuma possibilidade de diversificagdo para, o
que faz da integracdio vertical uma das alternativas para aumentar a eficiéncia. O padrio
convergente relaciona-se a setores em que o aprendizado tecnoldgico conduz a ramificacdes
organizacionais com outros setores, devido a convergéncia tecnoldgica ou de area de mercado

(ex.: convergéncia dos setores de energia elétrica, agua, gas e telecomunicagdes - utilities).

A relevancia da matriz de coeréncia das corporagdes esta na possibilidade de determinacdo da
organiza¢do das firmas e da estrutura industria. Tem-se o objetivo de entender do ponto de vista
tedrico, a dire¢do dos novos arranjos organizacionais no setor elétrico. Tomando este caso como
exemplo, as previsdes de maior liberdade dos consumidores para escolherem seus fornecedores,
as possibilidades de novos entrantes atuarem no mercado e a abertura dos mercados nacionais
criaram um ambiente de alta pressdo competitiva (selegdo forte) no setor. Os padrdes de
aprendizado no setor sdo rapidos, uma vez que as tecnologias sdo conhecidas e disponiveis no
mercado de ativos complementares. Quanto ao padrdo de evolugdo, este é convergente para as
demais wtilities. Ao analisar a matriz de coeréncia das corporagdes, esses aspectos indicam que a
evolugdo do setor elétrico aponta para a consolidagdo arranjos horizontais ou verticais com alto

crescimento, como estruturas coerentes de organizagio.

Retomando as trés formas de interagdo entre a firma e o mercado, descritas anteriormente, a
dimensdo setorial da industria de energia elétrica é caracterizada por baixo dinamismo
tecnologico'’, facilidade de obtengdo de tecnologias e alta especificidade de ativos'?. Na forma de
interagdo entre os agentes verifica-se a interdependéncia fisica entre os segmentos do setor,
necessidade de economias de escala como fonte de vantagem competitiva e facilidade de atuagdo
de novos entrantes (devido ao baixo dinamismo tecnolégico). Esses aspectos fazem da integracdo
vertical a forma de organizagéo tecnicamente eficiente para o setor elétrico. No entanto, a terceira

dimensdo do ambiente de selegdo, a dimenso institucional imp&e limites & integragdo vertical. A

' As tendéncias do setor apontam para uma mudanga nessa caracteristica da inddstria de energia elétrica, na media
em que a pressdo competitiva aumentar.

' Para maiores detalhes sobre especificidade de ativos ver Williamson (1985)



integracdo horizontal passa a ser o melhor arranjo para o setor, numa perspectiva evolutiva,
devido a necessidade de manter as economias de escala ao nivel de unidades de negdcios com

estruturas flexiveis, otimizar ativos e capacitagdes e criar barreiras a entrada”.

A partir dos arranjos definidos pelas firmas pode-se entender a organizagdo da industria de
acordo com a visdo neo-schumpeteriana, como conseqiiéncia das atividades inovativas das
firmas. Em ambiente de alta pressdo competitiva as firmas tendem a concentrar-se em seus
respectivos nucleos de competéncia (DOSI; TEECE; WINTER, 1992, p. 200). A centralizagdo de
competéncias pressupde o aumento dos arranjos cooperativos, subcontratagdo de atividades
complementares (terceirizacdo) e aliancas com fornecedores ou prestadores de servicos. A
organizacdo da industria deve ser entendida como uma rede de atividades complementares, em
que as firmas se especializam nas atividades em que possuem vantagem competitiva'®. O produto
resulta da interacdo dessas atividades, o que d4 margem a um novo tipo de estratégia de

crescimento, o crescimento através de contratos (RICHARDSON, 1972, p. 888).

Embora a estrutura (organiza¢do) da industria de energia elétrica ndo esteja definida, ja que o
setor passa por um periodo de transi¢do, pode-se buscar uma referéncia que norteie os modelos
de negocios e arranjos organizacionais. Sabe-se que a organizagdo da industria em ambiente
competitivo poderd estar baseada na integra¢do horizontal (de acordo com a matriz) e nas redes
de negocios de atividades complementares. Faz-se necessario ao final desse referencial tedrico,
definir os principios que norteiam o inter-relacionamento entre unidades empresariais nos

modelos de negdcios horizontalmente integrados.
2.6 INTER-RELACOES ENTRE UNIDADES EMPRESARIAIS

O estudo do inter-relacionamento entre unidades de negdcios fundamenta-se em Porter (1989).
As inter-relagdes podem ser agrupadas em trés tipos: tangiveis, intangiveis e entre concorrentes.
Diante do objetivo deste trabalho, ndo se tem a pretensio de analisar as inter-relagdes entre

concorrentes. As inter-relagdes tangiveis referem-se ao compartilhamento de atividades internas

" Esses pontos serdio retomados com maiores detalhes nos capitulos 3 e 4, onde serdo apresentadas a estrutura
tradicional do setor elétrico e a estrutura em evolugdo.

* O termo vantagem competitiva foi adaptado ao contexto tedrico aqui utilizado, uma vez que Richardson (1972)
utiliza o termo vantagem comparativa.



por um determinado nimero de unidades de negdcios. As inter-relagdes intangiveis sdo as
transferéncias de aprendizado e know-how gerencial através do simples intercimbio de
informagdes. Vale ressaltar que as inter-relagdes tangiveis conduzem indiretamente as inter-

relagdes intangiveis.

As inter-relagdes tangiveis permitem a integragdo entre unidades de negocios como parte da
estratégia de integragdo horizontal. A importancia da estratégia horizontal esta na possibilidade
de coordenagdo explicita entre unidades de negocios que possuem independéncia funcional e

interdependéncia estratégica através das relagdes de propriedade.

O ponto de partida para entender as inter-relagdes tangiveis € a cadeia de valores da firma. As
diferentes atividades no interior dessa cadeia podem ser compartilhadas pelas unidades de
negocios. Estas atividades devem representar uma fra¢do significativa dos ativos ou dos custos
operacionais, de maneira que o compartilhamento resulte em redugdo significativa de custos ou
contribua para a evolugdo dos negocios do ponto de vista estratégico. Os custos do
compartilhamento vdo desde a coordenagdo das atividades até a modificagdo nas estratégias das

unidades para facilitar o compartilhamento.

De acordo com Porter (1989) as principais alternativas de inter-relagdes tangiveis na cadeia de
valores sdo: de mercado, de producdo, de aquisi¢do, tecnologica, e de infra-estrutura (FIGURA

2).

Inter-relagdes de { ' Infra-cstr utura - %
Infra-estrutura i Gerénciade Recursos Humanosi \

Z
Inter-relagdes Tecnolégicas { | Desenvolyimento de Tecnologiag %
Inter-relagdes de Aquisicio { i ' Aquisicic i %

g

5. e Fioas o O
Logistica Operacdes Logistica | Marketing Servigos c§°
=

Interna Externa | e vendas
A\ ~— A\ —~ S
Inter-relagdes de Inter-relacdes de
Produgio Mercado

FIGURA 2 - Inter-relagdes tangiveis na cadeia de valores
FONTE: PORTER, 1989. p. 309.
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e Inter-relagdo de mercado - E o compartilhamento de atividades relacionadas a fornecedores
ou canais de vendas. A proximidade geografica ou similaridade dos produtos permite a
obtengdo de beneficios como: compartilhamento fisico de processamento de pedidos,
distribuigdo do produto, ou politica de marketing. Essas inter-relagdes reduzem os custos de
compromisso devido a padronizagdo das praticas de vendas, reposicionamento da marca (ou

imagem) e padronizagdo nos prazos de entrega e pagamento. (Ibid., p. 308-315).

e Inter-relacdo de produgdo — Refere-se ao compartilhamento de atividades relacionadas a
produgdo, logistica interna, fabricagdo de componentes, montagem, testes, manuteng3o, infra-
estrutura e outras fungdes indiretas ligadas a construgdo, manutencdo e laboratdrios. O
compartilhamento dessas atividades é limitado pela proximidade geografica. (Ibid., p. 315-
316).

e Inter-relagio de aquisicio — E a aquisicdo compartilhada de insumos (suprimentos) como
matérias-primas, pegas, equipamentos e contratagdo de servigos. O compartilhamento dessa
atividade requer relagdes contratuais bem definidas e cuidadosas com fornecedores. E
fundamental considerar a disposi¢do dos fornecedores em fazer parte dessas inter-relagdes

atraves de acordos tacitos ou aliangas (Ibid., p. 316).

e Inter-relagdo tecnologica - Refere-se ao compartilhamento de tecnologias por toda cadeia de
valores. E comum o compartilhamento de atividades de informatica para o desenvolvimento e
tratamento de sofiwares, e atividades de engenharia para visando padronizar procedimentos,

equipamentos e métodos de produgdo. (Ibid., p. 316-320).

e Inter-relagdo de infra-estrutura — Refere-se ao compartilhamento de atividades de infra-
estrutura da empresa como geréncia de recursos humanos, de contabilidade, financeira e
juridica, sistemas de informagdo, gestdo corporativa, etc. A importancia desse
compartilhamento estd na padronizagdo de procedimentos administrativos, o que permite

maior coordenagdo e alcance de objetivos estratégicos. (Ibid., p. 321-322).

O bom desempenho das inter-relagdes tangiveis determina a presenga de inter-relagdes
intangiveis. A operagdo conjunta de determinadas atividades resulta em uma maior divisdo do

trabalho, possibilitando a obten¢do de vantagens derivadas da maior especializagdo. Estes ganhos
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devem ser transmitidos de uma unidade a outra, As transferéncias de aprendizado e know-how
devem seguir por meio do intercimbio de pessoal e informac¢des, o que configura uma inter-
relagdo intangivel derivada da inter-relagdo tangivel. A vantagem competitiva resultante de
ambas as inter-relagdes refere-se a obtengdo de beneficios nas unidades de negocios receptoras,

em proporgdes superiores aos custos de transferéncia.

O referencial tedrico permitird entender como as empresas do setor elétrico atuardo no novo
ambiente de mercado pds-reformas. A interacdo dindmica entre os diferentes agentes do setor
definird a organizag@o da industria em um cendrio competitivo. As estratégias das empresas do
setor poderdo ser analisadas a partir dos arranjos organizacionais adotados, método a ser utilizado
para o estudo da estratégia do Grupo Iberdrola. Segue no préximo capitulo uma explanagio das
mudangas no setor elétrico mundial e os novos padrdes de comportamento derivados dessas

mudangas.
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3 O AMBIENTE DE MUDANCAS NO SETOR ELETRICO MUNDIAL

O setor elétrico tem passado por mudangas no cenario internacional. A década de 90 representa
um marco para o setor no tocante as reformas na estrutura da industria. A seguir sdo apresentadas
as caracteristicas técnicas e econdmicas da industria de energia elétrica, os fatores de mudanga
que condicionaram o processo de reestruturagdo, a evolugdo da cadeia de valores da industria da

industria, a redefinicdo do papel dos agentes e a conduta destes no cendrio internacional.
3.1 ASPECTOS TECNICOS DA INDUSTRIA DE ENERGIA ELETRICA

A indastria de energia elétrica é tradicionalmente composta por trés segmentos: geracio,
transmissdo e distribuicdo. O produto energia elétrica tem como caracteristica principal a ndo
estocagem. Essa caracteristica determina a dependéncia mitua entre os segmentos, pelo fato de
ndo ser possivel a operagdo sem a conexdo fisica entre si. Assim, a existéncia de arranjos
contratuais, acordos tacitos, aliancas e demais formas de arranjos cooperativos entre as partes
constituintes de um sistema elétrico, sdo inerentes as caracteristicas do produto energia elétrica

(JOSKOW; SCHMALENSEE 1985, p. 25).

Dentre as diferentes formas de organizagdo na industria de energia elétrica, a presenca da
companhia holding ¢ uma caracteristica marcante, nos dominios da propriedade publica ou
privada. A companhia holding permite o comando dos segmentos de geragdo transmissdo e
distribui¢do como uma unica organizagdo. No ambiente competitivo, a companhia holding torna-
se uma conveniéncia legal para acomodar imposigdes regulatorias, aumentar as barreiras a novos

entrantes e funcionar como centro de organizagdo e acomodacéo de estratégias (Ibid., p. 26).

O modelo de organizag¢do dominante de operacionalizagdo dos sistemas de energia elétrica até o
final dos anos 80 foi a integragdo vertical. Na maioria dos paises houve o predominio de grandes
monopdlios publicos ou privados, verticalmente integrados e regulados. A integra¢do funcional
entre as empresas, seja pela propriedade exclusiva dos segmentos ou através de arranjos
contratuais e cooperativos de longo prazo, caracterizavam a operacionaliza¢do do setor. Esses
processos de integra¢do resultavam na dificuldade de se estabelecer uma relagdo clara entre as

transagdes dentro das firmas e entre as firmas, por mecanismos de mercado.
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A principal caracteristica estrutural da industria de energia elétrica antes das reformas era a
presenga do monopélio natural em determinados segmentos da cadeia como a transmissdo e
distribuicdo. Considerava-se que a obtenc¢io do custo médio decrescente ndo era possivel se mais
de uma firma operasse no mercado, o que fez da integragéo vertical 0 pressuposto unico para
obtengdo de eficiéncia. As reformas no setor surgem em contraposicdo a esses argumentos, por
concederem maior liberdade individual aos produtores e consumidores, a partir da introdugéo de

novos pressupostos de eficiéncia na industria, os quais serdo discutidos na se¢éo 3.3.

As principais caracteristicas dos ativos das empresas de energia elétrica sao: alta imobilidade, alta
especificidade e longa durabilidade. Estas caracteristicas quando associadas aos longos prazos de
construgdo das unidades geradoras, das linhas de transmissdo de alta voltagem, e aos elevados
aportes de capitais exigidos em investimentos de longa maturagéo, impdem uma relativa rigidez

organizacional, operacional e estratégica as empresas.
3.1.1 Tecnologia dos sistemas elétricos

Um sistema elétrico é definido por um conjunto de nds que se formam inicialmente nas plantas
de geragdo. Esses nos formam a carga do sistema, e geralmente sdo conduzidos por linhas de
transmissdo de alta voltagem. A partir dai, os nds formam sub-sistemas de transmissdo de baixa
voltagem, que conduzem eletricidade aos consumidores finais, com a ag@o de transformadores

que aumentam ou diminuem a voltagem (Ibid., p. 35)

Considerando-se que a energia elétrica ¢ um produto ndo estocavel, um produtor (gerador) ndo
opera independentemente para atingir a demanda, sem conexdo com as outras partes do sistema.
As plantas de geragdo s6 controlam a energia primdria (agua, gés, carvdo, 6leo, etc.) aplicada ao
gerador. A conexdio entre as partes do sistema permite a maximizagdo conjunta da energia
fornecida e a minimizacdo conjunta das perdas. De acordo com esse principio, a integragdo

vertical confirma-se como um modelo tecnicamente eficiente para o funcionamento do setor.

15'As perdas - diferenga entre a produgio e o consumo - correspondem ao somatério das perdas técnicas em
transmissdo, subtransmissdo e distribui¢dio e das perdas comerciais derivadas dos desvios de energia realizados
irregularmente pelos consumidores. As perdas técnicas sdo provocadas pela dissipagdo de calor nas resisténcias
devido ao superaquecimento dos condutores (fregiiente no caso de linhas curtas) e pela queda de tensio na passagem
da corrente elétrica através da resisténcia e reatdncia indutiva (freqiiente no caso de longas linhas). No caso do
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Para atingir um fluxo perfeito de abastecimento de energia elétrica é necessario alcangar o
equilibrio do sistema. Este ocorre quando a soma da energia recebida pelo sistema distribuidor se
iguala a soma da energia fornecida pelo sistema gerador, menos o montante de perdas na
transmissdo. A perda de energia ¢ inevitavel e requer constantes investimentos na descoberta de
novos condutores ou na manutengdo e fiscalizagdo da rede. O equilibrio do sistema deve respeitar
o limite de fluxo de carga suportado pelas linhas de transmiss&o, pois a sobrecarga pode ameagar

a integridade da rede (Ibid., p. 35-36).

A interconexdo entre as partes de um sistema emissor-receptor para transportar a energia elétrica
gerada requer um ajuste simultdneo entre as partes. O sistema receptor deve ajustar a carga
recebida abaixo da carga do expedidor, pelo montante que o sistema expedidor ajusta a carga
fornecida acima, considerando o montante de perdas. Isso faz com que o sistema permanega em
equilibrio. Esta opera¢do requer ajustes dos niveis de geragdo, com os sistemas de transporte e
recebimento (Ibid., p. 36). E comum neste caso, como ocorre no Brasil, empregar um controle

central de sistemas de geragdo e transmissdo, através de centrais integradas de despacho.

3.1.1.1 Geragdo

Existe uma diversidade de recursos energéticos que possibilitam produzir energia elétrica. Entre
eles os mais conhecidos sdo: hidricos (agua) para plantas de geragio hidrelétrica, fosseis (carvao,
6leo, gés) para plantas de geragdo termelétrica, edlico (ventos) para os parques de geragdo eolica
e o urdnio para plantas de geragdo nuclear. Esses recursos sao considerados energia primaria

quando aplicados ao gerador.

O comportamento da demanda tem influéncia direta no tamanho das plantas e na composi¢do do
mix entre os tipos de recursos utilizados para geragdo de energia elétrica. Uma demanda estavel
no tempo pode ser atendida por grandes plantas destinadas a operar a plena capacidade na maior
parte do tempo. Nesse caso, a eficiéncia da energia primaria utilizada passa a ter grande
relevancia para a obten¢do de economias de escala. Por outro lado, se a demanda apresentar
grandes variagdes temporais € necessario um sistema de geragdo intermediario para operar em

periodos de pico. Os requisitos de eficiéncia da energia priméria nessas unidades intermediarias

Brasil, segundo informagdes da Associagio Brasileira dos Comercializadores de Energia Elétrica (Abrace), as perdas
correspondem a 16% da energia elétrica gerada.
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sio menos relevantes em relagdo as unidades principais, uma vez que se prioriza a agilidade de

entrada em operagdo.

O ritmo de crescimento da demanda determina a intensidade de exploragdo de economias de
escala em plantas de geragdo. O crescimento rapido conduz a construgéo de grandes plantas e a
possibilidade de exploragdo de economias de escala. O crescimento lento implica na construgdo
de pequenas plantas com maiores custos por unidade de capacidade, e conseqiientemente, menor

possibilidade de explora¢@o de economias de escala (Ibid., p. 48).
3.1.1.2 Transmissdo e coordenagdo

O transporte de energia elétrica pode ser dividido em dois subsistemas: transmissdo e
distribui¢do. A transmissdo constitui-se na rede de ligagdo fisica entre geragdo e distribuigéo,
destinada a condugdo de energia elétrica comercializada por atacado em alta voltagem
(commodity). O sistema de transmiss3o representa o niicleo de um sistema moderno de energia
elétrica, a exemplo do brasileiro, caracterizado pela ligagdo entre as usinas de geragdo e os
centros de carga através de sistemas interligados. O sistema interligado permite otimizar o
aproveitamento dos recursos energéticos e das usinas geradoras, tornando o fornecimento de

energia elétrica confidvel em regides geograficas extensas (Ibid., p. 63).

Os sistemas de transmissdo interligados conectam plantas de geracdo individual com outras
plantas e estas aos centros de carga. As usinas operam conjuntamente em corrente alternada'® e
com diferentes rotagdes, a depender das caracteristicas individuais das usinas. Os principais
beneficios atribuidos & coordena¢do de um sistema de transmissdo sdo: economias de escala ao
nivel de plantas e do sistema, possibilidade de um sistema economicamente vidvel e confiavel
com um menor numero de plantas geradoras, realizagdo de trocas econdmicas de energia elétrica
entre as partes do sistema, economias de cargas através da redugdo da capacidade de geragdo
requerida do sistema global e aumento do mix de capacidade de geragdo regional, economias de
manutengdo ja que determinadas plantas podem ser desativadas para manutengdo sem prejuizo no
abastecimento, e redu¢do do tempo de duragdo de perdas de cargas durante emergéncias (Ibid., p.

64-65).

16 Essa corrente ¢ de 60 Hz em paises como EUA e Brasil, e 50 Hz em paises da Europa e alguns da América Latina
como o Paraguai.
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3.1.1.3 Distribuicdo

Um sistema de distribuicdo de energia elétrica é definido tecnicamente como uma rede fisica de
transmissio de baixa voltagem, conectada a linhas de transmissio de alta voltagem ou
diretamente a plantas geradoras. O sistema de distribuicdo representa o varejo do mercado

regulado e cativo de energia elétrica, fazendo a interface entre a concessiondria € 0s

consumidores (Ibid., p. 59).

As principais caracteristicas de um sistema de distribuicdo sdo: i) constitui¢do de unidades
distintas, geograficamente separadas e delimitadas pelas localidades servidas, mesmo quando
alimentados por sistema interligados; ii) é composto por pegas idénticas, arranjadas de maneira
adequada aos aspectos de localizagdo (postes, cruzetas, parafusos, conectores, etc.); iii) operagdo
em ambientes restritivos (cidades com casas, prédios, trafego, populagdo concentrada, areas
industriais, zonas rurais, etc.); iv) problemas gerenciais maiores do que nos outros segmentos; v)
o contato com consumidores é mais direto do que nos outros segmentos; vi) atividade que fornece
multiplos produtos em fungdo das variagdes espaciais e temporais de demanda e dos niveis de
confiabilidade da energia fornecida; vii) apresenta aspectos de monopdlio natural (LEPECKI,

1985, p. 137-138).

As economias de escala na distribuicdo estdo associadas a necessidade da reducdo da
instabilidade do sistema, 2 medida que aumentam a demanda e amplitude geografica da érea
atendida. As principais medidas de reducfo da instabilidade do sistema estdo associadas ao uso
de subestacdes, linhas de distribui¢do primaria com voltagem mais elevada, rigorosa manutengao
de equipamentos e aumento do niimero de interconexdes com redes de baixa e alta voltagem

(JOSKOW; SCHMALENSEE, 1985, p. 59).

Os maiores problemas a serem solucionados em um sistema de distribui¢do sdo os gerenciais,
com grande relevincia a administracdo de pessoal, operagdes comerciais ¢ de manutengdo. A
proximidade com os consumidores exige prioridade na qualidade dos servigos e na imagem da
empresa. Isso confere grande importancia & utilizagdo dos recentes avangos de tecnologias de
informacdo e técnicas computacionais para monitoramento das flutuagdes de carga e suporte as

divisdes de comercializagio e gerenciamento (LEPECKI, 1985, p. 139).
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3.2 A REESTRUTURACAO NO SETOR ELETRICO MUNDIAL

Os principios econdmicos da estrutura do setor elétrico até o final da década de 80 definiam-se a
partir de trés variantes basicas: i) coordenagéo da exploragéo de equipamentos de produgdo como
fonte de economias de escalas; ii) planejamento operacional de longo prazo; iii) gestdo e tarifagdo
regulamentada. Esses principios determinavam os modelos organizacionais existentes, desde os
monopodlios (piblicos ou privados) nacionais ou regionais e verticalmente integrados, até os

modelos segmentados com coordenag@o central - quase integrado (SOARES, 1998, p. 06).

As empresas ndo apresentavam diferencas significativas, estando concentradas nos mercados
domésticos e submetidas a regulamentagio governamental que as obrigava a prestagdo de um
servigo publico. A auséncia de pressdes que resultassem em inovagdes tornava as estratégias das
empresas, simples adaptagdes a um setor extremamente capitalista, em que o sucesso ou fracasso
das empresas dependia exclusivamente da obten¢fo de economias de escala no fornecimento de

um produto homogéneo.

O processo de reestruturagdo em curso no setor elétrico mundial fundamenta-se nos dois choques
do petroleo da década de 70 e nos sinais de crise do padrdo de intervengdo estatal na atividade
produtiva. Os efeitos dos choques do petréleo foram mais visiveis nos Estados Unidos, devido a
maior dependéncia de fontes fosseis na geragdo de energia elétrica'’. Quanto a crise do padrdo de
intervengdo estatal, esta foi mais expressiva em economias de paises em desenvolvimento como o
Brasil, onde o endividamento e a operagdo ineficiente das empresas por parte do Estado

dificultou a continuidade dos projetos.

Os efeitos dos choques do petréleo no setor elétrico americano tiveram rebatimentos sobre a
reestruturagio do setor nos outros paises. A elevagdo dos precos da matéria-prima fossil'® na
década de 70 fez com que os custos marginais superassem os custos médios no setor durante toda
a década (FIGURA 3). Nesse periodo, os pregos autorizados pelo regulador ndo eram suficientes

para cobrir os custos de produgdo, 0 que tornava insustentavel a expansdo dos investimentos.

7 De acordo com dados do Balango Energético de 2001, 70,28% da geragdo de energia elétrica nos Estados Unidos
deriva de fontes fosseis (carvio, petrdleo e gas).

1% Deve-se ressaltar que as mudangas na estrutura de custos em fungio dos choques o petréleo decorrem de efeitos
diretos sobre o prego do Oleo, e efeitos indiretos sobre os precos de gés, carvdo e outras fontes.
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FIGURA 3 - Custos de eletricidade nos Estados Unidos 1950 — 2000
FONTE: KAHN, 1991, p. 11.

A pressdo dos agentes do setor para a elevagdo das tarifas tornou o setor altamente politizado,
com parte das ineficiéncias sendo repassadas ao consumidor. O que se concluiu no final da
década de 70, foi que a massa critica do setor se demonstrava inapropriada para resolver os
problemas, resultando em um debate sobre a redefinicdo das metas regulatdrias e dos objetivos

dos agentes.

A reestabilizagio nos pregos do petroleo na década de 80 levou a redugéo do custos marginais na
primeira metade dessa década, chegando a estar abaixo dos custos médios na segunda metade
(FIGURA 3). No entanto, o que caracterizou o periodo foi o surgimento de um novo padrdo de
funcionamento do setor elétrico americano. Esse padrdo foi marcado pela introdugdo da
competi¢do no setor no final da década, em meio a um periodo de estagnagdo econdmica'’. A
conseqiiéncia do novo padrio foi que, embora os custos marginais apresentassem tendéncias de
queda, estes s6 ficaram abaixo dos custos médios por um periodo muito curto, uma vez que 0
periodo recessivo associado a competi¢do eliminou a possibilidade de ganhos de escala. As
empresas passaram a operar com capacidade ociosa, o que aumentou o peso dos custos fixos
sobre a estrutura de custos das empresas. Os custos médios comegaram a declinar na década de
90, quando a economia americana voltou crescer e as empresas também absorveram 0 novo

padrdo de mercado em bases competitivas.

9 A década de 80 ¢ marcada por um periodo politicas contracionistas na economia americana, onde se buscou
através da elevaciio da taxa de juros valorizar o dolar e restabelecé-lo com moeda forte a nivel mundial.



43

As mudancas ocorridas nos Estados Unidos foram disseminadas na maioria dos paises,
principalmente na Europa. O marco das reformas no cenario internacional foi a reforma do Reino
Unido nos anos 80, e a conseqiiente abertura do mercado inglés em 1990. Esse processo
estendeu-se a Unido Européia e aos demais paises nos anos 90. Os condicionantes da mudanga no
setor elétrico resultam de fatores econdmicos, sociais, tecnologicos e institucionais que
representam as pressdes de oferta e demanda a nivel internacional. Descreve-se a seguir 0s

principais fatores de mudanga no setor:

e Condi¢des macroecondmicas — O efeito das crises do petroleo e o arrefecimento da demanda
ocorrido nos Estados Unidos repetiu-se na maioria dos paises, principalmente na Europa onde
a capacidade ociosa das empresas ainda € consideravel®®. Por outro lado, a elevagdo das taxas
de juros no sistema financeiro internacional na década de 80 aumentou os custos das plantas
em construgdo. Houve um aumento da incerteza sobre os projetos, agravando os problemas de
financiamento de infra-estrutura dos paises em desenvolvimento, em um contexto de elevado

endividamento internacional (PIRES; ROSA; TOLMASQUIM, 2000, p. 15).

e TFalta de eficiéncia econdmica — Os modelos dominantes eram os monopdlios regulamentados
verticalmente integrados, baseados nas caracteristicas técnicas dos sistemas elétricos, nos
recursos energéticos disponiveis e reforgados pela teoria do monopdlio natural (SOARES,
1998, p. 08). O critério de eficiéncia limitado a obten¢io de economias de escala através da
integragdo vertical impossibilitava a presenga de outros agentes em um mesmo mercado. Isso
deu margem a criticas, pois se verificava a presenga de eficiéncia técnica e auséncia eficiéncia

econdmica, refletida na facilidade que as empresas tinham para elevar as tarifas.

e Pressdes ambientais — As exigéncias ambientais obstruiram o avango da alternativa nuclear,
devido aos riscos de acidentes nucleares como os de Three Mile Island e Chernobyl e a falta
de solugdes praticas para o tratamento de residuos radiativos. Outros tipos de pressoes
aumentaram os custos de geracdo, transporte e distribui¢do de energia elétrica, pela imposicéo

as empresas para internalizarem custos ambientais como: a) oposigdo a instalagéo de linhas de

20 Segundo informagdes da Cepal (1999), a capacidade ociosa no setor em alguns paises da Europa chega a 50% da
capacidade instalada. O potencial turistico da regido agrava este problema, levando as empresa a disporem de
capacidade instalada consideravel para operar apenas em determinadas épocas do ano. Em paises como a Espanha,
por exemplo, a populagfio que é de aproximadamente 40 milhdes de habitantes € elevada para aproximadamente 80
milhdes no verdo, época de intenso fluxo turistico.
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transmissdo e plantas geradoras de grande porte; b) impactos regionais provocados pelas
inundaces de grandes areas pelas hidrelétricas; c) chuvas acidas provocadas pela emissdo de
dioxido de carbono pelas usinas termelétricas; d) aumento dos indices de radiagdo provocados
pelas usinas nucleares; e) problemas de aquecimento global (efeito estufa) provocados pela

emissio de diéxido de enxofre e carbono palas usinas termelétricas (PIRES; ROSA;

TOLMASQUIM, 2000, p. 16).

e Base tecnologica — A trajetoria tecnologica do setor elétrico esta sendo condicionada por trés
fatores: i) necessidade de corre¢do dos problemas ambientais anteriormente descritos; ii)
necessidade de aumentar a eficiéncia das centrais de geragdo; iii) esgotamento das economias
de escala. O progresso obtido nas turbinas a gés de ciclo combinado representou uma 0pgao
para a correcio desses desequilibrios. A tecnologia proporcionou maior flexibilidade de
producdo, ganhos de eficiéncia, reducdo dos custos de indivisibilidade e menor intensidade de
capital com relagdo as demais formas de geragdo. Essa tecnologia em conjunto com outros
avangos na geragio de energia limpa - como a energia eolica - juntou-se aos progressos nas
tecnologias de informagio (SOARES, op. cit., p. 08). As tecnologias de informagdo
possibilitam a gestdo e o controle de custos do sistema em tempo real, facilitando as
operagdes de mercado ao permitir relagdes mais diretas entre os agentes. Segundo Nicholson
(2000) a possivel existéncia de modelos de canais no setor elétrico coloca a tecnologia de
informagdo como o elemento central para a andlise do funcionamento do setor elétrico em

tempos modernos.

e Movimentos liberalizantes — As pressdes de oferta e demanda serviram como argumento para
a propaganda liberal, com postulados de privatiza¢do, desregulamentaggo, liberalizagdo

econdmica, e redugdo da participagdo do Estado no setor.

As pressdes acima citadas culminaram na necessidade de uma reforma no setor elétrico mundial,
na qual um conjunto inicial de inovagdes institucionais conferisse a competicdo entre os agentes

o papel de dinamizador do setor.
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3.3 LIBERALIZACAO E REFORMAS NO SETOR ELETRICO

O que se convencionou chamar “processo de liberalizagdo™ no setor elétrico refere-se a um
conjunto de medidas destinadas a inserir a dindmica de mercado no setor. Segundo Ward (2000),
0 processo visa a atingir a promogdo da liberdade individual de produtores e consumidores, € a

. ’ « 21
reforma e o progresso da industria™".

A fundamentacdo do processo de liberalizagdo decorre da necessidade de corrigir trés distorgdes
de mercado. A primeira é a corregdo de pontos de estrangulamento entre oferta e demanda, a
partir do aumento de infra-estrutura, viabilizagdo de novas tecnologias de geragdo e corregdo de
arranjos tarifarios pouco econdmicos. A segunda ¢ a necessidade de alinhar paises e estados para
ampliar a coordenagdo de sistemas elétricos interconectados, na medida em que amplia processo
de globalizagio e a formagdo dos operadores globais de energia. A terceira € a necessidade de
introduzir o setor no mercado de capitais visando aumentar as possibilidades de financiamento

privado. A partir dessas distor¢des o processo de liberalizacdo foi idealizado, para ser

implementado nos paises, em quatro estagios:

e Segmentagdo (unbundling) — E a separagdo contdbil e societaria dos segmentos da industria -
verticalmente integrada - em distintos negocios de geragdo, transmissdo, distribui¢do e
comercializacdo, com regras que permitam a novos entrantes compartilhar infra-estruturas

existentes, ou seja, ter livre acesso a redes de transmissdo de distribuigéo.

e Privatizagdo — E a venda de ativos publicos para agentes privados visando fortalecer a énfase
na eficiéncia. Os retornos sobre investimentos devem resultar de estratégias empresariais € 0s

objetivos sociais serem de responsabilidade de agéncias regulatdrias.

e Comercializagdo — A segmentagdo da industria abre espago para atuagdo de novos agentes, na
intermediacdo (brokers) de compra e venda de energia elétrica no atacado e na intermediago
entre os fornecedores de energia elétrica e os consumidores finais (retailers)2 %, Esse processo

exige regras comercializagdo para os proprietarios dos segmentos do sistema, ou para 0s

21 Esses objetivos referem-se as motivagdes internas a industria de energia elétrica, no entanto existem outros
objetivos a serem atingidos e que nem sempre s3o declarados. Tem-se nesse caso, a exemplo do Brasil, as metas de
atraciio de capitais privados para o setor em virtude das dificuldades financeiras do Estado.

22 Esses agentes estdo definidos na se¢fo 3.4.
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novos agentes. Essas regras devem possibilitar a coordenagdo de curto prazo, com gestao
global dos equipamentos de produgo, transmissdo e distribuigdo, a partir de mecanismos de

mercado.

e Abertura dos mercados domésticos — A possibilidade de grupos multinacionais operarem nos
diversos mercados aumenta a pressio competitiva sobre o setor, além possibilitar o
financiamento e a busca de eficiéncia no ambito global. A transferéncia de tecnologias e

aprendizado do setor deve ocorrer por meio de estratégias empresariais.

A possibilidade de novos entrantes utilizarem a mesma rede permite introduzir a competicdo nos
mercados atacadistas e varejistas de energia elétrica. A privatizagdo e as novas praticas
comerciais fazem com que a formagdo de lucro dependa de novos servigos, novos padrdes de
qualidade e do maior volume de transagdes. Mesmo com a transmissdo e distribuigdo
apresentando caracteristicas de monopolio natural, a igualdade de condi¢des garantida pela
regulacdo e a liberdade dos consumidores escolherem seus fornecedores condicionardo a pressdo

competitiva no setor.

TABELA 1 - Abertura de mercado de energia elétrica nos paises da Unido Européia — 2000

Pais % de abertura Data prevista para abertura total
Austria 30 2004
Bélgica 33 2006

Dinamarca 90 n. d.
Finlandia 100 -
Franca 30 n. d.
Alemanha 100 n. d.
Grécia 28 n. d.
Reino Unido 100 -

Italia 35 n. d.

Irlanda 28 n. d.

Paises Baixos 33 2007
Portugal 30 2006
Espanha 46 n. d.
Suécia 100 =

Nota: n. d. =ndo detminado ainda.
FONTE: AUTORITA, 2000, p. 44.

A aplicagdo das reformas no setor tende a desencadear um processo de mudangas nas estratégias
das empresas. As mudangas deverdo estar relacionadas as inovagdes técnicas e organizacionais,
seguindo as inovagdes institucionais conduzidas pelos reguladores. Na nova configuragdo os

consumidores esperam servigos de melhor qualidade a pregos acessiveis, enquanto que o0s
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acionistas das empresas esperam retornos sobre seus investimentos. Isso requer um conjunto de
regras que eliminem objetivos puramente de curto prazo. No entanto, os reguladores podem
correr na contramdo da liberalizacdo, ao imporem a obrigatoriedade da prestacdo do servigo em

mercados pouco rentaveis, visando objetivos de bem-estar social.

No embate competitivo entre os agentes existem incertezas sobre a atuagdo dos Orgdos
reguladores. A redugdo de barreiras a entrada (segmentagdo) e a abertura dos mercados
domésticos podem reduzir a vantagem competitiva das empresas domésticas no mercado
internacional. A falta de reciprocidade entre diferentes graus de abertura dos mercados,
principalmente no espago europeu (TABELA 1), podera resultar em desvantagens para algumas
companhias de energia elétrica. Outro aspecto importante ¢ que a falta de competitividade de
ativos construidos anteriormente as reformas dificulta a obtengdo de retornos sem o amparo de
estruturas tarifdrias, pois competirio com ativos mais eficientes, construidos em condicdes

competitivas.

A resolugdio das incertezas acima conduzird a uma nova configuragdo do setor elétrico a nivel
mundial. O ponto de partida para analisar o impacto das reformas ¢ a evolugdo na cadeia de
valores do setor, pois a complexidade deste faz com que a analise tenha que ser conduzida sem se

desprender da especificidade técnica inerente as atividades.

3.4 EVOLUCAO DA CADEIA DE VALORES DA INDUSTRIA DE ENERGIA ELETRICA

A cadeia de valores do setor elétrico ¢ tradicionalmente definida, do ponto de vista técnico, como
um modelo de trés segmentos - geragio, transmissdo e distribuigdo. Para efeito de ampliagéo da
analise, essa cadeia é redefinida por Nicholson e Spiers (2002), como um modelo de cinco
segmentos: extragdo (Oleo, carvdo, gas), geragdo, atacado (comercializacdo), transporte
(transmissdo e distribuigio) e varejo. Nessa cadeia, novos segmentos comegam a surgir a partir
da combinagio de segmentos previamente separados, ou da divisdo de segmentos, o que

demonstra haver uma evolugdo na cadeia de valores do setor (FIGURA 4).
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FIGURA 4 - Evolugéo da cadeia de valores em energia elétrica.

FONTE: Elaboragdo propria com base em Nicholson e Spiers (2002)

O modelo de cinco segmentos de Nicholson e Spiers (2002) incorpora o efeito do conjunto de
reformas no setor elétrico, durante a década de 90. A evolugdo da cadeia de valores é resultado da
adequacdo da conduta das empresas ao conjunto de reformas concorrenciais. As empresas
buscam a criagdo de valor em um ambiente de maior liberdade de produtores e consumidores,
utilizando-se de avangos tecnologicos, como as turbinas a gas de ciclo combinado, sistemas
avangados de medigdo e tecnologias de informagdo (APENDICE 1). Descreve-se a seguir a nova

cadeia de valores do setor elétrico:

® Extragdo - Refere-se a extragdo e exploragdo de matéria-prima fossil para a geracdo de
energia elétrica, na cadeia upstream do setor. A relevancia do segmento ndo é apenas pelo
fato de fornecer energia primdria ao segmento de geragdo, mas também, devido a
possibilidade que as empresas de extragdo tém, para se tornarem novos entrantes, gerando
energia elétrica. Essa entrada € facilitada pelo livre acesso a redes de transmissdo, e pelo

baixo dinamismo tecnolégico na atividade de geragéo.

e Geragdo e comercializagdo no atacado — A combinag¢io de geragdo e comercializagdo no
atacado (blocos de energia sob a forma de commodities) tem emergido como uma promissora
configuragdo de mercado. Essas empresas passam comercializar a propria energia e

intermediar a compra e venda de outros produtores, para os segmentos de varejo e

distribui¢do.
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e Transmissdo — E resultado da divisdo do segmento de transporte (transmissao-distribui¢ao) da

antiga cadeia de valores em distintos negocios, conforme detalhado na segio 3.1.

e Distribuigdo — Também resulta da divisdo do segmento de transporte da antiga cadeia de

valores em distintos negdcios, sendo discutido na segdo 3.1.

e Varejo de grandes consumidores — Operam com a comercializagio de energia elétrica e
servigos relacionados para grandes consumidores comerciais, industriais e usuarios finais que
demandam alta qualidade em servigos de energia. Este segmento opera com baixo custo de

capital através da locagdo de redes de transmisséo e distribuicdo.

® Varejo de pequenos consumidores — Operam com a comercializagio de energia elétrica e
servigos relacionados para pequenos consumidores residenciais, comerciais e industriais. Este
segmento também possui baixo custo de capital através da locagio de redes. As empresas
alugam ativos de distribuicido e transmissio para atuar no mercado de pequenos
consumidores. Este segmento ainda estd restrito a paises como os Estados Unidos e

Inglaterra.

® Mercado de varejo regulado — E um segmento de varejo em mercado regulado mas em
processo de liberalizagio, no qual a escolha do fornecedor ainda é indisponivel ou indesejada

pelo consumidor.

Segundo Nicholson e Spiers (2002), a consolidagio da evolugdo na cadeia de valores em
evolugdo poderd ocorrer no periodo 2001-2005, quando a realidade de mercados, como

americano e europeu, sera refletida nos outros mercados.

O que se verifica € a defini¢do de um novo espago de atuagdo para os agentes do setor, a nivel
microecondmico com a mudanga na cadeia de valores da indistria ou a nivel macroecondomico
com a abertura dos mercados nacionais. Surge desta forma a oportunidade de estudar o

comportamento das empresas oligopolistas que buscaram atuar nesse novo €spago.
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3.5 RACIONALIDADE DOS NEGOCIOS APOS AS REFORMAS NO SETOR ELETRICO

A conduta estratégica das empresas oligopolistas apos a introdugdo de reformas no setor elétrico
cria um novo ambiente de negdcios. Apresenta-se a seguir uma analise da conduta das empresas
do setor elétrico no que diz respeito as estratégias de crescimento durante a década de 90. Os
negdcios de diversificagdo marcaram a atuagdo das empresas nos mercados domésticos, enquanto
que as fusdes e aquisicdes foram o principal instrumento de posicionamento das empresas no

cenario internacional.
. . ~ 23
3.5.1 Diversificacido

A perda do poder de monopolio tem levado as empresas do setor elétrico a diversificarem as
atividades. A estratégia é associar economias de escopo as economias escala, nos diversos
mercados de atuagdo. A partir desse movimento, originam-se diversos arranjos horizontais

formais e informais através de joint ventures e aliangas estratégicas.

1
1 . .
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' Upstream A ¥ - |
' Extragdo <D Geragio de energia elétrica e alternincia entre a exploragio de petroleo, gés.| |
1 PR 2
' carvio, dgua. !
1
: Geragéo/Atacado <> Processamento e comercializagio no mercado atacadista de gas, venda de vapor, ;
! refino de petroleo. |
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FIGURA 5 - Diversificagdo horizontal na cadeia de valores da industria de energia elétrica
FONTE: Elaborac¢ao propria com base em Nicholson (2002).

A FIGURA 5 apresenta uma estrutura de diversificagdo possivel, considerando a convergéncia
técnica e habilidades das empresas nos diversos segmentos que formam a cadeia de valores da

industria de energia elétrica. A diversificagdo vertical nessa cadeia depende do percentual de

2 = 5 . - . . . o » &
? Considera-se aqui que as economias de crescimento interno das empresas, discutidas no capitulo 2, constituem-se
na condi¢fio previamente necessdria para a ocorréncia de processos de diversificagio.
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integracdo vertical permitido pelos reguladores locais apds a separagdo contébil e societaria dos
segmentos do setor. A maior evidéncia da diversificagdo vertical na cadeia upstream ¢ a atuacdo
de empresas de distribui¢do no segmento de geracdo, visando aumentar valor agregado dos
servigos através do controle sobre a energia demandada. Na cadeia downstream, o caso mais
visivel também € a atuagéo das empresas de distribuicdo, no segmento de varejo, na tentativa de

manter o controle sobre os consumidores anteriormente cativos.

A diversificagdo horizontal apresenta-se como uma alternativa tecnicamente viavel em quase
todos o segmentos da cadeia de valores, respeitando a especificidade técnica e operacional de
cada segmento. As empresas de distribuigdo lideram o processo, uma vez que podem desenvolver
0s recursos gerenciais necessarios, principalmente a habilidade no relacionamento com os
clientes. A maior oportunidade neste segmento é a diversificagdo horizontal, aproveitando
oportunidades nos demais setores de servigos publicos como 4gua, gas e telecomunicagdes, que
também passaram por processos de reestruturacio na década de 90 e sio organizados na forma de
rede. Nesse processo surge a tendéncia a0 modelo multi-utility, como caracteristica de mercados

de energia elétrica® com baixas taxas de crescimento da demanda.

Na cadeia upstream a diversificagdo horizontal esti relacionada a um amplo fornecimento de
suprimentos (gés, leo e carvdo) por empresas do segmento de extragdo, processamento e venda
de gas e vapor por empresas do segmento de geragdo/atacado, e operagdes com gasodutos,
oleodutos e locagdo de fibra dptica por empresas do segmento de transmissdio ou mesmo de
distribuicdo. Nos segmentos de varejo a diversificagdo horizontal estd relacionada ao
oferecimento de novos servicos, na tentativa de diferenciagdo dos servigos ja prestados em

energia elétrica.

As oportunidades na area de telecomunica¢des estimularam as empresas de energia elétrica a se
aliarem as empresas do setor de telefonia. No entanto, existem algumas incertezas na
convergéncia técnica com este setor. A rapidez dos avangos tecnologicos nesta area impede o
acompanhamento das inovagdes pelas empresas de energia elétrica. Outro obstaculo é a

competi¢do no proprio setor elétrico. Estes fatores possivelmente reduzirdo a participagdo de

** Para 0 entendimento de um modelo padriio de empresa mult-utilities, ver Klein (2002), Success in Deregulated
Markets: the multi-utilities business model.



empresas de energia elétrica nos negdcios de telecomunicag¢des, limitando-se ao provimento de

meios através de fibra Optica, utilizando as redes de transmisséo e distribui¢do de energia elétrica.

A diversificagdo concéntrica na cadeia de valores pode ser possivel para todos os segmentos,
porém, depende do amadurecimento de fung¢Ges internas e habilidades em servigos relacionados
ao setor. Na maioria dos casos resulta da externalizagdo de atividades para a constitui¢do de
novos negocios. As maiores evidéncias sdo a criagdo de empresas servicos de medig¢do e controle
de energia, manutengdo, engenharia e constru¢do. Nessa configuragdo, as empresas de energia

elétrica tendem a adotar o formato de empresas multiservigos™.

A diversificagdo por conglomerado dificilmente se apresentara como uma alternativa para
empresas de energia elétrica. Conforme discutido anteriormente, o baixo dinamismo tecnologico
dentro do setor e a incipiente cultura de diferenciagdo de produto denotam possibilidades de

diversificagdo apenas para setores nos quais existe convergéncia técnica.

Os processos de diversificagdo sdo marcados por incertezas, especificos de cada mercado. Em
economias emergentes como o Brasil, onde o setor elétrico tem passado por um processo de
reestrutura¢do, as incertezas sdo maiores. A possibilidade de expansdo das atividades no setor
elétrico e as indefini¢gdes do marco regulatorio tanto no setor de saneamento, como no setor de
gas, fardo com que as empresas de energia elétrica busquem explorar suas especialidades e
experiéncias acumuladas em energia elétrica. Isso faz com que a diversificacdo vertical e
conceéntrica receba mais atengdo do que a diversificagdo horizontal. No entanto, isso ndo impede
que as empresas mantenham estruturas organizacionais e base técnica preparadas para a

diversificag@o horizontal.
3.5.2 [Expansio internacional e companbhias globais de energia elétrica

A tendéncia para formagdo de companhias globais de energia elétrica estd concretizando-se na
medida em que aumentam a abertura dos mercados e a entrada de grupos financeiros no setor. As
grandes companhias européias e americanas sdo consideradas como agentes globais, seja em

energia ou servigos, considerando seus respectivos processos de diversificagdo.

25 . . s n . . . . ‘ - . .
A diversificagdo concéntrica voltard a ser discutida no capitulo 4, onde sdo analisadas as relacdes entre os agentes
na nova organizac¢do da industria de energia elétrica.
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. QUADRO 2 - Maiores empresas de energia elétrica por valor de mercado em 2002.

Rank Empresa Valor de mercado Pais Area de negdcio
USS bilh. primario

1 E.ON 40.3 Alemanha Diversificada
2 Enel 34.7 Italia Energia Elétrica (1)*
3 Tokio Electric Power 27.8 Japio Energia Elétrica (2)
4 Suez 27.2 Franca Diversificada
5 Duke Energy 25.7 Estados Unidos Energia Elétrica e Gas
6 RWE 222 Alemanha Diversificada
7 Southern 19.3 Estados Unidos Energia Elétrica (3)
8 Dominion 18.3 Estados Unidos Energia Elétrica e Gas
9 Exelon 16.8 Estados Unidos Energia Elétrica e Gis
10 Endesa 15.4 Espanha Energia Elétrica (4)
11 Kansai Electric Power 15.2 Japao Energia Elétrica (5)
12 XU 13.7 Estados Unidos Energia Elétrica e Gas
13 Iberdrola 13.1 Espanha Energia Elétrica (6)
14 AEP 12.9 Estados Unidos Energia Elétrica
15 Chubu Electric Power 12.9 Japdo Energia Elétrica (8)
16 National Grid 12.7 Reino Unido Energia Elétrica (9)
17 Electrabel 12.6 Bélgica Energia Elétrica (10)
18 Korea Electric Power 11.7 Korea Energia Elétrica (11)
19 Progress Energy 11.5 Estados Unidos Energia Elétrica e Gas
20 FPL Group 10.5 Estados Unidos Energia Elétrica (12)

* Ranking considerando negdcios primarios em energia elétrica.
FONTE: PETROFINANCE PFC-50 (2002).
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O QUADRO 2 apresenta as maiores empresas do setor elétrico mundial. O ranking é por valor de
mercado e considera os negocios de diversificagdo das empresas. As empresas E.ON, Suez e
RWE aparecem como as empresas mais diversificadas, podendo ser consideradas empresas

globais multi-utilities, como resultado dos processos de diversificagdo horizontal.

As empresas Enel, Endesa, Iberdrola, Electrabel e National Grid (QUADRO 2) juntam-se as
empresas eletricidade de Portugal (EDP), Eletricité de France (EDF) *° e Scottish Power do Reino
Unido, como as grandes companhias européias atuando de forma globalizada no setor elétrico.
Embora estas empresas também apresentem processos de diversificagdo em diversos mercados, a
atividade primaria concentra-se no setor elétrico. Cabe aqui destacar que as empresas Endesa,
Iberdrola e EDP apresentam estratégias de expansdo voltadas para América Latina. As empresas
National Grid e Scottish Power do Reino Unido tém estratégias de expansdo voltadas para os
Estados Unidos. A francesa EDF tem investimentos direcionados para a América Latina, Africa e

Asia. Por fim, a italiana Enel est4 mais concentrada no continente europeu.

** A EDF atua no mercado internacional como uma das grandes empresas multinacionais do setor, sendo um
monopdlio estatal de propriedade do Governo francés.
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As empresas orientais Tokio Electric Power, Kansai Electric Power, Chubu Electric Power e
Korea Electric Power ocupam destaque como grandes empresas do setor elétrico mundial. No
entanto, ndo ocupam destaque como agentes globalizados do setor, pois estdo mais voltadas ao

atendimento de seus respectivos mercados domésticos e regionais.

As empresas Duke Energy, Southern, Dominion, Exelon, TXU, AEP, Progress Energy, FPL
Group do QUADRO 2, juntam-se a AES Corporation, Celpine, CSW, Dynergy e Enron
(atualmente em concordata) como as grandes empresas americanas do setor elétrico mundial.
Essas empresas sdo altamente globalizadas cabendo destaque para a AES, Duke Energy, CSW e
Enron com investimentos na maioria dos paises em desenvolvimento. A natureza do setor elétrico
americano, de dependéncia de fontes fosseis de energia, confere a essas empresas o aprendizado
suficiente para estabelecer processos de diversificagdo horizontal, a nivel mundial no setor de gas
ou diversificagdo vertical em geragdo/comercializagdo de energia termelétrica, utilizando a

capacidade de relacionamento e infra-estrutura de parceiros nos diversos paises.

A dindmica do setor aponta para um quadro onde se acomodam outros agentes principais de
menor porte, buscando maior sucesso na definicdo do modelo de negdcios, do que na posi¢do de
mercado. A estrutura dos mercados em processo de transi¢do determinard extensdo, forma e

capacidade das empresas competirem com os agentes globais.

Nos processos de internacionalizagdo e diversificagdo as aliangas estratégicas tém ocupado um
papel fundamental no setor elétrico. As aliangas com grandes bancos nos paises de origem e com
fundos de investimento nos diversos mercados nacionais aceleram o processo de
internacionalizagdo do setor. As demais aliangas sdo realizadas com empresas de outros setores
para 0s quais existe convergéncia técnica com energia elétrica, visando acelerar o processo de

aprendizado e obtencgdo de base técnica e diretiva.
3.5.3 Fusoes e aquisi¢hes para posicionamento estratégico

Os investimentos mais significativos das empresas de energia elétrica no cendrio internacional na
década de 90 sdo representados por fusdes e aquisicdes. As empresas utilizaram-se desse
instrumento para se posicionar estrategicamente nos mercados em fase de abertura e

reestruturagdo. A entrada de instituicdes financeiras no setor e a maior abertura do capital das
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empresas na transigio de empresa publica para privada facilitaram a penetragao das grandes
companhias européias e americanas em quase todos os mercados mundiais (CIOLEK; KEENAN,

2000, p. 55).

FIGURA 6 - Movimento de fusGes e aquisi¢des internacionais no setor elétrico mundial
FONTE: DEFFARGES (2002).
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TABELA 2 - Fusdes e aquisi¢des internacionais no setor elétrico mundial - 1996-2001

Continentes 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Total
Europa 25 12 28 45 84 59 253
América do Norte 4 7 9 14 16 10 60
América do Sul e Central 22 29 38 28 45 25 187
Asia-Pacifico 13 23 14 34 31 19 134
Africa 1 0 0 2 4 2 9
Total 65 71 89 123 180 115 641
Valor (US$ bilhdes) 23,0 37,0 49,0 37,9 38,9 37,8 223,8

FONTE: PRIWATERHOUSECOOPERS (2000 ¢ 2002).

A FIGURA 6 mostra os principais movimentos de fusdes e aquisi¢des internacionais no setor a

partir da reforma no setor elétrico inglé€s e a conseqiiente abertura para capitais internacionais. A

figura ilustra os fluxos de negocios, onde a denominagdo de algumas companhias se apresenta

como exemplo do posicionamento estratégico dos principais grupos oligopolistas multinacionais

do setor. Os dados da TABELA 2 ajudam a definir esse movimento de negdcios, permitindo uma

andlise dos trés bi€nios a partir de 1996.

1996-1997 — Nesse periodo foram registrados 136 negdcios no setor, movimentando US$ 60
bilhdes. Apesar do grande movimento de empresas americanas e européias na América do Sul
e Central, durante os processos de privatizagdo, o destaque do ponto de vista setorial e
estratégico € a entrada de grupos americanos na Europa, sobretudo no Reino Unido e
Alemanha, paises com 100% de abertura dos mercados (TABELA 1). Esse periodo marca
também a intensificagdo da multinacionalizagdo de companhias européias como Endesa,

Iberdrola EDF, EDP, RWE, E.ON e Enel.

1998-1999 — Nesse periodo foram registrados 212 negdcios no setor, movimentando US$
86,9 bilhdes. Os grupos multinacionais europeus buscaram fixar posi¢des na América Latina
e disputar por espagos de mercado no proprio continente europeu. A presen¢a das empresas
européias na América Latina e na Asia estd relacionada a aquisicdo de empresas de
distribui¢do de energia elétrica, visando reforgar fluxos de caixa e elevar o peso politico para
futuras negociagdes no proprio espago europeu com o aumento da pressdo competitiva na
regido. O movimento de negdcios para a América do Norte € praticamente isolado e limitado

em sua maioria as empresas do Reino Unido.



Apbés o periodo de 1996 a 1999, em que as empresas buscaram abrir novos mercados
intercontinentais, verifica-se que a partir do ano de 2000 h4a uma preocupagdo com a manuten¢io
de posi¢des nos mercados nacionais ou regionais. Os negocios recentes concentram-se em dois
extremos, com fusdes entre grandes agentes como a E.ON/Powergen no valor de US$ 13.8

bilhdes, ou pequenos negoécios que envolvem empresas de geragdo municipal e pequenas

empresas verticalmente integradas.

2000-2001 — Nesse periodo foram registrados 295 negdcios no setor movimentando US$ 76,7
bilhdes. As companhias européias buscaram maior presenga dentro do proprio espago
europeu. Isso resultou do aumento da pressdo competitiva no continente, na medida em que
se elevaram os niveis de abertura de mercado e aproximam-se as datas de liberalizagdo de
grande parte dos consumidores, prevista para 2003. A maioria dos negocios na Europa refere-
se as negociagdes de ativos necessarios a replicacdo de modelos de negdcios integrados entre
os territorios, venda de ativos para definicio de modelos de negdcios, e atendimento as

exigéncias regulatorias de niveis de participacdo (concentragdo) nos mercados nacionais.
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FIGURA 7 - Fusdes e aquisi¢des internacionais por segmento — 2000

FONTE: PRICEWATERHOUSECOOPERS (2001).
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FIGURA 8 - Fusdes e aquisi¢des internacionais por segmento — 2001

FONTE: PRICEWATERHOUSECOOPERS (2001).
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As figuras 7 e 8 possibilitam entender o posicionamento recente das empresas multinacionais do
setor, a partir dos negdcios de fusdes e aquisicdes. Os negdcios de geragdo vém ganhando
importancia em 2000 e 2001, representando 47% e 56% das fusdes e aquisicdes. As empresas
buscam escapar da volatilidade dos pregos de energia elétrica produzindo a propria energia

comercializada, nos limites de auto-suprimento estabelecidos pelo regulador.

Os negocios de geragdo continuardo a ganhar importancia com o aumento das incertezas nos
segmentos de varejo. A presenga forte na geragdo garante maior alavancagem do valor da

empresa, confianga em negociagdes com clientes e confianga de acionistas e financiadores.

TABELA 3 - Fusdes e aquisi¢des no setor elétrico dos Estados Unidos - 1996 a out/2001.

Ano 1996 1997 1998 1999 2000 2001-out Total
Quantidade 13 11 10 26 9 4 73
Valor (US$ bilhdes) 7,99 11,59 22,75 105,07 62,14 14,90 224,45

FONTE: EEI (2002)

O pequeno niimero de negdcios de fusdes e aquisi¢des internacionais na América do Norte deve-
se a dindmica particular do setor elétrico dos Estados Unidos no cenario mundial. Este mercado
representa 26,48% do consumo mundial de energia elétrica, o que equivale a 3.910 TWh. Os
negocios de fusdes e aquisi¢des dentro desse mercado, de 1996 a outubro de 2001, somaram US$
224,45 bilhdes (TABELA 3), valor superior aos negocios realizados no resto do mundo, que
foram de US$ 223,8 bilhdes (TABELA 2). No mercado americano os produtores e consumidores
ja possuiam maior liberdade em relagio a outros mercados. A pressdo competitiva neste mercado

dificultou a presenga de empresas estrangeiras.

A pressdo competitiva nos mercados americano e europeu pode fazer com que algumas empresas
ndo consigam sustentar estratégias de longo prazo nos mercados internacionais, principalmente
em economias emergentes como o Brasil. A continuidade das reformas nessas economias
depende de investimentos de grupos multinacionais. Os condutores das reformas devem estar
atentos para a reversao dos investimentos na medida em que aumenta a pressdo competitiva nos

mercados de origem dos grupos multinacionais.

As diferentes interagdes e combinagdes que envolvem as fusdes e aquisicdes estdo definindo o
ambiente competitivo internacional do setor elétrico. Embora exista a possibilidade de reversdo

dos investimentos, as mudangas no setor em bases competitivas ja podem ser avaliadas, a partir
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de um conjunto de estratégias de longo prazo implementadas pelas empresas no cenario
internacional (CIOLEK; KEENAN, 2000, p. 54-55). Apresenta-se a seguir as novas forgas de

mercado que estdo sendo internalizadas pelas empresas.
3.6 FORCAS DE MERCADO NO AMBIENTE COMPETITIVO DO SETOR ELETRICO

Com a consolidagdo de grandes grupos oligopolistas privados no setor, espera-se que a industria
passe por uma evolugdo, que resultard diretamente das estratégias empresariais sob pressdo
competitiva. A abertura dos mercados permitira que novas tecnologias e novas formas de

organizagdo da produgdo sejam introduzidas por esses grupos.

As reformas levaram a constituicdo de um ambiente de negdcios na década de 90, explicado
principalmente, a partir do movimento de fusGes e aquisi¢des internacionais. Este foi o principal
instrumento de crescimento e posicionamento estratégico adotado pelos grupos oligopolistas do
setor a nivel global. A partir do ano de 2000 a tendéncia do setor tem sido o aumento dos
processos de reestruturagdo interna das empresas. Os grupos multinacionais do setor ja estdio
consolidados, principalmente na Europa e Estados Unidos, onde a pressdo competitiva é intensa.
Por outro lado, a maioria dos mercados em processo de abertura ja foi atingida por esses grupos
(AMR RESEARCH, 2001).

O setor deve convergir para a formagdo de centros regionais integrados de energia nos espacos
nacionais. As companhias atuardo como uma cole¢do de distintos negdcios, com valores e
caracteristicas operacionais proprias. (CIOLEK; KEENAN, 2000, p. 57) e (NICHOLSON;
SPIERS, 2002, p. 32). Isso decorre da necessidade de maximizagdo de ativos, pessoal,
aprendizado e estratégias empresariais, 0 que exige proximidade entre as unidades de negocios de
um mesmo segmento do setor. A integracdo horizontal passa a ser elemento norteador dos
modelos de negocios. Nesse contexto, as recentes aquisicdes de empresas de distribuigdo de
energia elétrica pela empresa espanhola Iberdrola na regifio Nordeste do Brasil, e pela empresa
americana AES no Sudeste-Sul, apontam para casos exemplares de posicionamento estratégico
no mercado elétrico internacional. Visando analisar o modelo de negdcios de um dos grupos, o
Grupo Iberdrola, o capitulo seguinte versa sobre a definicdo da nova organizacdo interna da

industria de energia elétrica, da qual deriva os modelos de negdcios adotados pelas empresas.
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4 A NOVA ORGANIZACAO DA INDUSTRIA DE ENERGIA ELETRICA

A partir do ambiente de negdcios verificado na década de 90 busca-se analisar as novas formas
de relacionamento entre os agentes do setor elétrico. Uma nova organizagdo da industria de
energia elétrica € constituida a partir do resultado direto das estratégias das empresas, sob
competi¢do ou ameaga de competi¢do. A descri¢do dessa nova organizagdo industrial permitird

definir as inovagdes organizacionais e modelos de negdcios adotados pelas empresas.

A pressdo competitiva entre empresas define a nova organiza¢do da industria de energia elétrica,
em seguida, as empresas internalizam essa organizagdo em seus modelos de negdcios. Torna-se
fundamental entender esse processo dindmico para definir um padrio de comportamento das
empresas do setor, especificamente no segmento de distribui¢fio, onde se concentra a maioria das

inovagdes.

4.1 EVOLUCAO ESTRUTURAL DA INDUSTRIA DE ENERGIA ELETRICA

A transformagdo do setor elétrico pode ser verificada a partir de trés configuragdes distintas:
estrutura tradicional, estrutura de transi¢éo e a estrutura virtual. De acordo com o QUADRO 3,

pode-se definir as estratégias que estdo sendo adotadas pelas empresas do setor.

QUADRO 3 - Evolugéo estrutural na industria de energia elétrica.

Tradicional Transi¢ao Virtual
Verticalmente integrado Desintegrado Negocios separados
Area de servicos local Area de servigo regional Operagdes globais

Provisio local Terceirizagdo seletiva Terceirizagio alta
Servico de wtility simples Servico de wtility dual Servicos multi-utility

FONTE: NICHOLSON (2000).

O modelo tradicional refere-se a antiga estrutura do setor elétrico caracterizada pela integracéo
vertical e pela auséncia de for¢as competitivas. Esse modelo caracteriza-se pelo predominio dos
antigos monopdlios estatais ou privados (ainda existentes), verticalmente integrados, limitados
aos espagos nacionais ou estaduais dos paises. As empresas concentram-se na exploragdo de
economias de escala, prestando um tnico servico e controlando toda a cadeia de operagdes

envolvidas na presta¢do desse servico.

Apbs o inicio das reformas a estrutura do setor elétrico pode ser caracterizada por um modelo de

“transicdo”, marcado pela tendéncia a integracdo horizontal de unidades de negocios, por



o0 qual a indéstria caminha no futuro, serd fortemente apoiado em avangos em tecnologias de

informagao.

A integragdo relevante passa a ser a integragdo funcional e estratégica e ndo a ligacdo fisica. O
aumento do numero de segmentos em que as companhias podem competir exige modelos de
negdcios bem definidos, com companhias integradas inter-regionalmente, mas adaptadas as
condicdes de cada mercado. A estratégia de negdcio devera buscar a ampliagdo da variedade de
capacitagdes entre as unidades regionais. O tamanho do mercado atendido continua a ser
fundamental para a obten¢do de economias de escala, tanto no modelo transicional como no
modelo virtual. Porém, o desenvolvimento de capacidades e habilidades de adaptagdo as novas
condi¢des de mercado passa a ser tdo importante quanto a obtengdo das economias de escala

(CIOLEK; JULIANO, 2002, p. 44).
42 AS AREAS DE MERCADO E REDE NEGOCIOS COMPLEMENTARES

A maioria das mudangas na industria de energia elétrica decorre da rapida expansdo da economia
da informag¢do. Os avangos na area de infra-estrutura de rede de informacdo tém contribuido para
o surgimento de oportunidades de negdcios, acelerando a reconfiguragdo da industria de energia
elétrica. Essas forgas definem os imperativos estratégicos e oportunidades de expansdo para as
companhias, seja na cadeia de valores de energia, que pode ser diversificada para outras areas, ou

como parte de uma rede de negdcios de servigos ou atividades complementares.

As aliangas ou arranjos contratuais ndo constituem em si, um elemento novo, sendo intrinsecos as
atividades do setor elétrico. A inter-relagdo fisica entre os segmentos € inevitavel devido as
caracteristica do produto energia elétrica. A inovagdo no funcionamento da estrutura setorial se
traduz nos arranjos operacionais, comerciais ou contratuais, de natureza informacional e ndo de
natureza fisica. Por outro lado, verifica-se um aumento do numero de aliancas para
subcontratagdo de atividades complementares, devido a pressdo competitiva que obriga as

empresas a centralizar atividades em seus nucleos de competéncia.

Segundo Ciolek (2000) e Dawson et ali (2002), a fragmentagdo e a subseqiiente evolugdo da
cadeia de valores da industria de energia elétrica esta resultando na consolida¢do de cinco areas

de mercado dominantes: companhias de energia mercante (geradores ou comercializadores no



