UNIVERSIDADE FEDERAL DE SAO CARLOS
CENTRO DE CIENCIAS EXATAS E DE TECNOLOGIA
DEPARTAMENTO DE ENGENHARIA DE PRODUCAO

PROGRAMA DE POS-GRADUACAO EM ENGENHARIA DA PRODUCAO

Patricia Mari Matsuda

O IMPACTO DO PROCESSO DE FINANCEIRIZACAO SOBRE A ESTRUTURA

SOCIAL NAS EMPRESAS: ESTUDO DE CASO NO SETOR ELETRICO PAULISTA

SAO CARLOS
2015




II

UNIVERSIDADE FEDERAL DE SAO CARLOS
CENTRO DE CIENCIAS EXATAS E DE TECNOLOGIA
DEPARTAMENTO DE ENGENHARIA DE PRODUCAO

PROGRAMA DE POS-GRADUACAO EM ENGENHARIA DA PRODUCAO

Patricia Mari Matsuda

O IMPACTO DO PROCESSO DE FINANCEIRIZACAO SOBRE A ESTRUTURA

SOCIAL NAS EMPRESAS: ESTUDO DE CASO NO SETOR ELETRICO PAULISTA

Trabalho apresentado ao Programa de
Pos-Graduacido em Engenharia de
Produc¢ao, para obtencido do titulo de
doutor.

Orientacdo: Prof. Dr. Julio Cesar
Donadone

SAO CARLOS
2015




Ficha catalografica elaborada pelo DePT da
Biblioteca Comunitaria/UFSCar

M434ip

Matsuda, Patricia Mari.

O impacto do processo de financeirizagao sobre a
estrutura social nas empresas : estudo de caso no setor
elétrico paulista / Patricia Mari Matsuda. -- S&o Carlos :
UFSCar, 2015.

286 f.

Tese (Doutorado) -- Universidade Federal de Sao Carlos,
2015.

1. Economia. 2. Financeirizagdo. 3. Setor elétrico. 4.

Privatizacado. 5. Profissdes. 6. SPSS (Sistema de
computador). I. Titulo.

CDD: 330 (20%)




UNIVERSIDADE FEDERAL DE SAO CARLOS

Centro de Ciéncias Exatas e de Tecnologia
Programa de Pés-Graduagé@o em Engenharia de Produgéo

Folha de Aprovagao

Assinaturas dos membros da comissao examinadora que avaliou e aprovou a Defesa de Tese de Doutorado da candidata
Patricia Mari Matsuda, realizada em 04/02/2015:

Prof/Dr. Julio Cesar Donadone

; UFSCar
/
{

? =< C'/eca g\(:R__)-J\'

Prof. Dr. Edmundo Escrivao Filho ¢
USP

Profa. Dra. , ida Chaves Jardim

Prof. Dr. Cristiano Fonseca Monteiro
UFF



v

“PRIVATIZATION IS WHEN SOMEONE WHO DOESN’T KNOW WHO THE REAL OWNER IS AND
DOESN’T KNOW WHAT IT’S REALLY WORTH SELLS SOMETHING TO SOMEONE WHO DOESN’T
HAVE ANY MONEY.”

(JANUSZ LEWANDOWSKI - MINISTRO DA PRIVATIZACAO NA POLONIA, 1991)




AGRADECIMENTOS

Agradego ao meu professor orientador Dr. Julio Cesar Donadone, professor da Universidade
Federal de Sao Carlos que me estimulou com comentarios, criticas e sugestoes.

Aos membros da banca de pré-qualificacdo e qualificagdo por aceitar participar da banca e
contribuir muito para o trabalho: Prof. Dr. Antonio Pedroso Neto e Prof. Dr. Martin Mundo
Neto.

Aos membros da banca de defesa por aceitar o convite: Profa. Dra. Maria Chaves Jardim,
Prof. Dr. Edmundo Escrivao Filho, Prof. Dr. Mario Sacomano Neto ¢ Prof. Dr. Cristiano
Fonseca Monteiro.

Aos diversos professores do Departamento de Engenharia de Produg¢ao/UFSCar que me
auxiliaram durante o doutorado.

Ao grupo de estudos, Nucleo de Estudos em Sociologia Econdmica e das Finangas - NESEFI
do Departamento de Engenharia de Produgdo e aos professores coordenadores, Dr. Julio
Cesar Donadone e Dr. Roberto Grun e seus integrantes: Ana Carolina Bichoffe, Ana Paula
Carletto Mondadore, Angela Maria Carneiro de Carvalho, Antonia Celene Miguel, Antonio
Jos¢ Pedroso Neto, Elaine da Silveira Leite, Elisa Nogueira Novaes, Erica Ambiel Julian,
Felipe Cavenaghi, Karina Gomes de Assis, Leandro Garcez Targa, Marcela Purini Belém,
Marcio Rogério Silva, Marina de Souza Sartore, Martin Mundo Neto, Silvio Eduardo Alvarez
Candido, Thais Joi Martins, Vanise Rafaela Zivieri Ralio, Wellington Afonso Desiderio.

Um especial agradecimento a uma pessoa que admiro, professora Dr. Maria Chaves Jardim.

Um agradecimento a Thais Joi Martins e Antonia Celene Miguel pela amizade e pelo trabalho
com estas grandes profissionais.

Agradecimento aos colegas Marcio Rogerio Silva e Wellington Desiderio em divertidas
buscas para entender o papel do BNDES e BNDESpar.

Ao professor Dr. Daniel Jugend, alguém no qual eu pude me espelhar para crescer.

Também sou grata ao suporte da secretaria do Departamento de Engenharia de Produgao /
UFSCar, com especial énfase aos funcionarios Sr. Robson, Sra. Karina e Sra. Natalia que
sempre foram muito atenciosos.

A biblioteca da UFSCar e funcionarios.
A AES Eletropaulo pelo fornecimento de material, espago para davidas, visitas e suporte.

A Fundagao Energia e Saneamento e & Comissdo de Valores Mobilidrios pelo atendimento e
esclarecimento de duvidas e coleta de materiais.

Ao ex-presidente da AES Eletropaulo, Sr. Eduardo Bernini que me recebeu para entrevista.

Ao Diretor do sindicato Sr. José Andreoli que me recebeu no Sindicato dos Eletricitarios a na
Fundagao CESP para diversas reunides e visitas.

A meus pais que, sempre me guiaram e acreditaram em mim na longa caminhada da vida.
Aos meus irmaos Sabrina Matsuda e Eduardo Matsuda.

A grande amiga Fu, Juliana Pimenta Attie, doutora em Estudos Literarios, que me ajudou a
corrigir textos.




VI

Ao meu amigo Fabio Hiroshi Fugita, que me deu diretrizes quando precisei.
Também nao posso deixar de agradecer as amizades feitas em Sao Carlos e Manchester.

Agradego ao prof. Ismail Erturk, meu orientador na Universidade de Manchester. E a divisao
de departamento: People, Management and Organization — PMO, seus alunos e professores.




VII

RESUMO

Com o processo de financeirizagdo da economia, as empresas vém se reestruturando. Diante
disso, o presente trabalho tem como objetivo central observar o processo de financeirizagao e
seus impactos na estrutura social de uma empresa que passou pelo processo de privatizagao.
Além disso, o trabalho procura analisar, em ambito corporativo, as (novas) formas de gestao
organizacional e da producdo, bem como seus atores-chave e suas formas de inter-relagao.
Este trabalho ¢ baseado na Economia Politica, com estudos no processo de financeirizagao
enraizados na cultura, historia e politica de uma empresa que passou por uma série de
transformagoes. Esta pesquisa investiga como a companhia muda sua concepcao de controle,
e como esta mudanca acaba por influenciar sua total estrutura. Para tanto, o escopo desta tese
se concentrou em um estudo exploratorio na AES Eletropaulo. A importancia central do
estudo no setor elétrico brasileiro ¢ que esse setor tem sido sujeito a transformacdes mais
radicais na financeirizagdo desde 1990. No entanto, nenhuma pesquisa sobre as carreiras
construidas de dirigentes nesse contexto brasileiro tem sido feita até agora. A andlise de
curriculos ¢ a mais relevante contribui¢do do estudo de caso desta pesquisa. Como
procedimento de pesquisa deste trabalho, combinaram-se os métodos quantitativo e
qualitativo. A fim de analisar a carreira dos dirigentes da AES Eletropaulo, foram coletados
os curriculos do Conselho Administrativo e da Diretoria, desde o seu surgimento como
empresa estatal em 1979, até o ano de 2012. Foram aplicadas uma andlise de frequéncia
acumulada e outra de correspondéncia multipla para estudar esses curriculos. Além disso,
para verificar como a empresa se reestruturou como um todo apés a mudanga de propriedade,
foram usadas outras ferramentas qualitativas, como questionario e entrevista para os
principais atores do processo de compra e venda. No desenvolvimento desta tese, o estudo de
caso sera separado em trés partes. Na primeira sao analisados e apresentados dados, em forma
de graficos, referentes aos indicadores de desempenho da empresa caso ao longo de seus anos.
A segunda parte esta relacionada a histéria da empresa nos periodo antes e apds privatizagao,
e a nova gestdo organizacional, que remete a composi¢do aciondria apds a venda da empresa;
desse modo, neste momento, abre-se a discussao em relacdo a internacionalizacao de
propriedade e ao Banco Nacional de Desenvolvimento — BNDES, sendo os maiores acionistas
da AES Eletropaulo uma empresa estrangeira ¢ o BNDES. Na terceira parte o foco ¢ voltado
para a andlise das carreiras dos dirigentes dessa companhia, e como sdo construidas e
reconstruidas as suas carreiras apos grandes transformagdes. Como resultado, foi possivel
observar uma série de transformagdes que a AES Eletropaulo sofreu, inclusive com a criagao
de uma nova identidade. O Governo agiu em dois momentos diferentes nesta mesma empresa
e esta pesquisa infere que a pressdo desses novos donos tem consequéncias no desenho
organizacional e na composi¢ao do poder da empresa para uma busca pela maximizag¢do do
valor da companhia. Os dirigentes da empresa tiveram que buscar formas de reconstruir suas
carreiras de acordo com a nova légica financeira no momento. A presente analise ainda se
estende para as carreiras dos trabalhadores do setor elétrico e suas vulnerabilidades ocorridas
pelo processo de financeirizagdo.

Palavras-chave: Financeirizacdo; Setor elétrico; Privatiza¢ao; Economia Politica; Construgao
de carreira.
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ABSTRACT

With the process of financialization of the economy, companies are reorganizing themselves.
In front of this, the present work has as main objective observe the process of financialization
and its impact on the social structure of a company that went through the privatization
process. Also, analyze in the corporate environment, (the new) forms of organizational
management and production, as well its key actors and their forms of interrelationship. This
work is based on Political Economics, with studies in the financialization process rooted in
culture, history and policy of a company that has undergone in a series of transformations.
This research develops how the company changes its conception of control, and how this
change has an impact in its overall structure. Thus, the scope of this work focused on an
exploratory study in Eletropaulo. The central importance of the study in the Brazilian electric
sector is that this sector has undergone to the most radical changes in the financialization
since 1990. However, any research on the built of the executive’s careers, in this Brazilian
context, has been done so far. The analysis of curriculum is the most important contribution
from this case study research. As a research procedure of this work, were combined
quantitative and qualitative methods. In order to analyze the careers of executives of AES
Eletropaulo, were collected the curriculum of the Board and Directors, since its appearance as
state-owned company in 1979 to the year 2012. It is applied a cumulative frequency analysis
and other correspondence multiple analysis to study these curricula. Also, to see how the
company was restructured as a whole after the change of ownership, were used other
qualitative tools, such as questionnaires and interviews to key players in the buying and
selling process. To develop this thesis, the case study will be separated into three parts. In the
first are analyzed and presented data, in the form of graphs, related to the performance
indicators of the company's case over his years before and after privatization. The second part
is related to the new organizational management, which refers to the shareholding after the
sale of the company, thus, opens up the discussion to the internationalization of ownership
and National Development Bank in Brazil - BNDES, being the major shareholders of AES
Eletropaulo an international company and BNDES. And in the third, the focus is on the
analysis of the careers of executives of this company, and how they constructed and
reconstructed their careers after major changes. As result, it was observed that the case
company has undergone a series of transformations, including the creation of a new identity.
The Government acts in two different moments at the same company. It is observed in this
study that the pressure of these new owners have consequences in organizational design and
composition of the power of the company to a search for maximization of the value of the
company. And the executives of the company had to find ways to rebuild their careers in
accordance with the new financial logic at the moment. The present analysis also extends to
the electricity utility workers and their vulnerabilities occurred by the financialization process.

Keywords: Financialization; Electricity sector, Privatization, Political Economics; Career
building.
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1 INTRODUCAO

Desde a década de 90, as maiores empresas do mundo t€ém passado por um processo
continuo de transformagdes. Segundo Donadone e Sznelwar (2004, p. 59), nos Estados
Unidos, “enfatiza-se o processo pelo qual o entendimento e as representagcdes acerca do
mundo organizacional foram sendo colonizadas pela logica financeira.” Nesse periodo ocorre
a “mudanca na Governanga Corporativa com a atuag¢do de grandes investidores institucionais,
representados por fundos de pensdo, companhias de seguro e fundos de investimento”. A
escolha dos Estados Unidos, pelos referidos estudiosos, dé-se pois ele se apresenta como
“principal polo de influéncia e desenvolvimento historico do setor, sede das maiores empresas

lideres e o maior mercado mundial”.

Nesse momento, da década de 90, as grandes firmas acabam por responder a légica
financeira. Pode-se dizer que tiveram adaptacoes e readaptagdes no modo com que elas sao
geridas, mas isso ndo significa que houve uma melhoria no contexto geral, de indicadores de

desempenho, dessas grandes empresas.

De acordo com Donadone e Sznelwar (2004, p. 60), no Brasil, a dinamica
organizacional coloca em destaque o processo de privatizagdes como um dos principais
acontecimentos dos anos 90: “A transferéncia para setores privados de grandes empresas

estatais foi um importante fator de mudanca nos arranjos organizacionais do periodo.”

As privatizagdes fazem surgir um novo modelo de empresa, denominado Modelo 2
por Grun (1999). O autor explica que, enquanto o modelo 1 se refere a gerentes e engenheiros,
o Modelo 2, aos especialistas da area financeira. Para ele, o processo de privatizagdo, nos anos
90 aumenta drasticamente a relevancia do Modelo 2 no Brasil. “a razdo financeira aparece
como uma espécie de denominador comum que fornece um indice minimo compartilhado das

formas de entender e, consequentemente, de agir sobre as empresas.” (GRUN, 1999, p.129).

Associados as privatizagdes, ocorreram os processos de fusdes e aquisi¢des. Nesse
movimento, a concepgdo que tem sido dominante nas grandes firmas ¢ a financeira. Com essa
nova reorganizagdo, passam a existir os novos donos. Para Donadone e Sznelwar (2004,
p.60), “as pressdes dos novos donos das empresas tém consequéncia no desenho

organizacional e na composicao do poder nas empresas”.




Fligstein (1990) e outros autores como Froud, Johal et. al. (2006) identificam alguns
elementos presentes na logica financeira aplicada as empresas que podem influenciar as
mesmas. Este presente estudo, baseado na literatura internacional sobre o assunto, analisou os
impactos do processo de financeirizagdo sobre a estrutura social da AES Eletropaulo, uma
empresa do setor elétrico paulista, que foi privatizada e, por consequéncia disso, 0s novos

donos a levaram para o formato de uma empresa financeirizada.

A AES Eletropaulo participou do processo de privatizagao do governo que foi iniciado
na década de 90. Esse processo gerou a necessidade de um rearranjo no corpo organizacional
da empresa. A partir de entdo a relacdo entre gestores e proprietdrios tomou uma nova forma,
assim como a cadeia hierarquica dentro da empresa também sofreu profundas transformagdes.

Desse modo, o presente estudo procura investigar mudangas ocorridas na empresa caso.

A empresa Eletropaulo teve 3 momentos: t1 antes de 1995, quando era uma empresa
estatal; o t2, momento de sua transagdo em 1995 até 1998; e o t3, momento em que foi
privatizada em 1998. O estudo procura verificar a for¢a dos atores nessa companhia com nova
representacao social em cada momento e, principalmente, no periodo t3, averiguar se o

processo de mudanga se estabilizou.

E importante ressaltar que o estudo no setor elétrico paulista foi realizado
anteriormente por Pedroso (2005), membro do grupo de estudos Nucleo de Estudos de
Sociologia Econdmica e das Finangas - NESEFI da UFSCar, do qual a pesquisadora desta

tese participa.

O autor explica que ocorreu um processo chamado de modernizacdo a partir da
iniciativa de funcionarios do alto escaldo e demais funcionarios, entre 2005 e 2006. Esse
processo envolveu, em um segundo momento, empresas de consultoria e diferentes forcas
politicas atuantes, realizando uma mudancga na estrutura da organizacdo, uma reengenharia de
processos € a implantagdo de um projeto piloto. Por fim, ocorreu um terceiro momento,

quando os processos foram largamente implantados.

Deve-se ressaltar que o trabalho de Pedroso (2005) nao pdde acompanhar o processo
até o desfecho final da reconfiguracio da empresa com os “novos donos”. A questdo
levantada pelo estudioso foi explicar de que maneira se deu a dindmica de mudangas
organizacionais, especialmente ap6s as referidas mudangas criticas, fatos como modernizagao,

entre eles o downsizing, de processos citados abaixo:




O fato ¢ que a “modernizagdo” foi realizada de um jeito ou de outro antes e
apoOs a privatizagdo, e seus desdobramentos tiveram consequéncias sobre
todo o corpo de funcionarios: sobre a dimensdo do quadro de funcionarios,
sobre a concep¢ao da empresa que tinham, sobre si mesmos como pessoas,
como profissionais, etc. Nosso problema ¢ explicar como a “moderniza¢do”
ganhou dindmica e por quais mecanismos seus arautos impuseram seus
constrangimentos ao corpo de funcionarios da empresa, de longe
extremamente contrariados. (PEDROSO, 2005, p. 21)

Segundo Pedroso (2005), as modificagdes poOs-privatizagao sofreram influéncia de
demandas externas dos novos donos que exigiam uma administragdo mais eficiente com
reduzida estrutura de custos. Houve uma estruturacdo na forma de organizar a companhia. As
autoridades da empresa estavam procurando substituir elementos do modelo classico da
empresa dos engenheiros e gerentes industriais, dos anos 70, por elementos como: unidades
organizacionais com autonomia, gestdo por resultados, flexibilidade, terceirizagao,

organizagdo do trabalho com trabalhadores polivalentes, com autocontrole e autonomia.

Diferente do estudo de Pedroso (2005), o presente trabalho apresenta a anélise de um

momento diferente: o pds-privatizagdo, com foco no momento t3.

Antes do foco no momento t3, a AES Eletropaulo, ainda no modelo de empresa
Estatal, ¢ vista em uma estrutura de uma empresa racionalizada, fordista / taylorista, com
gerentes € foco nas operagdes. Nesse quadro, os dirigentes eram engenheiros, diferente da

situacdo atual, em que os novos dirigentes sdo da area financeira.

Com o olhar na empresa privatizada, volta-se para o capital financeiro. As outras areas
da empresa acabam por ficar em detrimento para responder a esse capital, considerado como
mais relevante nos dias atuais. Em outras palavras, a firma torna-se financeirizada. Nessa tese,
0 objetivo ¢ investigar, na AES Eletropaulo, como isso ocorreu, destacando os ambientes
regulatorios deixados pelo governo e pelas for¢as miméticas existentes entre outras
companhias. E importante ressaltar que, na verdade, os que mais sofrem com essas
transformagdes sdo os proprios agentes da mudanga, os trabalhadores de altos ou baixos

salarios da empresa tém que se adaptar.

No caso da empresa estudada, por se tratar de um monopolio no fornecimento de um
bem basico, que ¢ o de energia elétrica, e a demanda dos consumidores ser pouco elastica, ¢

importante atentar, também, para as consequéncias no que diz respeito aos seus consumidores.

Essa busca refere-se a uma realidade bastante recente. No Brasil, existem poucos

estudos nesse sentido, a maioria das pesquisas produzidas sdo somente tradugdes de casos de




grandes empresas do exterior. Mas, deve-se considerar as particularidades da cultura do pais,
da maneira brasileira de gerir, ¢ de como se formam as relacdes empresariais dentro das

grandes empresas instaladas no Brasil.

O estudo interessa por ser recente e por se dedicar a tratar das trocas de governo no
pais. E possivel observar uma politica diferente em cada momento, ao qual as empresas
precisam se adaptar. O intuito desta investigagdo ¢ mostrar essas mudangas no abrangente
estudo de caso na maior empresa distribuidora de energia elétrica do pais. A base do trabalho
¢ a Economia Politica, com pesquisa empirica e dados sobre a histéria, cultura, formacao,

reorganizagdo, contexto e ambiente de uma s6 empresa.

1.1 Proposicao

A proposi¢do deste estudo é de que a empresa AES Eletropaulo, ap6s sua privatizagao,
tem caminhado para o formato de empresa financeririzada. E, com a privatizacao, voltada ao
interesse dos seus novos donos, se tem consequéncias internas no modo de gestdo e também

no modo de pensar a organizacao de acordo com seus novos dirigentes.

A Eletropaulo, estabelecendo uma relagdo com os acionistas, volta-se para uma
politica direcionada ao interesse desses “novos donos”. Devido a composi¢do acionaria da
empresa: “por meio da criagdo de um holding Brasiliana de Energia S.A a AES Corporation
passou a deter 50% mais uma agdo do capital votante da Brasiliana e o Banco Nacional de
Desenvolvimento Economico e Social - BNDES 50% menos uma acdo.” (AES

ELETROPAULO, 2011).

A proposta de um olhar interno ao ambiente organizacional ¢ verificar a reestruturagao
da empresa estudada em todos os niveis. Apdés a mudanca de propriedade, a companhia
precisa responder aos novos donos e, por isso, ¢ preciso observar sua reorganiza¢ao. Quando a
empresa era estatal, o objetivo era fornecer energia de alta qualidade aos seus consumidores,

j& como empresa privada, o intuito ¢ responder ao valor do acionista.

Na Figura 1, a pirdmide mostra no primeiro periodo: 1 - proprietario da empresa (neste
caso, Estado), 2 - gerentes (administradores), 3 - trabalhadores. No segundo periodo, apods a

reestruturacao da empresa, ha a figuracao no formato de uma piramide hierarquica da seguinte




maneira: | - acionistas; 2 - gerentes, Diretores, Conselheiros e consultores, 3 - trabalhadores e

trabalhadores terceirizados.

ACIONISTAS
vy
> ™\
GERENTES/ DIRETORES/
CONSELHEIROS /
CONSULTORES
- J
~
TRABALHADORES /

TERCEIRIZADOS

TRABALHADORES )
ANTES DEPOIS

Figura 1 - Proposi¢do de reestruturacio da empresa caso

1.2 Objetivo

O presente trabalho tem como objetivo central analisar os impactos do processo de
financeiriza¢do na estrutura social de uma empresa que muda sua concep¢do de controle

através do processo de privatizagao.

Além disso, este trabalho procura analisar, em ambito corporativo, as (novas) formas
de gestdo organizacional e da produgdo como também seus atores chaves e suas formas de
inter-relacdo. Para tanto, o escopo de pesquisa se concentrou em um estudo exploratério na
AES Eletropaulo, o qual deve analisar a evolugdo das formas organizacionais encontradas em

3 momentos diferentes da empresa caso, o periodo antes, durante e o pos-privatizagao.

Os objetivos especificos desta tese serdo separados em trés partes. O primeiro ¢
relacionado a investigagdo da nova estrutura organizacional da empresa pos privatizagio.

Na segunda parte, o foco ¢ voltado para a anadlise das carreiras dos dirigentes da




companhia, antes e pds privatizagdo. E, na terceira parte, ha a coleta de dados sobre os

indicadores de desempenho da mesma empresa ao longo de seus anos.

1.3 Justificativa

A tese se justifica pois uma vasta literatura ja foi encontrada em estudos no periodo
em que a empresa era Estatal, pelo incentivo do governo, todavia, no periodo privatizado da
década de 90, quase nada foi encontrado. Existe um importante trabalho na darea, ja
mencionado na Introdugdo, de Pedroso (2005), que estudou o momento da preparagdo e
privatizagdo, mas nao acompanhou o pés. Por isso, a importancia da construgdo deste trabalho

neste determinado periodo.

A relacdo entre a adogdo dos niveis diferenciados de Governanga Corporativa e o
impacto no valor de mercado de suas agdes ¢ entendida por Donadone (2002), Fligstein
(1990) e Fantti (2011) como a pressdo dos novos donos que resultam no desenho
organizacional e na composicao do poder da empresa. Sera, entdo, realizada uma investigagao

empirica que corrobore esses autores.

O grupo NESEFI' procura compreender e descrever o processo de financeirizagio que
vem ocorrendo apds o forte movimento de fusdes e aquisi¢cdes, em geral movimentos de
mudancga de propriedade, a partir da década de 1950. O NESEFI busca contribuir com a
literatura em formas de livros e artigos, além de realizar palestras e cursos dentro da propria
Universidade. E este trabalho faz parte das investigagdes do grupo NESEFI, porém com o

destaque de que cada projeto tem suas particularidades.

Sobre a analise de curriculo e estudo de ocupacdes-chave na empresa caso, “Vale citar
que muito pouco ¢ encontrado acerca de praticas de gestdo de pessoas relacionadas a logica de
geracdo de valor.” Conforme Marx e Soares (2008), dificilmente se encontram textos

brasileiros sobre como as praticas de Recursos Humanos podem fazer as empresas se

' O Nicleo de Estudos de Sociologia Econdmica e das Finangas (NESEFI) do Departamento de Engenharia de
Produgdo, da Universidade Federal de Sdo Carlos (UFSCar) conta com a participagdo dos professores Dr. Julio
Cesar Donadone e Dr. Roberto Grun, e de demais alunos integrantes.




tornarem mais rentaveis, pois, os autores de RH acabam tratando como natural uma empresa

financeirizada, sem diferenciar da industrial.

A importancia central do estudo no setor elétrico brasileiro € que esse setor tem sido
sujeito a mudancas mais radicais na financeirizacdo desde 1990. No entanto, nenhum estudo

sobre as carreiras construidas de dirigentes, nesse contexto brasileiro, foi feito até o momento.
A escolha da empresa AES Eletropaulo, como a empresa caso, se justifica pela:

Area de Concessdo Concentrada e Desenvolvida - fornecimento de energia
elétrica para 6,1 milhdes de clientes em uma area de concessdo com
aproximadamente 16,6 milhdes de residentes, abrangendo a 4area
metropolitana de Sdo Paulo, a mais desenvolvida e industrializada do
Brasil. De acordo com o IBGE, a area de concessdo da Companhia
representava 17,0% do PIB brasileiro, em 2008. Em comparagdo com as
areas de concessao de outras distribuidoras do Brasil, a area de concessdo da
Companhia tem um dos maiores indices de consumo de energia elétrica per
capita (AES Eletropaulo, 2012, grifo do autor).

Por fim, este trabalho vai contribuir para o estudo de uma grande empresa brasileira, na
qual tem suas particularidades de cultura e formagdo. Relatar sobre a formag¢do da mais
importante empresa de distribuicdo do pais, de forma a investigar aspectos ligados a sua
institucionalizagdo, formagao de dirigentes e indicadores de desempenho. Tais dados, estarao

inseridos no contexto historico da empresa no momento antes, durante e pos privatizagao.

A presente pesquisa sera relevante, pois existem poucos estudos realizados em grandes

empresas brasileiras.

1.4 Metodologia

Para o desenvolvimento deste trabalho, baseou-se na metodologia de Fligstein (1990),
na qual o autor faz a analise do objeto de estudo de acordo com trés vertentes principais: a
empresa (neste estudo aparece toda a sua historia desde sua criacdo até os dias de hoje),
examina-se os agentes da empresa (foi realizada uma andlise dos curriculos de seus
dirigentes) e por fim, o setor (neste momento apresenta-se os indicadores de desempenho da

companhia).

A metodologia utilizada foi a combinac¢ao de métodos quantitativos e qualitativos.




O periodo de realizagdo da pesquisa foi de margo de 2011 até¢ dezembro de 2014.

O trabalho ¢ baseado na Economia Politica, com estudos no processo de
financeirizagao enraizados na cultura, historia e politica de uma empresa que passou por uma

série de transformacgoes.

1.4.1 Técnica de andlise de dados: Método quantitativo - Analise de

Correspondéncia Multipla

Para o levantamento de quem s3o os agentes da empresa, foram feitas analises
estatisticas para o curriculo de seus dirigentes, desde o seu surgimento como empresa estatal

em 1979, até o ano de 2012.

Foi usado o método quantitativo, com recortes de alguns anos (1983-1986, 1994,
1998, 2012) para a investiga¢do dos curriculos do conselho administrativo e Diretoria da AES
Eletropaulo. E, ¢ utilizado o método de Andlise de Correspondéncia Multipla - ACM para

analisar esses mesmos curriculos.
Amostra de dados para analise dos curriculos:

As informagdes de curriculos dos Conselheiros Administrativos e Diretoria do ano de
2012 foram retiradas do site institucional da empresa AES Eletropaulo. Na sec¢ao “Relagao
com Investidores”, foi possivel ter acesso ao curriculo resumido do atual CA e Diretoria.
Documentos referentes aos anos entre 1998 e 2008 foram retirados da biblioteca da AES
Eletropaulo, da Fundacdao Patriménio Historico da Energia e Saneamento e, principalmente,
de dados da Comissao de Valores Mobiliarios - CVM. As informacdes dos anos entre 1993 e
1997 ainda nao estavam digitalizadas, porém arquivadas na CVM e, por isso, foi necesséria
uma visita a empresa. Os nomes de CA e Diretoria 1983 a 1986 da AES Eletropaulo foram

coletados nos relatorios anuais da Fundagao Patrimdnio Historico da Energia e Saneamento.

Como nos relatorios do periodo de 1983 a 1986 s6 havia nomes de Conselheiros e
Diretoria, mas ndo seus minicurriculos, a pesquisadora recorreu a sites de busca na internet.
Os que sdo professores foram mais faceis de encontrar porque apareciam nos sites da
Universidade de S3o Paulo - USP e na Plataforma Lattes. A dificuldade com os demais
deveu-se ao fato de que, no referido periodo, diversos dados estdo incompletos ou dificeis de
encontrar devido a falta do uso da tecnologia da informacao. Sendo assim, a leitura dos

curriculos nesse intervalo de tempo foi feita com algumas lacunas.




Quando a companhia foi estatizada, com a compra da companhia Light S.A., ela ficou
dois anos sob o dominio do Governo Federal. Desse modo, seus dois primeiros presidentes,
foram os mesmos da Eletrobras, como pode ser observado no Dicionario Biografico Do Setor

De Energia Elétrica Brasileiro (CORREA; CARNEIRO, 2002).

Dentre as variaveis selecionadas para a andlise dos curriculos, foram criadas
categorias: Universidade de graduagdo ( exterior, estadual, particular, federal, IBMEC/GV);
Formacgao da graduacao (engenharia, direito, economia, outros, administra¢ao); Universidade
de pos-graduagdo (exterior, estadual, particular, federal, IBMEC/GV, ndo tem); Formacao de
pos-graduacdo (engenharia, direito, economia, outros, administracdo, ndo tem); Passado
profissional (governo, grupo AES, outros 1 — empresas, outros 2 — sindicato, académico e

outros, financeiro, setor elétrico).

A operacionalizacio da ACM e a validacio de dados pelo grupo de estatistica EJE

De acordo com a EJE - Empresa Junior de Planejamento & Consultoria, vinculada ao
Departamento de Estatistica - DEs da Universidade Federal de Sao Carlos — UFSCar, a qual
validou os dados quantitativos desta pesquisa. Muitas vezes ao analisar conjuntamente
variaveis categdricas e verificar a relagdo entre as mesmas, ndo se € possivel observar
numericamente as respostas. Para isso, utiliza-se as tabelas de contingéncia, na qual se
organizam os numeros de ocorréncias simultaneas das categorias de todas as caracteristicas

em estudo.

A situacao usual de analise ¢ verificar a existéncia ou nao de associag¢ao das variaveis
em estudo, considerando as combinagdes duas a duas através da estatistica Qui- Quadrado de

Pearson, dada por:

¥R 7
ZZ Cﬂef — &éz_-'}
QE}-

=1 f=1

Dessa forma, os valores dos desvios em relacdo a hipotese de independéncia sdo
estudados, verificando a existéncia ou nao de associagao das caracteristicas. Sabe-se que,

quando sdo independentes, ndo existe relagdo entre elas, porém, quando hd associacdo, o
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conhecimento de uma das caracteristicas implica a ocorréncia de determinados valores na

outra com maior ou menor probabilidade.

Assim, a Analise de Correspondéncias ¢ um procedimento exploratorio multivariado
para o estudo das tabelas de contingéncia, nas quais € possivel observar essas relagdes.
Quando existem apenas duas variaveis em estudo, a Analise de Correspondéncia ¢ Simples,
enquanto que, para o caso de mais variaveis, ela ¢ Multipla. Tal andlise, por suas propriedades
estatisticas e riqueza de interpretacdes, tornou-se um método muito utilizado na descrigdo de

dados categoricos. Seus dois grandes objetivos sdo:

e Analisar toda a informagao contida em uma tabela de contingéncia;

e Representar graficamente a estrutura desta tabela.

Os dados em uma pesquisa normalmente sdo obtidos por um questionario, neste caso
foi coletado em mini-curriculos. O pesquisador tem uma lista padrdo de categorias
mutuamente exclusivas. Assim, o investigador pode associar a cada uma delas um codigo,

para que possa facilitar a interpretacdo dos resultados, como foi aplicado nesta pesquisa.

No caso da ACM, torna-se inviavel a construgdo de uma tabela de contingéncia,
devido a impossibilidade de “cruzar” todas as caracteristicas observadas, sendo necessario

buscar alternativas como a Tabela Logica e a Tabela de Burt.

A Tabela de Burt resume a informacao através de uma tabela simétrica que apresenta o
conjunto das tabelas de contingéncia que podem ser construidas cruzando, duas a duas, as

caracteristicas observadas. Assim, ela apresenta:

e Na interseccdo da j-ésima linha com a j-ésima coluna, o valor indica o numero de
individuos que apresentam a j-¢sima modalidade de uma dada caracteristica;

e Na intersec¢do da j-ésima linha com a k-ésima coluna, o valor ¢ igual a zero se a j-
¢sima modalidade e a k-ésima modalidade pertencem a uma mesma caracteristica;

e Na intersec¢do da g-ésima linha com a k-ésima coluna, o valor indica o nimero de
individuos que apresentaram, simultaneamente, a g-ésima modalidade de uma

caracteristica e a g-¢sima modalidade de outra caracteristica.

A distancia ¢ calculada da seguinte forma:
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Apos o célculo das distancias, nota-se que duas modalidades de uma mesma variavel
estardo obrigatoriamente distantes no espaco de representacdo, duas modalidades comuns a
maioria dos individuos observados estardao representadas pelo mesmo ponto no espaco de

representacdo. J4 modalidades com baixa frequéncia estardo bastante afastadas das demais.

Portanto, a partir da Analise de Correspondéncia Multipla, ¢ possivel estudar todos os
individuos em questdo, com base no conjunto de todas as variaveis, as relagdes entre todas as
modalidades das varidveis observadas e resumir o conjunto de varidveis em um pequeno
conjunto de novas varidveis quantitativas relacionadas ao conjunto de todas as varidveis em

estudo.

Um outro aspecto importante ¢ a contribuicdo da inércia (variabilidade) de uma

modalidade e a inércia total dos pontos. Ela ¢ dada por:

Cantrib(fly = IEF x (1 _“;E.E:;

Como consequéncia disso, verifica-se que quanto mais rara ¢ uma modalidade maior ¢
sua contribui¢do para a inércia total da nuvem de pontos-modalidade. Assim, essa categoria
estard isolada, dificultando a interpretacdo das demais. Pode-se observar também que a inércia

total sera dada por:

B i
1 T E
I =2Emt~r‘tk =Z —x(1-Lj]=—-1

Ou seja, a inércia total ¢ um valor fixo e depende unicamente do niimero de variaveis

observadas e do nimero de modalidades definidas para essas variaveis.
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Para defini¢do do nimero de eixos a serem utilizados para a analise, uma alternativa

geralmente utilizada ¢ a de analisar a estrutura de decrescimento dos autovalores. Nesse caso

devem ser investigados os eixos cujos autovalores ndo se enquadram na forma “regular” de

decrescimento dos autovalores.

O software utilizado para realizar a ACM foi o Statistical analysis software - SAS que

seria mais apropriado para flexibilidades quanto a programagao, também foi usado o software

Statistical Package for the Social Sciences - SPSS, pois ele apresenta uma facilidade de

criacdo de dados e graficos de forma pratica. Sendo o resultado grafico analisado de forma

subjetiva pela pesquisadora. Lembrando que, os resultados obtidos devem ser os mesmos

independente dos softwares utilizados.

1.4.2 Técnica de analise de dados: Método qualitativo — Entrevistas e questionarios

Para o estudo da empresa, de toda a sua historia, desde sua criacdo até os dias de hoje,

foram utilizadas as ferramentas qualitativas, como questionario e entrevista.

Foram realizadas sete entrevistas no total, sendo 3 presenciais, 3 por telefone e e-mail

e uma entrevista retirada de dados secundarios da Revista EXAME, como esta detalhado na

Tabela 1 abaixo:

Tabela 1 - Entrevistas realizadas ao longo desta pesquisa

Entrevistado

Meio de Contato

Instrumento

Assunto

Bernini, Eduardo (Ex-
Presidente da  Eletropaulo
(1996-1998, 2003-2007)

Entrevista presencial

Questoes abertas

Processo de mudanga
de concepgao de
controle

Andreoli, José Diretor do
Sindicato dos Eletricitarios e

Entrevista presencial

Questoes abertas

Posicdo do sindicato e
da Fundagdo CESP

Conselheiro da  Fundagio frente a empresa caso
CESP AES Eletropaulo

Gongalves, Sandro Entrevista presencial Questdes abertas Opinido técnico-
(Agente autébnomo de financeira sobre agdo

investimento da corretora Pro-
Valor

preferencial da AES
Eletropaulo

Departamento de
relacionamento de investidores
da AES Eletropaulo

E-mail e telefone

Questoes abertas

Questao sobre
dividendos da empresa
do grupo AES e posigdo
do BNDES em relagdo
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a mesma

BNDES E-mail e telefone Questdes abertas Verificar sua posigdo de
investidor em relagdo a
AES Eletropaulo

Auditora da “Deloitte Touche | E-mail e telefone Questodes abertas Posicdo do BNDES

Tohmatsu Auditores
Independentes” no  setor
elétrico

nas empresas de energia

Analistas da AES da
Eletropaulo

Dados secundarios da
revista Exame

Questodes abertas

Como o investidor
chega ao wvalor da
empresa

Fonte: Elaborado pelo autor (2014)

Das entrevistas presenciais:

1) Encontra-se no Apéndice I, a entrevista com o Eduardo Bernini, ex-presidente que

preparou a companhia para privatizagdo (96 — 98), e voltou a presidéncia da
companhia, em 2003-2007, quando costurou o acordo junto com o BNDES de
formacdo da Brasiliana, holding que agrega o BNDES e o grupo americano AES.

Entrevista foi realizada em 08 de agosto de 2014

2) Encontra-se, no apéndice J, a entrevista com José Andreoli, funcionario de 40 anos da

AES Eletropaulo e Diretor do sindicato dos eletricitarios. A pesquisa foi realizada em

30 de outubro de 2014

3) Entrevista com Sandro Gongalves, agente autonomo de investimento da corretora Pro-

Valor - Citigroup Markets Brasil, corretora de cambio, titulos e a valores imobiliarios
S.A. Foi aplicada uma entrevista com o intuito de analisar a visdo de um investidor de
longo prazo. Ele analisa a empresa através do valuation da mesma, desse modo opta
por adquirir empresas com indicadores consistentes de longo prazo, portanto com
perfil conservador. Foi realizada a escolha deste investidor para entrevista por se tratar
de um agente qualificado a emitir uma opinido técnico-financeira da ELPL4 (agdo
preferencial da AES Eletropaulo, preferencial para distribuicao de dividendos) quanto
a viabilidade de se tornar socio dela, ou seja, comprar agdes em relagdo a AES
Eletropaulo. A entrevista foi elaborada com perguntas abertas e respondidas de modo

fundamentalista com andlise do balango da empresa caso.

1.4.3 Coleta de dados para a analise do desempenho




14

Para o estudo do setor, os dados utilizados na elaboracdo dos indicadores de
desempenho apresentados nesta analise, foram retirados dos relatérios anuais da empresa, de
1979 até 2012, ou seja, dados de cerca de 30 anos da historia da Eletropaulo. Esses relatorios
foram encontrados na biblioteca da AES Eletropaulo e na Fundagdo Patrimonio Historico da

Energia e Saneamento.

Os indicadores de desempenho foram fixados da seguinte forma: faturamento, volume
de GWh (gigawatt/hora) consumido, taxa de crescimento e dados de funcionarios fixados pelo

Instituto Brasileiro de Anélises Sociais € Econdmicas - IBASE.

Também através de uma visita & feira Expo Money’, em setembro de 2012, a
pesquisadora teve a oportunidade de coletar dados de desempenho atualizados, provenientes
de uma palestra da AES Eletropaulo, apresentada por seus integrantes do Relacionamento
com Investidores — RI, para seus investidores e interessados, com abertura de perguntas ao

final.

Os dados gerais do setor de energia elétrica, no periodo durante e apos privatizagdo,
foram retirados do boletim do Departamento Intersindical de Estatistica e Estudos
Socioecondmicos - DIEESE, Sindicato dos trabalhadores Energéticos do Estado de Sdo Paulo
- Sinergia, Relacdo Anual de Informagdes Sociais - RAIS e Ministério do Trabalho e

Emprego - MTE.

1.4.4 Carta ao comité gestor

Com o objetivo de deixar claro o aspecto desta pesquisa, foi enviada uma carta ao
comité gestor da empresa caso, a qual contém a equipe responsavel pela pesquisa; dados de
alunos e professores relacionados; a descricdo da pesquisa a ser feita com os propoésitos, a
justificativa, a relagdo detalhada do material e dos métodos a serem utilizados e os periodos

de coleta de dados pré-determinados. A carta se encontra no Apéndice B.

> Expo money - maior evento de educagdo financeira no pais traz palestras sobre finangas pessoais,
empreendedorismo e carreira.
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1.4.5 Revisao sistematica

A revisdo sistematica, segundo Conforto et al (2011, p.3), “é o processo de coletar,
conhecer, compreender, analisar, sintetizar ¢ avaliar um conjunto de artigos cientificos com o
proposito de criar um embasamento tedrico-cientifico (estado da arte) sobre um determinado

topico ou assunto pesquisado”.

Na Tabela 2 a seguir, estdo os trés artigos encontrados na base de dados: Scielo e
Annual Reviews que aparecem em Journals, identificados pela palavra-chave: “Privatizagao
do setor elétrico”.

Tabela 2 - Quantidade de artigos por base de dados e Journals — Artigos identificados pela palavra-chave:

“Privatizacao do setor elétrico”

Base de dados Quantidade Journal

Scielo 1 Revista de Administragfo Contemporanea

Scielo 1 Revista de Relaciones Internacionales, Estrategia y Seguridad
Annual Reviews 1 Energy & the Environment

Na Biblioteca Digital Brasileira de Teses e Dissertagdes (BDTD), sete trabalhos foram
identificados pela palavra-chave “Privatizagdo do setor elétrico” na Universidade de Sao
Paulo, na Universidade Estadual de Campinas e na Universidade Federal de Sao Carlos, como

esta exposto na Tabela 3:

Tabela 3 - Teses e dissertacoes identificadas por meio do Biblioteca Digital Brasileira de Teses e

Dissertacoes (BDTD) — Trabalhos identificados pela palavra-chave: “Privatizacao do setor elétrico” 3

3 Alessandro Andre Leme: A reforma do setor elétrico brasileiro : uma abordagem acerca de seus fundamentos e
de sua nova estrutura de regulacao.

Antonio José Pedroso Neto: A privatizagdo do setor elétrico paulista: o suicidio de um grupo.

Fernando Jose de Camargo: Da crise as incertezas : estado e agentes privados na industria brasileira de energia
elétrica.

Luiz Fernando Biazetti Prefeito: Aspectos legais da privatizagdo do setor elétrico brasileiro.

Marcia Maria Silveira Campos Moreira: Reestrutura¢do e privatizagdo no setor elétrico brasileiro: impactos
sobre as relagdes de trabalho.

Ricardo Buratini: Estado, capitais privados e concorréncia no setor elétrico brasileiro : da constituigdo do
modelo estatal a crise do modelo competitivo.

Roberto Antonio Iannone: Evolugao do setor elétrico paulista.




Autor Ano Univers dade
Luiz Fernando Biazetti Prefeito 2005 UsP

Marcia Maria Silve'ra Campos Moreira 2006 UspP

Roberto Anton'c lanonne 200 UsSP
Alessandro Andre Leme 2007 UNICAMP
Ricardo Buratini 2004 UNICAMP
Fernande Jose de Camarge 2001 UNICAMP
Antonio José Pedroso Neto 2003 UFSCar

1.4.6 Desenvolvimento dos capitulos
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Deste ponto em diante, o trabalho inicia a busca pelo embasamento tedrico. A revisao

de literatura aborda o tema do processo de financeirizagdo sobre a estrutura social nas

empresas e, posteriormente, sdo apresentados estudos de caso que conversam com a presente

tese, casos de grandes empresas que passaram por movimentos de fusdo e aquisi¢do, bem

como de privatizacdo. Em outras palavras, empresas que caminharam para o processo de

financeirizagao.

Quando o trabalho se volta para o estudo de caso na empresa AES Eletropaulo, h4 a

apresentacdo da empresa caso através de indicadores de desempenho, o relato da construcao

da historia da empresa desde seu surgimento até os dias de hoje, e por fim, a analise do seu

corpo dirigente, com foco voltado para as carreiras dos dirigentes dessa companhia.
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2 O IMPACTO DA FINANCEIRIZACAO NA ESTRUTURA SOCIAL

Este capitulo tem por objetivo explanar o momento do processo de financeirizagao
sobre a estrutura social nas empresas. Para tanto, foi realizada uma revisdo bibliografica de
modo a relatar alguns aspectos considerados relevantes ao tema em questao.

Primeiramente, como observa Fligstein (1990, 2001), ha a necessidade de discutir a
constituicdo da ldgica financeira, forma dominante de controle nas grandes corporagdes
atualmente. Assim, sdo apresentadas as mudangas de concep¢do de controle nas grandes
firmas, desde manufatura, marketing, e atualmente, a concepcao financeira.

O préximo passo ¢ analisar como a concep¢ao financeira impacta na estrutura social
das organizagoes, através da revolugdo financeira e da governanca corporativa. Nesse intento,
os estudos de Grun (2003, 2005) serdo de grande valia por tratarem das regras de governanga
corporativa no Brasil e sua constru¢ao com interesses de diversos grupos.

Por fim, identificam-se alguns elementos presentes na légica financeira aplicada as
organizagdes que podem influenciar o estudo de caso desta pesquisa, por exemplo, na
empresa caso ocorreu a mudanga de concepgao de controle de manufatura para financeira, €

esta mudanga acaba por influenciar a estrutura de toda a organizagao.

2.1 Constituicio da logica financeira — mudancas na concepcio de controle

Para entender a constituicdo da légica das finangas nas tultimas décadas, faz-se
necessario apresentar um breve historico do movimento de ascensdo dos mercados
financeiros, com exemplos aplicados nos Estados Unidos, por ter grande influéncia na
dindmica dessa logica.

Fligstein (1990) se utiliza de concepgdes de controle dominantes entre firmas para
explicar o declinio e o auge das maiores corporagdes americanas. Concepgdo de controle,
segundo o autor, seriam, entdo, concep¢des dominantes em empresas, que regem a forma

como 0s seus proprios agentes irdo atuar dentro da companbhia.
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O estudioso explica as concepc¢des de manufatura, passando pelo marketing e chegando
a concepgdo financeira. Nessa divisdo, o autor procura dizer quais sdo as concepgdes de
controle que regem as empresas ¢ também, como elas se diferenciam principalmente pela
mudanga e criagdo de novas leis por parte do Estado.

Sobre as legislacdes nesse estudo das corporagdes americanas, Fligstein (1990) relata
que o ponto de partida para a criacdo de diferentes concepgdes foi a mudanga da legislagao
nos Estados Unidos. Foram criadas as Leis Sherman (1890), Clayton (1914) e Celler-
Kefauver (1950). Elas regularizam as empresas para evitar o monopoélio do mercado em trés
momentos diferentes (manufatura, marketing e finangas), dentro do periodo de cem anos de
analise das companhias.*

Assim, da mesma forma que hda momentos diferentes de empresa, existem tipos de
dirigentes distintos que precisam se adaptar a concepcdo dominante do momento. Desse
modo, donos da empresa acabam por montar a estrutura organizacional de acordo com seus
interesses. Por exemplo, os novos donos, no caso das empresas financeirizadas, sdo os
acionistas, que elegem Conselheiros para servir de instrumento na governabilidade dos ativos
da companbhia.

Em relagdo aos dirigentes (Conselheiros e Diretores) destas grandes companhias, como
consequéncia das mudancgas de concepcao de controle, eles tiveram de adaptar a empresa para
cada momento: manufatura, marketing e financas. Como resultado, as empresas constroem
sua historia de acordo com o que os seus dirigentes adotam como melhor prética, ao mesmo
tempo respondem as necessidades do Estado e do momento histdrico que a empresa se
encontra.

Outro elemento importante no estudo das diferentes concepgdes de controle € o Estado,

pois ele impde concepcdes, estratégias e estruturas nas companhias através das legislacdes e

* A Lei Sherman, de 1890 - Foi um ato de regulagdo que visava garantir a concorréncia entre as empresas nos
EUA, evitando que qualquer delas se tornasse suficientemente grande para ditar as regras do mercado em que
atuava. Determinagdes da Lei Sherman: 1. Truste ou outra forma qualquer, ilegal. 2. Monopo6lio em qualquer
ramo da industria ou do comércio, considerada culpada.

Lei Clayton, de 1914 - Complementa a Lei Sherman, detalhando as praticas e os contratos considerados ilegais.
Mais tarde ela também vai ser aperfeicoada pela Lei Celler-Kefauver.

Lei Celler-Kefauver, de 1950 - Lei federal dos Estados Unidos aprovada em 1950 que reformava e reforgava a
Lei Clayton Antitruste de 1914. Os empresarios foram capazes de encontrar maneiras de contornar a Lei Clayton
simplesmente comprando os ativos de um concorrente. A Lei Celler-Kefauver proibia esta pratica.
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regras no ambiente empresarial. Dessa forma, o Estado tem sido o principal arbitrario para
comportamentos legais e ilegais por parte das firmas.

Para entender como as empresas criam legitimidade, mudam conforme as concepgoes
de controle criadas e conseguem se estabelecer para atingir o ponto de mercados estaveis e
assim sobreviver, o estudo de Fligstein (1990) foca trés diferentes contextos institucionais. No
primeiro, as organizagdes siao enraizadas em grandes grupos, denominados campos
organizacionais, exemplo: participantes do campo sao produtores, competidores, donos, etc.,
os chamados stakeholders. A existéncia de campos resulta de diferentes firmas em
interdependéncia e sua formacao visa a estabilidade entre elas. Serve ainda de beneficio para
0os membros mais poderosos e, assim, requer um alto nivel de organizacdo social. Pelo fato
das grandes firmas terem maior influéncia e estabilidade nos campos organizacionais, agentes
do campo podem mudar seus comportamentos e regras para tentar estabilizar a firma em seu
favor.

O segundo contexto trata do que o Estado diz que organiza¢des podem fazer e quais
sdo os limites de seu comportamento. A forma de interferéncia se da por intermédio de leis,
regulagio, taxas, etc. E importante ressaltar que essa relagdo entre Estado e firma geralmente
serve aos interesses das firmas.

Por fim, no terceiro, as organiza¢des t€m um conjunto de estruturas, tecnologias e
estrutura fisica que moldam e impedem seus parceiros de mudar e crescer. O autor separa as
inovacdes organizacionais em subunidades de poder: manufatura, vendas, marketing e
finangas.

Fligstein (1990) apresenta em seu livro The transformation of corporate control a
concepcao de manufatura como defensiva, orientada no sentido de desencorajar a
competicao direta. As firmas dominantes seriam as que determinam os pregos € que tém o
respeito construido pelas firmas maiores sob seus competidores. Nesse modelo, as chances de
sucesso da firma eram principalmente industriais, como mix de produto, integragdo vertical,
fusdes, presenca de multinacionais e curriculo de presidentes habeis para manufatura.

Na perspectiva do estudioso, a concepcdo de controle de manufatura operou para
estabilizar precos. Eram pequenos nimeros de firmas integradas verticalmente, mas sempre
que o mercado se prendia ao preco. Dentro dessa concepg¢do de controle, gerentes e
empresarios tendiam a resistir as inovagdes organizacionais € tecnologicas, e abragavam

praticas para promover a estabilidade de prego.
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J& a concepcdo de vendas e marketing iniciou com uma nova promessa: ao invés da
estabilidade de prego, gerentes e empresarios comecaram a focar em vender bens. Firmas
procuraram produtos que outras firmas nao estavam vendendo, diferenciaram seus produtos
de competidores, e apelaram para diferentes compradores baseado na qualidade, nos nomes de
marcas e nas propagandas. As firmas acabavam por criar produtos para mercados ainda
inexistentes. Essa concepgao se espalhou em firmas logo apds a Segunda Guerra Mundial.

Vendas e marketing se tornou segmentado, as grandes firmas diferenciavam produtos
para evitar a competi¢do por preco, buscavam a fidelidade a marca, procurava-se expandir a
divisdo do mercado, encontrar novos mercados ¢ novos produtos. Os dirigentes desta
concepgdo visavam evitar competicdo e aumentar oportunidades e vendas.

Ainda de acordo com Fligstein (1990), a concepcao de controle de vendas e marketing
dominou as praticas das grandes firmas da Depressdo até o meio da década de 50. Esta
concep¢do promoveu vdarios crescimentos nas firmas, mais do que a concepgdo de
manufatura. Porém, o clima de antitruste encorajou a nova concep¢ao de controle financeira
que emergiu em 1950. A Lei Celler-Kefauver desencorajou fusdes horizontais e verticais e
impulsionou fusdes para diversificacdo. Dessa vez, executivos da drea financeira eram os
melhores para interpretar o que o governo estava fazendo, eles viram que fusdes
diversificadas ndo eram somente um caminho para crescer, mas também um caminho legal.

A tltima concepgao elencada por Fligstein (1990) ¢ a financeira, compreende o
momento em que o crescimento de empresas neste momento se da por movimentos de fusdo e
aquisi¢do, ou seja, o investimento e desinvestimento em partes de empresas. Um grande
numero de firmas gigantes ja era dominante em suas industrias, por isso ndo conseguia atingir
crescimento por continua expansdo, entdo a saida encontrada foi adquirir outras partes de
empresas, deste modo tendo acesso instantdneo a um novo produto e mercado.

A empresa de concepcdo financeira procurava crescer impiedosamente, de modo a
avaliar a contribui¢do de cada linha de produtos para o lucro global. A concep¢ao financeira
olhava para o escritorio central como um banco e, assim, tratava as divisdes como potenciais
mutudrios (devedores). Algumas caracteristicas desta concepcdo financeira sdo destacadas
pelo autor:

e Manter o prego da acdo acima do valor contabil da firma;
e Operar em muitos negocios, resultado de multiplas fusdes;
e Firmas multidivisionais ¢ o retorno de investimento por cada divisdo sendo um

indicativo de qudo lucrativa a firma ¢;
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e Forma descentralizada para que firmas crescam em diversas linhas de produtos;
e Diversificagdo nas firmas como estratégia para diminuir riscos € 0 Sucesso por
produto.

Vale destacar ainda as carreiras dos dirigentes das firmas de concepcdo de controle
financeira. Segundo Scott (1995), elas sdo moldadas, de acordo com trés pontos: a experiéncia
educacional, os trabalhos que tiveram antes de se tornarem presidentes e a institucionalidade
normativa mimética.

Sobre a experiéncia educacional, os presidentes das grandes firmas (Chief Executive
Officer - CEOs) passam a ter Master of Business Administration - MBA®> em 4reas
financeiras. Através de sua pesquisa, Fligstein (1990) averiguou que a maioria dos presidentes
nao tinham MBA até 1959, porém esse niimero rapidamente cresceu a partir de 1979, pois 20
dos dirigentes das 100 maiores firmas dos EUA tinham MBA, sendo 13 pela Harvard
Business School. Para chegar no posto de presidente, candidatos trocam de firma como uma
estratégia de atingir o topo e t€ém grande mobilidade: seria a carreira construida de forma
espiral, em que os presidentes tendem a se mover mais rapido agora do que no passado.

Outra observacao do estudioso ¢ que a procura pelo executivo apropriado para liderar
a firma se estende para executivos em outras industrias. As habilidades procuradas sdo:
especialistas em vendas, marketing e financas, que ndo sdao habilidades especificas de
industria. Portanto, os CEOs sdo provavelmente contratados por sua especializa¢do funcional
mais do que sua experiéncia industrial. Esta pratica leva firmas ao longo do tempo para uma
similaridade mais préxima uma com a outra, pois 0s executivos que trocam de firmas
poderiam ter nogdes similares do que constitui um comportamento apropriado para firma.

No final do século XIX, o conhecimento exigido era em manufatura (1880), marketing
e vendas (1920). No final do século XX a carreira passou a ser construida em finangas (1970 -
1980), era uma outra forma de especialidade como a mais procurada. Os profissionais da area
financeira que poderiam melhorar o crescimento das firmas através da habilidade da andlise
de dados financeiros em diferentes linhas de produto sdo os que passam a controlar a firma.

Sobre a institucionalidade normativa mimética, Scott (1995) explica que, uma vez que
a firma ¢ estabilizada, ela serve de modelo cultural para outras firmas similares. Di Maggio e

Powell (1983) discutem, na mesma linha, que o isomorfismo nas organizagdes ¢ esclarecido

> Master Business Administration - MBA, habilidades em negocio, marketing, produgdo, finangas, contas e
estratégia (FLIGSTEIN, 2001).
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através de regras do mundo externo que as influencia e elas acabam por ter a mesma forma
para serem legitimadas no ambiente. Essa equivaléncia que atravessa organizagdes ¢ chamada
de isomorfismo. Em um dado periodo, organizagdes passam a ser parecidas em sua forma

institucional, e acabam por buscar o mesmo tipo de profissional para seu comando.

2.1.1 A passagem da concepcao de controle financeira a acionista

Sobre a historia das mudangas de concepcao de controle, Fligstein (2009) destaca em
sua obra uma mudanga sutil entre a concepg¢do financeira ¢ a acionista da firma, e que esta
surge em meados da década de 80, junto com movimentos de fusdo entre as empresas. A
concepe¢do financeira que dominou grandes corporagdes em meados da década de 1960 sofreu
uma crise na década de 1970. A definicdo da crise seria que as firmas americanas ndo sao
lucrativas suficientemente para seus acionistas ¢ as causas foram: (1) competi¢do de firmas
estrangeiras, primeiramente pelas japonesas de eletronica e automobilistica, as quais estavam
dominando o mercado; (2) a condicdo econdmica geral dos Estados Unidos em 70, com
devagar crescimento econdmico, alta inflacdo e baixos lucros corporativos. Esses exogenos
choques para a concepg¢do financeira de controle causaram a duvida nos atores de que a
concepgao financeira poderia continuar a ser lucrativa para as grandes firmas na economia. A
alternativa que surgiu para a concep¢ao financeira de controle foi a chamada concep¢ao
acionista, conforme observa Fligstein (1990).

O principal indicador para maximizar o valor do acionista é o preco das acdes da firma
no mercado. Para o crescimento das ag¢des, nos anos 1980, gerentes decidiram que precisaram
se livrar de linhas ndo produtivas, fazer investimentos em negdcios que eram dominantes
(frequentemente através de fusdes), recomprar suas agdes para reduzir seu fornecimento e
entdo aumentar demanda para as mesmas e forgar gerentes a cortar custos.

A concepgao financeira olhava para a firma como um pacote de ativos, que os gerentes
implantaram comprando e vendendo firmas, diversificando portfolios de linhas de produtos
que eram manipuladas para maximizar lucros. Desse modo, a concep¢do financeira de
controle j4 via a firma em termos financeiros. A perspectiva de valor do acionista olhou para a
principal falha da concepcao financeira de controle como o insucesso em maximizar o valor
do acionista pelo crescimento das agoes.

Neste momento, de transi¢do de mudanga de concepcao de controle, duas questdes sdo
levantadas por Fligstein (1990): de onde veio esta nova concepg¢do de controle e que atores

usaram isso para definir € promover seus interesses?
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Por meio da teoria dos campos, o autor oferece uma boa visdo sobre a dinamica do que
aconteceu. Firmas competidoras com a concepg¢do de controle financeira deveriam defender
elas mesmas reafirmando seu poder frente a crise econdmica. O valor da firma de concepgao
acionista, obviamente, privilegia aqueles que tém agdes. Sendo assim, os executivos, para
manterem o poder nas firmas, abracaram as novas estratégias financeiras e ajudaram a
divulgar a nova concep¢do de controle. Investidores institucionais direcionaram gerentes para
concentrar na concepgao de controle acionista.

Nos anos 1970 e 1980, analistas financeiramente orientados comegaram a comprar
firmas subvalorizadas, e entdo vender pedagos das firmas em altos lucros para fazer dinheiro.
O mercado aquecido criou os movimentos de fusdo em 1980. Desse modo, explica-se a
ascendéncia do modelo acionista junto ao movimento de fusdes da década de 1980.

A partir do momento que o valor para o a concepg¢do acionista da grande corporagdo
triunfava, Fligstein (1990) observa que seus defensores passam para o discurso dominante
sobre a corporacao. No mundo das grandes empresas, movimentos corporativos sdo avaliados
principalmente por seu efeito sobre os precos das agdes. O poder e os interesses produziram
essa visdo para controlar as maiores empresas dos Estados Unidos.

Isso ndo significa que o valor da concepgdo acionista da empresa triunfou de uma vez
por todas. Uma nova crise de rentabilidade pode impulsionar uma nova concepgdo de
controle. Nos anos 90, a globalizacao e o surgimento de novas tecnologias de informagao sao
os dois candidatos para a producdo de uma crise no valor de uma nova concepgdo das
empresas. Enquanto a economia na década de 90 nos EUA estava crescendo a uma taxa
elevada, houve pressdes sobre as grandes empresas para continuar em aumentar os lucros.
(FLIGSTEIN, 1990).

Depois dessa extensa investigacdo nas maiores firmas americanas durante o periodo de
cem anos, Fligstein (1990) chega a conclusdo de que ndo hd uma convergéncia de concepgdes
de controle através de sociedades. De fato, evidéncias sugerem que interagdes Unicas entre
Estado e grandes firmas na economia de varios paises avangados tem resultado em diferentes
formas organizacionais, dirigidas por diferentes conjuntos de atores, operando com diferentes
concepcdes de controle. Os resultados dessas interagdes tém produzido a grande moderna
corporagao.

O estudioso faz uma critica a esta nova concep¢ao de controle financeira, no momento
em que ele debate sobre o resultado global das mesmas. Essas grandes firmas ganham ao ter o

crescimento instantaneo e ao se envolverem em fusdes, mas a economia global sofre, uma vez
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que, como resultados dessas fusdes, ha menos postos de trabalho novos ou atividades
produtivas, pois o foco esta no lucro a curto prazo.

Fligstein (1990) debate com Schumpeter (1982), porque o segundo elogia a grande
empresa moderna como um motor de mudanga no capitalismo. Para ele, a empresa como ele
conhecia desapareceu e foi substituida pela empresa diversificada, que ¢ executada totalmente
com base em critérios financeiros. Para Schumpeter, os limites de tamanho para a grande
empresa moderna ainda nao foram atingidos, e, utilizando-se de critérios financeiros e formas
de divisdo, a grande empresa pode continuar a prosperar.

Como conclusdo de sua pesquisa em grandes firmas americanas, Fligstein (1990)
apresenta trés itens para firmas sobreviverem: executivos, organizagdes em campos estaveis e
sistema politico.

e Executivos da concepgao financeira usam o curto prazo para manter dados financeiros
em uma visao social construida em acoes altas.

e Os campos definem relagcdes e comportamentos de firmas, o que implica estratégias e
estruturas, e estabelecem como os mercados sdo estruturados por firmas. Além disso,
provém firmas para crescimento relativo a outras concepg¢des de controle. Quando o
campo ¢ estavel, as firmas prosperam.

e O Estado pode manter a firma estavel e estimular para mudangas no campo, 0 sucesso
de algumas concepg¢des depende desta relagdo firma — Estado.

Dessa forma, Fligstein (1990) mostra que ndo existe um mercado abstrato que
disciplina firmas e somente um Unico eficiente padrao. Em vez disso, a organiza¢do industrial
reflete em experiéncias Unicas de economias nacionais.

O autor tragou a transformacgdo da grande firma americana desde o inicio, cem anos
atras, at¢ o momento atual. Tentou mostrar as complexas interacdes entre Estado e atores que
tém alternado as concepgdes de controle, guiando as estratégias e estruturas das grandes
firmas. Apresentou como os resultados dessas interagdes tém produzido a grande moderna
corporagdo dirigida por consideracdes financeiras. Enfim, ele conclui que o futuro da

economia americana vai ser determinado por mais interagdes entre grandes firmas e Estado.

2.1.2 Complementa¢do do estudo da concepcao de controle: O estudo da arquitetura

de mercados

Fligstein (2001), em sua outra obra, The Architecture of Markets, indica que, além da

concepgdo de controle, as principais arquiteturas que fundamentam os mercados seriam os
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direitos de propriedade, as regras das transacdes e a estrutura de governanga predominante.
Desse modo, o autor apresenta regras para estudo em estruturas sociais em mercado:

e Direito de propriedade — sdo regras que definem quem tem reivindicagdo nos lucros
das firmas. Ele ¢ necessario para os mercados porque define as relagdes sociais entre
donos e outros na sociedade;

e Estruturas de governanca - ajudam a definir regras legais ¢ normas. Nesse caminho,
elas geralmente funcionam para estabilizar as relagdes;

e Regras de troca - define quem pode fazer transacdo com quem e as condi¢cdes das
transacdes, as regras sdo estabilizadas por padrdo comum;

O estudioso coloca ainda o Estado como um ator que exerce um papel importante na
organizagdo dos mercados. O Estado prove estabilidade e condi¢do para as firmas se
organizarem, competirem, trocarem, além de privilegiar algumas firmas. Essas regras afetam
as concepg¢do de controle e produzem mercados estaveis.

Uma vez que o Estado ¢ de sociedades capitalistas, o processo politico sobre uma
sociedade ¢ de grupos dominantes, de construir um Estado capaz de assegurar sua posi¢ao
dominante. E grupos talentosos tentam reinventar a existéncia de dominios criando novos ou
incluindo aos j4 existentes. Estas regras acabam por beneficiar os grupos mais poderosos.

Desse modo, Fligstein (2001) também traz uma contribuicdo para o estudo dos
campos, o autor apresenta a Teoria dos Campos ao ligar a formagao de mercados e firmas
para o problema da estabilidade e considera como mercados se tornam estaveis. O conceito de
Teoria dos Campos seria uma teoria genérica para o estudo da organizagdo social na
modernidade. Esta teoria pressupde que atores produzem uma estabilidade local, onde os
atores dominantes produzem significados que permitem eles reproduzirem suas vantagens,
esses definem sua hierarquia de status, que define posicoes.

O autor define como agentes desse campo os Estados modernos, movimentos sociais,
democracias politicas, firmas e mercados e atores procuram coletivamente encontrar
caminhos para suas finalidades. Por isso, o autor coloca como entendimento para relagdes
sociais que o sucesso da firma ¢ produzir campos estaveis. O problema da sociologia de
mercados seria propor teoricamente que tipo de regras e entendimentos sdo necessarios para
fazer mudancas estruturadas.

Na estrutura de um campo, definida por Fligstein (1990), como espago em que as
empresas atuam, e se relacionam, ¢ como uma constru¢ao cultural em que dominantes e

dominados coexistem em um conjunto de entendimentos. Quem domina o campo pode ser
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grande e definir a produgdo. O prego de mercado tende a desestabilizar todas as firmas no
mercado, as grandes firmas tém que entender como lidar com a potencial desestabilizagdo e
fazer com que nao compitam por preco.

Fligstein (2001) comenta que muitos tipos de tatica podem ser desenvolvidos pelas
firmas dominantes, para garantir sua vantagem e estabilizar sua atuagdo. O objetivo da agdo
em mercados estaveis ¢ criar ¢ manter em mundo estavel dentro de firmas e produzir relagdes
sociais entre firmas para permitir que elas sobrevivam. A concep¢ao dominante que se iniciou
durante os anos 60 foi a financeira. Gerentes financeiros perceberam que eles poderiam
crescer ¢ diversificar comprando outras firmas. A concepcdo de controle financeira foi
dominada por autores de grandes firmas nos EUA, as quais eram compostas por ativos que
poderiam ser implantados ou tirados por atores financeiros para promover o crescimento.

A conclusdo do estudo ¢ a necessidade de muitos caminhos para organizar
eficientemente. A sociedade de mercado ¢ construida através da relagdo historica, social e
institucional. Portanto, para o autor, a Economia ¢ moldada através de multiplas formas
organizacionais em que quem domina podem ser as firmas, o Estado ou trabalhadores, ou uma
mescla desses elementos.

As concepcdes de controle constroem mercados estaveis e as leis reforcam a posigdo
dos dominantes, sendo que se 60% das firmas ja controlam o mercado, existe uma concepgao
de controle em firmas. Firmas desafiadoras vao ao publico e vendem agdes e tentam ser
grandes, ou vendem a firma para as grandes.

Como exemplo, se tem o quadro dos EUA e da Europa. Nos EUA se tem a diminui¢ao
do custo do trabalho, trabalho flexivel e falta de seguridade social. O autor diz que a Europa
pode se arruinar ao convergir para os padrdes americanos. E importante ressaltar que as
firmas agem de forma simbiotica, através da globalizacdo, com a homogeneidade de praticas e
modelos.

A concepgdo do valor do acionista para controle é difundida na década de 80 até os
dias de hoje. Mas ¢ importante se lembrar de que as reivindicagdes de privilégios de
acionistas sdo para grupos capitalistas que escrevem regras para beneficiar a eles mesmos.

Enfim, Fligstein (2001) chega a conclusao de que:

e E necessario existir um balango de poder entre governo, firma e trabalho.
e Firmas dominantes através da concep¢do de controle mantém mercados
construidos, estabilizados e transformados.

¢ Firmas dependem de estabilidade.




27

e Governos e firmas sdo simbiodticos. Estabilidade em firmas ¢é resultado de

instituicdes estaveis.

2.2 Financeirizacao da organizacio

Tendo em vista a concepcao financeira de controle dominante entre grandes firmas,
esse capitulo visa analisar a logica financeira e sua influéncia na organizagao. O processo de
financeirizagdo pode ser observado ao nivel organizacional, no qual as grandes firmas
precisam adequar seus modelos organizacionais e de gestdo para atender ao capitalismo dos
acionistas.

Nesse sentido, serdo abordados os principais conceitos envolvidos sobre a revolugdo
gerencial, financeira e acionista. Na medida que ocorre a predomindncia da empresa
financeira, ¢ importante discutir o papel da governanca corporativa, pois esta seria uma
ferramenta que leva os agentes da empresa a operacionalizar as decisdes tomadas pelos
acionistas de forma transparente. Ao final desta discussdo, o papel da responsabilidade social
se faz presente, uma vez que ele seria um dos tripés de sustentacdo da governanga corporativa

que vem ganhando campo atualmente.

Revolucio gerencial

No inicio do século XX, com a Revolugdao dos Gerentes surgem o ganho em escala,
pessoas alocadas em tempo integral e salarios para os gerentes profissionais. Observa-se o
aumento da concorréncia, diversificagdo da empresa, desenvolvimento do espago gerencial e
o formato em holding (gerentes responsaveis por cada uma das firmas da empresa). Desse
modo, o controle da empresa passa da mao dos proprietarios para a mao dos gerentes, como
nota Donadone (2002).

Sobre a Revolucao dos gerentes no Brasil, pode-se verificar:

A existéncia de um nucleo significativo de agentes que evoluiu de
uma posicao gerencial no fim da década de 60 e inicio dos anos 70 e
galgou posicdes sucessivas nas organizagdes, em geral brasileiras,
passando por um processo de oligopolizagdo. Onde os agentes
comecavam ocupando postos de geréncia intermediaria, subindo as
Diretorias, recebendo participagdes marginais nos entdo ramos de
negocio centrais das empresas. (GRUN, 1993, p.140)
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Grun (1993) chama de “Revolucao dos gerentes” o processo de criagao de um espago
econdmico e cultural, que aumenta a importincia dada pela sociedade aos gestores
profissionais, transformando as formas de reproducdo social das camadas altas e médias da
populacdo e criando condigdes para aqueles indicados pela sociedade como gerentes, como
aqueles que obtivessem ganhos expressivos em sua remuneragao e prestigio.

Donadone (2002) comenta que, em 1980, passou a ser questionado o valor positivo do
corpo gerencial. A partir do downsizing houve a reformulacdo dos modelos tradicionais da
organizagdo da empresa: morosidade, lentidao no processo de comunicacdo entre as empresas,
apropriacao dos dividendos dos acionistas, salarios desnecessariamente altos e beneficios que
privilegiam a estabilidade de gerentes no emprego.

Ainda segundo o autor, nos anos 90, no Brasil, com a reengenharia, um contingente de
gerentes foi deslocado de seus antigos empregos ¢ buscou na consultoria uma maneira de
reconversao, seja prestando servico as antigas empresas, ou formando novas empresas que
buscavam fornecer orientagdo sobre assuntos especificos antes desenvolvidos em seus
trabalhos. Foi um periodo marcado também pela forte presenga de investidores institucionais,
fusdes e incorporagdes empresariais ¢ a dindmica empresarial nos tltimos anos.

No final do século XX, o surgimento e fortalecimento dos investidores institucionais
na década de 70, a transferéncia de acdes de proprietarios individuais para instituicdes, como
fundos de pensdo, companhias de seguro, tornou possivel o processo de takeover, ou seja,
assumir a dire¢do da empresa em que esses investidores possuem agodes, questionando acerca
da funcdo e da importancia dos gerentes nas empresas. Na década de 90, com a
institucionalizacdo da a¢do, a mudanca na legislacdo (fundos de pensdo e seguros foram
permitidos em investir em agdes), com a maior pressao por retorno aos investidores, € 0 maior
controle dos acionistas na empresa, acirra-se a disputa entre investidores e gerentes.
(DONADONE, 2002).

Recentemente, o mundo organizacional vem sendo colonizado pela ldgica financeira, a
governanga corporativa com grandes investidores institucionais (fundos de pensdo,
companhias de seguro e fundos de investimento) disputam, entre gerentes e investidores

institucionais, o controle das grandes empresas. (DONADONE, 2002).

Revolucio financeira
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Conforme Chesnais (1996), o termo financeirizagdo pode ser entendido atualmente
como um aumento elevado no grau com que o movimento de capitais se desloca entre as
pragas financeiras do mundo. Com o processo de abertura de capitais iniciado em meados dos
anos 90, ampliou-se a forma como os investidores podem alocar seus recursos ao redor do
mundo. Com a melhoria da tecnologia da informacdo, a dindmica de encontrar novas
possibilidades de investimento ficou mais acessivel e com maior precisdo em termos de
dimensionamento de risco. Dessa forma, moldou-se a nova estrutura societdria nas
corporagdes administradas. O investidor, através do processo de financeirizagdo, obtém
lucratividade sem empregar seu capital em elementos que agreguem valor a empresa.

No modelo cléssico de organizacdo empresarial, consoante Marx (1988), o capital do
empresario era invertido em /nputs do processo de produgdo. A partir deste ponto, com uma
certa margem de lucro, o empresario teria o retorno de capital com lucro que se realizava na
venda de sua produgdo.

Com o processo de financeirizagdo, a empresa nada mais é do que um ativo financeiro.
Assim, se o retorno sobre o capital investido for atrativo ao empresario, quando comparado a
taxa de juros livre de risco, ele simplesmente adquire acdes ou quotas de tais empresas citadas
com boa perspectiva de lucro. Posteriormente ele vende sua parte nessa empresa realizando

lucro sem ao menos saber o minimo do processo produtivo (CHESNALIS, 1996).

Revolucdo acionista

A ascensdo da financeirizagdo, chamada de Revolucdo acionista por Fantti (2011),
trouxe consequéncias para as organizagdes, na medida em que lidam com mercados
financeiros e exigéncias dos acionistas. Estd presente nas organizacdes a apresentacao dos
conceitos na geracdo de valor aos acionistas e na governanga corporativa. Neste modelo,
busca-se geragdo de valor ao acionista, 16gica financeira, ganhos estratégicos financeiros mais
altos que na producdo, oportunidade a curto prazo, especulacdo, liquidez, mudanga e
investimento. A organizagdo passa a ser de modelos baseados no valor: decisdo
organizacional, projetos, responsabilidade, remuneracdo e recompensa.

Quando se discute a Revolugdo Acionista, ¢ imprescindivel discorrer sobre o papel do
acionista (principal), que objetiva maximizar seus lucros e delega ao gestor (agente) o poder
de comandar o empreendimento, estabelecendo metas de resultados esperados e limites de
riscos admissiveis, responsabilidades e alcada. Esta relagdo ¢ chamada de Teoria da agéncia,

segundo Fligstein (2001), ela discute como atores agem no interesse do individual e como
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gerentes aproveitam da situacdo para beneficio proprio. Os Chief Executive Officer - CEOS da
area financeira sdo os que tém maior rentabilidade nesta nova concepgao de firma financeira.

Nesse novo contexto de empresa financeirizada, os acionistas, para obter a margem de
lucro esperada, necessitam de uma forma padronizada de gestdo a fim de que possam
acompanhar de forma transparente a gestdo da empresa que possuem agdes de acordo com
suas necessidades. Para isso, esta pratica de transparéncia a seu favor consubstancia no
modelo de Governang¢a Corporativa, segundo Grun (2003, 2005).

Segundo Novaes (2010), a Responsabilidade Social passa a ser um pilar da
Governanga Corporativa. Ela ¢ fruto de um isomorfismo institucional. A responsabilidade
social foi incorporada como esqueleto da GC. Ademais, quando se fala de RS ¢ importante
falar de seu surgimento. De acordo com a estudiosa, ela surge em primeiro momento como
uma atividade de filantropia, relacionada com atividades proxima as industrias, como forma
de filantropia local. Em segundo momento, como uma estratégia de mercado: tornar-se uma
empresa com Responsabilidade Social era positivo na visdo dos consumidores. J& atualmente
ela passa a ser obrigatéria, institucionalizada e legitimadora de responsabilidade e ética. A
Responsabilidade Social passa a ser um pilar da Governanga Corporativa e, finalmente, a
Responsabilidade Social empresarial ¢ fruto de um isomorfismo institucional, levado muitas
vezes por consultores especialistas nesta area: a globalizagdo, a internacionalizacdo da
economia, a mudanga de paradigma, a diminuicao do risco, da incerteza, em que empresas

buscam a legitimidade.

2.3 Consideracoes finais

Diante do que foi exposto nesse capitulo, foi possivel verificar como os conceitos
apresentados da logica financeira aplicada as organizagdes podem influenciar o estudo de
caso desta pesquisa.

Em primeiro lugar, na Mudancga de concep¢io de controle, a empresa caso em questao
passa do controle Estatal para o controle dos acionistas, sendo a concepgdo financeira a
predominante no periodo atual da AES Eletropaulo.

Quando se olha para a arquitetura de mercado da empresa caso, segundo Fligstein

(2001), o Estado exerce um papel importante na organizacdo dos mercados. O mercado em
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que a empresa se encontra presente ¢ o capitalista, que muda de governo para governo e ¢
apresentado em dois diferentes momentos nesta tese, discutido em suas formas de atuacao e
criacdo de regras para as empresas competirem.

Sobre o formato da empresa sob a concep¢io de controle financeira, a empresa AES
Eletropaulo possui capital aberto e precisa responder ao interesse de seus acionistas. A
empresa privatizada serve para caracterizar a realidade associada ao novo modelo de
financeirizagao que esta sendo difundido no mercado global contemporaneo.

Em relagdo a concepcdo de controle financeira, o crescimento da empresa AES
Corporation nos Estados Unidos se da através de fusdes e aquisicdes em novos mercados. A
companhia AES Eletropaulo, a empresa caso, encontra-se como uma das empresas da parental
AES Corporation, que, por sua vez, tem em diversas companhias em seu portfélio, as quais
pertencem a diferentes ramos de atividade. No capitulo de estudo de caso, serd observado
como a firma AES Corporation diversificou em sua carteira de agdes.

No que diz respeito aos gerentes da area financeira, Fligstein (1990) verificou em
sua pesquisa o crescente numero de CEOs com MBA em dareas financeiras. Além disso,
relatou da caracteristica de que eles trocam de emprego e tem mobilidade para atingir ao topo
da carreira. O autor releva o fato de que trabalhar anteriormente em uma empresa do mesmo
ramo ¢ menos importante do que ter o conhecimento em areas de negocios, com habilidades
em finangas, marketing, vendas e administragdo geral, adquiridas nas escolas de MBA
citadas. A seguir, no capitulo de Estudo de Caso sera feita uma andlise de curriculos de seus
dirigentes para verificar onde estes construiram sua carreira.

Outro conceito de grande valia a este estudo sdo as regras de Governanca
Corporativa implantadas no Brasil, elas propiciam mudancas na empresa caso, como a
transparéncia em procedimentos contdbeis e administrativos. Apresenta-se um estudo mais
aprofundado sobre a GC no capitulo do estudo de caso, além do levantamento sobre como a
empresa age em relacdo a Responsabilidade Social ao ambiente em que ela esté inserida.

Por fim, o estudo de caso da AES Eletropaulo se voltara para as consequéncias deste
modelo financeirizado, sobretudo pela maximiza¢do dos lucros das empresas no curto prazo,
0 que costuma significar menor importancia no emprego € menores gastos com o bem-estar e
0 avango profissional de seus funcionarios.

A necessidade de falar sobre Responsabilidade social surge nesta pesquisa, no
momento em que se analisam a precarizagdo das formas de contratacdo dos eletricitarios da

companbhia.
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3. REVISAO DE LITERATURA DE PESQUISAS SOBRE FINANCEIRIZACAO

Nesta breve revisdo de literatura, sdo apresentados estudos de caso que conversam
com a presente tese, casos de grandes empresas que passaram por movimentos de fusdo e
aquisicao, bem como de privatizagdo. Em outras palavras, empresas que caminharam para o
processo de financeirizagdo. Mais precisamente, este capitulo se preocupa em analisar os
impactos do processo de financeirizagao, através de estudos de caso empiricos, com modelos

moldados mais na descri¢do do que na dedug@o.

Segundo Zilbovicius (1999), independente de sua eficiéncia, as organizagdes existem
em ambientes institucionais altamente elaborados e conseguem se tornar isomorficas em
relacdo a esses ambientes, ganhando legitimidade e recurso para sobreviver. Por isso, neste

capitulo observaremos organizagdes semelhantes e que caminham para a mesma estrutura.

Ao longo da apresentacdo e exposicao dos resultados destes estudos empiricos, sera
possivel fazer uma linha teodrica, que demonstre como esses casos tém a ver com o presente
estudo na AES Eletropaulo. Serdo considerados trés casos, com mudancas historicas e
empiricas que ilustram processos de financeirizagdo de empresas. O primeiro caso ¢
importante por exibir estudos das maiores empresas do Reino Unido e dos Estados Unidos,
sendo que um dos autores da obra Financialization and strategy: narrative and numbers foi
co-orientador da presente pesquisa na Inglaterra, durante o desenvolvimento do doutorado
sanduiche®. O segundo caso sera uma abordagem da privatizacio da Polonia, que possui
bastante similaridade com o processo ocorrido no Brasil. Finalmente, o ultimo caso discute a

unido de uma empresa americana com uma chinesa e a formagao da Lenovo.

® A pesquisadora desta tese realizou o doutorado sanduiche de maio de 2013 4 maio de 2014 na Universidade de
Manchester, na Inglaterra, patrocinada pela bolsa da Coordenacdo de Aperfeicoamento de Pessoal de Nivel
Superior - CAPES, sendo seu supervisor direto o professor Ismail Ertuk (lecturer in banking).
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3.1 Financeirizacgio e estratégia: narrativa e niimeros

O livro Financialization and strategy: narrative and numbers (FROUD et. al., 2006).
¢ uma obra de autores participantes do grupo de estudos do Centre for Research on Socio-
Cultural Change — CRESC’, localizado na Universidade de Manchester. Os pesquisadores
discutem sobre o mercado de capitais e o impacto da estratégia de financeirizagdo. O estudo ¢

realizado através de trés casos empiricos nas empresas General Electric, Ford e Glaxo.

A referida obra discute o impacto do mercado de capitais nas empresas gigantes dos
Estados Unidos e do Reino Unido desde os anos 80. Os estudiosos chegam a conclusdo de
que a pressao feita pelos acionistas nas grandes empresas nido levou a uma significativa
melhora no grupo dos gigantes. Eles argumentam que a empresa gigante foi transformada e
que, nessa transformacao, os numeros e as performances sao mais importantes que as proprias

companhias.

Para o desenvolvimento do estudo, foi realizada uma extensa pesquisa na literatura
sobre empresas capitalistas. Enquanto varios autores se apresentam de forma anacronica, o
livro tenta montar um mainstream dos trabalhos de diferentes autores. E também importante
observar os atores que se utilizam desta narrativa, os quais podem vir de diferentes grupos,
como jornalistas, Chief Executive Olfficer - CEOs e do mercado de agdes, segundo Froud et al

(2006).

Os estudiosos mostram a performance dos grupos das maiores firmas dos Estados
Unidos e do Reino Unido, entre os anos de 1980 e 2000, uma andlise de 20 anos portanto. Ao
comparar o crescimento das empresas em relacdo a economia nacional, os resultados mostram
que as grandes firmas ndo crescem mais rapido que o PIB, enquanto os saldrios dos CEOs

crescem com muito mais velocidade.

7 .. ,qe . e . .

O grupo de estudos CRESC tem como objetivo oferecer analises interdisciplinares de mudanga social e
cultural, usando métodos de pesquisa para desafiar mitos contemporaneos e oferecer casos empiricamente
fundamentados em determinadas areas-chave.
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De acordo com os autores, nos trabalhos sobre estratégia se observa a discordancia:
existe uma diversidade de discursos sobre estratégia, controle de organizacao e adaptabilidade
da organizacdo que aprende por conta propria. Merece destaque também a historia: nos anos
60, houve o boom, triunfo das grandes empresas; ja nos anos 80, o institucionalismo de
Margaret Thatcher; e o destaque para o mercado japonés e o mercado de especulagdo

(bullmarket) em 90.

Froud et. al. (2006) apresentam criticas aos trabalhos de Porter e Chandler sobre o
conceito de estratégia. Porter apresenta vinhetas de estratégias de empresas, de modo pratico.
Suas vinhetas tém antecipagdes e predicdes, a maioria sobre histdrias de sucesso € com foco
somente na rentabilidade das industrias. Diferente de Chandler, que apresenta muitas

referéncias e casos bons para a academia.

Pesquisadores do grupo CRESC, por exemplo, reunem diversas publicagdes sobre a
caracterizagdo das grandes firmas ap0s a intrusdo do mercado de capitais e a geragdo de valor
do acionista na década de 90. Em suma, abaixo estdo algumas de suas principais andlises, dos
anos 80 aos 2000, nas maiores firmas dos Estados Unidos e do Reino Unido, que na obra

aparecem em forma de gréaficos:

e Em uma comparacdo entre o salario do CEO e o salario do trabalhador para valores
reais pagos, os CEOs ganham mais do que os trabalhadores e essa discrepancia vem
aumentando ao longo dos anos;

e Quanto mais no topo da cadeia tiverem as empresas, melhores serdo os salarios dos
CEOs;

e Ocorreu uma valorizacao das agdes frente ao PIB (bull Market anos 90);

e As organizagdes familiares diminuiram (households);

e O ativo financeiro (moeda) cresceu ao longo dos anos mais do que o ativo fixo
(poupavel) nas empresas;

e As dividas aumentaram;

¢ O lucro acumulado foi ao longo dos anos menor.

e Ocorreu um aumento do niumero de empregos temporarios

Froud et. al. (2006) destacam que a gestdo dos gerentes foi baseada em modelos de

consultorias. O valor do acionista nos anos 90 ¢ resultado de um produto de consultoria, o
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Value Based Management — VBM, gestao baseada na criacdo de valor do acionista, a qual foi

um fracasso.

Os autores discutem sobre a financeirizagdo e a performance corporativa. Existia
muita discrepancia entre narrativa e numeros. Havia estratégias sim, mas poucas mudangas
nas firmas para atingir numeros e resultados. Esta ¢ uma evidéncia de que as maiores firmas
sdo frequentemente ineficientes em criar valor através da estratégia de intervengdo para
melhorar os nimeros. Sendo assim, a estratégia ¢ caracterizada pela mediocridade ao invés de

SucCesso.

Gerentes fazem muitos movimentos, mas em poucos niveis para entregar resultados
financeiros. O problema, pois, era entregar nimeros por parte dos CEOs. A pressdo crescente
do mercado de capitais tem redefinido campanhas e mudado o trabalho dos gerentes,

conforme observam Froud, et al (2006).

E importante ressaltar que nos anos 1990 ocorreram muitas fraudes por parte dos
CEOs na entrega de nimeros, uma vez que seus salarios e bonus dependiam da performance
da empresa. Na década de 1990, iniciou-se um forte movimento da Governanga Corporativa
para proteger as empresas de fraudes. Froud. et. al. (2006) reinem estudos de caso de trés

empresas ao longo de 30 anos.
3.1.1 Caso 1 — GlaxoSmithKline

O estudo sobre a Glaxo cobre um periodo de 30 anos e mostra um percurso do sucesso
a decepcdo. A Industria farmacéutica Glaxo era a mais bem sucedida na Europa na década de
80, a lider do setor financeiro britanico. Ela enfrentou diversas dificuldades como criticas de
investimentos em marketing e a expiragcdo de patente de um dos seus principais produtos, o

Zantac. Uma década e duas fusoes mais tarde culminou no fracasso em 2000.

Os autores apresentam a luta da empresa farmacéutica com criticas, pois ela deveria
ser uma empresa inovadora enquanto investia muito em marketing. A Industria ¢

caracterizada por marketing agressivo com 30% em marketing e 15% em pesquisas.

Outra constatacdo ¢ que a patente gerava lucros elevados pelo preco ser insensivel ao

consumidor e ter um satisfatorio ambiente regulatorio defendido por investimentos em




36

pesquisas. A Glaxo teve um produto Blockbuster, o Zantac, que era responsavel a 80% das
vendas. Zantac ¢ um medicamento gastrointestinal e correspondia a 100% deste segmento até

os anos 90, quando a patente expira.

Ocorreram na década de 1990 duas fusdes na Glaxo, porém elas ndo seguraram o
preco das acdes, pois os investidores ndo estavam convencidos de que a adigdo da empresa
SKB resolveria os problemas. A empresa teve dificuldade de oferecer narrativas e nimeros

convincentes, segundo Froud et al. (2006).

Observa-se entdo que patentes vencem, e que as empresas da industria farmacéutica
tem que estar preparadas para isso. O que se viu neste caso, seria que maiores movimentos de

fusdo entre empresas do mesmo ramo nao garantiriam o sucesso ao seus acionistas.

3.1.2 Caso 2 — Ford

No caso Ford, os estudiosos debatem sobre o valor do esforco e recompensa,
apresentam a empresa automobilistica como uma empresa que criou um modo de produgao
com seu nome no periodo, o fordismo. Mas eles também destacam as mudancas ocorridas
nesse tipo de industria, fazendo ajuntamentos a historia da ascensdo da industria japonesa e a

forte competi¢do, além do ambiente desta industria ser muito incerto aos investidores.

A Ford ¢ uma empresa do setor automobilistico que tem um legado glorioso, mas um
futuro incerto. Ela faz parte das trés montadoras do ocidente — Ford, General Motors e
Chrysler — as quais, nos anos 80, foram derrotadas pelos japoneses na produg¢do enxuta. A
producdo enxuta era baseada na melhora da producao industrial a baixo custo e flexibilidade.
Contudo, a Ford teve incapacidade de gerar lucros consistentes, o que provocou despropor¢ao
entre esforco e recompensa financeira. Os retornos dos acionistas nas fabricas de automoveis
ficam atrés das industriais. Uma saida foi criar o sistema /easing, sistema de bens e servigos,
como finangas, seguro ¢ manutencdo. Assim, o sistema financeiro, de servigos oferecidos

nesta area, passou a ter retornos superiores aos industriais.

A questdo era como vencer o mercado, uma vez que os analistas ndo t€ém uma lista
clara de variaveis. Para os investidores, o mercado de automodveis ¢ um ambiente precario, em

declinio, flutuante e com forte competi¢ao. (FROUD et. al., 2006).
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3.1.3 Caso 3 — General Electric - GE

Neste estudo de caso, os autores destacam a empresa General Electric como uma
empresa de sucesso. Procuram apresentar quais seriam as condi¢des para que esta empresa

fosse um caso de sucesso nas décadas de 80 € 90 nos EUA.

Merece atenc¢do o trabalho do CEO Jack Welchque, que focava nos funcionérios de
forma motivacional. Dentre as estratégias da empresa, que caracterizam a GE como uma
marca de gestdo, estdo: sistemas Work Out e Seis Sigma, que caracterizam a GE como uma
marca de gestdo. Além disso, os autores apresentam diferentes narrativas a partir do sucesso
da empresa GE na literatura especializada e, por fim, fazem uma analise da empresa num

intervalo de quase 20 anos:

e Nao ¢ um conglomerado, tem diversificagdo financeira sendo o segmento de energia e
o de seguro os mais importantes;

e Empresa com conjunto comum de valores, confianca no funcionario, trabalho em
grupo, motivagao e lideranga (Work Out);

e Aplicagdao do Seis Sigma para melhorar produto, processo, qualidade, diminuicao do
custo e melhora da relagdo com o cliente;

e Utilizagao do E- business.

Os autores apresentam ainda diversas narrativas com diferentes pontos de vista em

relagdo a mesma empresa:

Consultores/ académicos: apresentam formulas rapidas de empresas que podem ser

transferidas para outras;

e Analistas: falam da GE como uma empresa muito dificil e complexa, de lucros
crescentes, caracterizada por sociedade financeira e empresa industrial;

e Imprensa de negocio: demonstra admiracdo para a reputagdo ao longo de 20 anos,

dizem ser uma empresa enxuta e agil;

e Popular: olha para a GE como uma estrutura de ensino.

Os estudiosos relatam que o desempenho no mercado de a¢des da GE era baseado em
generosos dividendos distribuidos no preco das acdes atrativo para investidores se comparado

as outras 500 Standard & Poor's Financial Services LLC - S&P.
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O setor de energia era muito importante e, em 2002, cobriu o prejuizo em outros
setores da companhia, pois com a desregulamentacio nos EUA, a GE recebeu muitas
concessoes de energia. A estrutura da GE era dividida em industrial e finangas, porém a GE
de servicos financeiros servigos cresceu muito mais. O montante da GE capital foi util, mas os
ganhos da GE industrial foram cruciais para ajudar a corroborar a narrativa da empresa, deste

modo, maiores lucros.

Froud et al. (2006) comentam que, com a entrada do novo CEO Jeff Immelt em 2001,
criou-se uma nova empresa. Ele conseguiu manter a empresa no caminho de sucesso,
apresentou um plano com a Governanga Corporativa clara, divulgou contas da empresa,
comprou aquisi¢des industriais. Enfim, apresentou uma nova dire¢do, revendo a carteira de

participagdes da empresa.

3.2 Privatizacao da Polonia

Na obra Privatizing Poland: Baby Food, Big Business, and the Remaking of Labor,
Dunn (2004) realiza estudos empiricos em uma fabrica de comida para bebés. Essa firma faz
parte do processo de privatizacdo da Polonia na década de 80. A obra traz uma contribuicao
aos estudos sobre as muitas contradi¢cdes que um trabalhador confronta na transformacao e na

venda da empresa em que trabalha.

A autora inicia o estudo a partir da compra da empresa Alima (fabrica polonesa) por
americanos da Gerber (fabrica americana) e o consequente inicio de conflitos internos. O
trabalho de etnografia se d4 na investigacdo do fato de os gerentes de empresas dos EUA
tentarem sugerir o capitalismo no regime pds-socialista da Polénia®. Apos a queda do muro de
Berlim, e o fim do Estado capitalista no leste Europeu, a Gerber comprou a Alima. Gerentes
e novos donos americanos acharam que podiam transformar a Alima em uma grande

multinacional, pois, a primeira vista, pareciam firmas similares.

8 ALl : s~ ’
A Polonia no final dos anos 1980, em um movimento de reforma, logrou obter uma transigdo pacifica do
regime comunista polonés para a democracia, que resultou na criagdo da moderna Republica da Polonia.
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Dunn participa diretamente no dia-a-dia da fabrica de comida para bebés e passa
algum tempo observando e analisando a atividade das pessoas sem que estas necessitem de
explicar ou articular o seu trabalho. Dessa maneira, extrai conclusdoes importantes acerca de

fatores sociais e organizacionais.

Dunn (2004) ressalta que a concepgao dos trabalhadores na Polonia nao ¢ a mesma dos
EUA. Eles passaram por 40 anos de socialismo e, além disso, a mudanga de governabilidade
ndo tinha sido total. Sendo assim, os poloneses ndo veem essa mudanga de forma positiva. A
referida obra ¢ importante, pois relata como trabalhadores se redefinem em relagdo aos

processos da firma.

O método de estudo foi a pesquisa empirica. A autora disse que teve acesso a fabrica
de Alima por um jornalista, que se interessou nos seus estudos e deu acesso ao contato com
diversos trabalhadores. De 948 empregados, ela teve acesso a quase todos eles. Percebeu
conflitos, negociacdes e disciplinas no chdo de fabrica. Ela acompanhou cursos de
treinamento em vendas e seguiu vendedores de porta em porta e em lojas para fazer
propaganda. Depois do trabalho no chao de fabrica, indo para o prédio gerencial, ficou mais
tempo nos recursos humanos. Assim, participou de treinamentos ¢ do desenho do molde dos

funciondrios. Entrevistou mais formalmente gerentes e ministros.

3.2.1 Corrupgao na privatizagao de Alima

Dunn (2004) relata o desenrolar do processo de privatizacdo de Alima, conduzida por
Janusz Lewandowski, ministro da privatizacdo da Polonia. O ministro queria atrair mais
investidores estrangeiros para a economia da Poldnia, porém, um ano depois, as pessoas
comentavam que privatizacao era injusta ¢ que Alima teve um “backroomdeal”, isto ¢, foi
vendida por muito menos do valor real. Trabalhadores usam acusa¢des de corrup¢do para

contestar a forma de revalorizacdo e redefini¢do da propriedade.

O foco da obra ¢ o problema de mudanga de propriedade e como a privatizagdo gera

uma complicacdo na organizagao de escala e envolve a redefinicao de toda a companhia.

Dunn (2004) relata que trabalhadores nao queriam firmas vendidas para o exterior,

tendo em vista que a firma cresceu a partir do esfor¢o deles, mas eles ndo tinham capital
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suficiente para comprar Alima do ministro. A questdo era quem poderia comprar a firma, e o

ministro seleciona o comprador focando na regra do processo de oferta.

Outro impasse para o ministro da privatizagdo estava em determinar um prego
adequado para Alima, em decidir que base de valor deveria ser vendida a industria. A
consultoria KPMG auditou a firma e seus nimeros eram arbitrdrios: muitos riscos nao
estavam nos livros, como, por exemplo, a manuten¢cdo, ¢ a mudanca politica, conforme
observa Dunn (2004). Assim, o ministro decidiu aceitar a melhor oferta, a de Gerber Products
Company: 11 milhdes por 60% da Alima, além da promessa de investir em capital intelectual

e controle de qualidade.

De acordo com Dunn (2004), a légica do capitalismo estava sendo introduzida na
firma. A autora relata que trabalhadores tinham comprado agdes, pois gerentes acreditavam
que, dessa forma, trabalhariam com mais empenho. Todavia, depois que os trabalhadores

queriam ter poder de decisdo na firma, os gerentes decidiram comprar agdes de volta.

A principio, gerentes de Alima queriam quebrar conexdes entre trabalhadores,
fazendeiros e a companhia, disciplinando o chdo de fabrica. Na firma, os americanos
pensaram em colocar o know-how na fébrica, simplesmente transportando-o dos EUA. Com o

tempo, perceberam que a mentalidade dos poloneses bem como as técnicas teriam que mudar.

3.2.2 Mercado de nicho, individualidade e reforma de pessoas

Dunn (2004) destaca a criacdo do mercado de nicho, algo novo no socialismo e, como
consequéncia, a criacdo de individualidades: marqueteiros separaram o mercado em pequenos
segmentos usando duas técnicas, diferenciacdo de produto e social. Esta ¢ uma comum
estratégia pos-fordista capitalista, com especializagdo e diferenciacdo de produtos. Para
muitos poloneses, consumir era um jeito de quebrar a mesmice do socialismo, fazendo as

pessoas serem mais individualistas.

A autora procura mostrar algumas mudancas no processo de tarefas que acabaram por
afetar diretamente os trabalhadores. Estes passaram por um processo de aprendizado em
principios de controle de qualidade, reformulacdao de técnicas de gerenciamento e processos
de produtos. Os trabalhadores também passaram por uma avalia¢do, a qual pode ser ligada a

pagamento, promog¢ao € contratagao.
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Com a ajuda de gerentes, as descricdes de 111 tipos de trabalho foram feitas, as
especificagdes eram realizadas para indicar o valor de cada trabalho na firma. Dunn (2004)
relata que trabalhadores ndo estavam sendo somente commodities, no entanto estavam sendo
transformados em diferentes tipos, de diferentes commodities. E se tornam ativos em distintos
mercados de nicho, com valor diferente de pessoas pela identidade, um produto de sistema de

classe.

A ideia de ter um de sistema de comparagdo por avaliagdo de trabalho criou tipos de
relacdo de poder que foram além de colocar novas hierarquias e legitimar diferengas em

pagamento e prestigio: reforcou a nogao de privatizacao do individual.

A autora também aponta a diferenca das relagdes sociais. No socialismo ¢ um tipo de
economia de presentes, 0 Znajomosci® era um aspecto de defensivas relagdes de produgio e
distribuicao. No capitalismo, o poder de relagdes ¢ diferente, ocorre através da

autorregulacdo, flexibilidade e network.

Outro ponto destacado na obra ¢ a familia. Mulheres em Alima ndo conseguiam
separar completamente o que era trabalho e o que era casa, e distinguir as identidades. A
maioria do chao de fabrica eram maes, porque ser mae era um status. Contudo, isso comegou
a diminuir desde 1989. O uso de termos de parentesco ¢ mais do que um caminho para
determinar o tipo de hierarquia dentro da firma. Trabalhadores usam também a divisao
doméstica e a de género. Por fim, trabalhadores insistem que a relacdo com a firma ¢ social

multifacetada.

A autora faz uma critica ao projeto neoliberal. O projeto neoliberal faz difusdo das
melhores técnicas e praticas gerenciais, faz auditoria, cria responsabilidades, implanta o
controle de qualidade e o mercado de nicho. Ademais, as novas no¢des de relacdo social
deveriam ser empregadas, instalando movimentos pods-socialistas. Em suma, o projeto

neoliberal faz fundamentais mudancas economicas ¢ sociais na Polonia.

Dunn (2004) conclui que o advento de novas tecnologias e novos conceitos de

personalidades proporcionam novas formas de poder. Ela ressalta que essas técnicas sdo parte

9 . ., . . L. , ~
Znajomosci ¢ uma rede de troca horizontal, entre um ciclo de intimos. Membros de circulos usam suas relagoes
para ganhar recursos escassos e para trocar informagéo. Relagéo por pequenos presentes e favores.
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da disciplina e do poder. Para a autora, o neoliberalismo tem destruido os mais valiosos
aspectos do socialismo. Por fim, nesse Estado, havia muitos aspectos que pessoas queriam
preservar, como a igualdade econdmica, as relagdes sociais € o enraizamento de

personalidade.

O livro traca um estudo na Polonia, com historia, cultura e religido no contexto dos
trabalhadores e subordinados. Essa obra abre caminho para discussdo e criticas as mudancas

das novas formas nas estruturas de dominagao.

3.3 Caso Lenovo

O outro estudo de caso realizado ¢ o da unido de uma empresa americana com uma
chinesa que resultou na formag¢dao da Lenovo, fabricante de computadores pessoais, que
procura atingir um mercado global. Os autores falam de proximidade e transparéncia através
das praticas de governanca corporativa, de acdes e tomadas de decisdes do conselho
administrativo e Diretoria, sua forma de comunicagdo com o resto da empresa em termos de
monitoramento ¢ execu¢dao. O estudo ainda discute as mudangas da composi¢do do conselho

administrativo e a formagao de uma cultura que procura o melhor das partes de cada pais.

Useem e Liang (2011) assinalam que, devido ao mercado de capital aberto, foram
necessarias mudangas para trazer mais transparéncia a empresa chinesa Lenovo. A
metodologia utilizada por eles, para observar a mudanca na empresa que objetivava a
internacionalizagcdo, foi aplicar entrevistas entre 2007 e 2008 aos principais gestores
tomadores de decisdo. Nota-se um modelo de organizacao altamente descentralizado, mistura

entre gestdo de chineses e americanos e, a lingua nas reunides passou a ser a inglesa.

A Lenovo estava na lista da bolsa de valores de Hong Kong e na bolsa de valores de
Nova York. Para isso, criaram um grupo de gestores globalmente informados e
independentes. A decisdo de incluir Diretores internacionais, por exemplo, foi tomada
principalmente diante da necessidade do conselho em trazer visdes mais globais para a sala de

reunioes.
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Os estudiosos comentam que os padrdes de negociagdo para os padrdes de selecdo
para os membros do conselho incluiam experiéncias industriais, visdo estratégica, reputagao
pessoal e especialidade funcional em &reas como financas, estratégia e marketing. Era
essencial experiéncia em conselhos administrativos para melhores praticas de governanga dos
EUA. Além disso, foram implantadas avaliagdes de todos e deles mesmos, de todos os

membros do conselho e Diretoria.

Assim, a Lenovo reestruturou o quadro de membros do conselho para proteger a
reputagdo junto a investidores, clientes e forga de trabalho global. Investidores institucionais e
outros grandes acionistas, da mesma forma, procuram Diretores e executivos que possam se

envolver de forma colaborativa nas decisdes mais importantes da firma.

Por fim, os autores acreditam que esta surgindo uma nova norma de transparéncia que
estimulard Diretores e executivos a revelar mais sobre as decisdes tomadas a portas fechadas.
Dessa maneira, serd possivel observar como os Diretores gerenciam ativamente suas maos

visiveis.

3.4 Discussao dos casos

Os trés estudos de caso em ambito mundial trazem a tona casos de empresas que
sofreram transformagdo através da financeirizagdo. Nesse sentido, conversam com o presente

caso na Eletropaulo que também passou pelo mesmo processo.

Froud et. al. (2006) discutem o impacto do mercado de capitais sobre empresas
gigantes dos Estados Unidos e do Reino Unido desde os anos 1980. Os autores chegam a
conclusdo de que a pressdo pelos acionistas nas grandes empresas ndo levou a uma
significativa melhora no grupo dos gigantes. Verifica-se, na empresa caso, que tipos de

melhorias podem ser averiguadas ou ndo através dos indicadores de desempenho.

Em uma comparagdo entre o salario do CEO e o saladrio do trabalhador para valores
reais pagos, os CEOs ganham mais do que os trabalhadores e essa discrepancia vem

aumentando ao longo dos anos: quanto mais alto for o seu ranking, melhores serdo os salarios
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dos CEOs. Além disso, os estudos de caso demonstram que ocorreu uma valorizacdo das
acoes frente ao PIB (bull Market anos 1990), as dividas aumentaram, o lucro acumulado foi
menor no decorrer dos anos menor. Ademais, ocorreu um aumento do nimero de empregos
temporarios. Esses tipos de dados apresentados no Financialization and strategy: narrative
and numbers (FROUD et. al., 2006), sdo utilizados na presente pesquisa como se fosse um
check list, para verificar através da literatura internacional o que autores consideram como
caracteristica de uma empresa financeirizada. Esta tese ird observar quais destes topicos da

lista estao presentes no caso AES Eletropaulo a fim de verificar o seu grau de financeirizagao.

O método de estudo usado por Dunn (2004) foi a pesquisa empirica. Nesta pesquisa se
desenrola o processo de privatizacio de Alima, conduzido por Janusz Lewandowski,
ministro da privatizacdo da Poldnia. No livro, aparecem lutas sobre a compra e venda e
determinagdo de valor da empresa a ser privatizada. Com uma ponte feita a empresa caso,
AES Eletropaulo, serdo descritas as lutas politicas dos agentes de compra e venda da empresa

Caso.

Essa obra também inspira o presente estudo pela investigacdo sobre a historia, a
cultura e a religido. Dessa forma, a autora abre as portas para a discussdo e as criticas as
mudangas das novas formas nas estruturas de dominacdo. O objetivo serd dissertar sobre a
empresa caso AES Eletropaulo de modo semelhante como Dunn (2004) realizou seus estudos
em Alima, acompanhando os trabalhadores e dirigentes no dia a dia, através de entrevistas e

visitas & empresa caso.

Essa nova forma de dominag@o acaba por mudar o dia a dia da firma em Alima, como
também suas relagcdes de trabalho. O autor Pedroso (2005) aborda em sua tese essas novas
formas de dominagdo. Com a entrada de novos donos na empresa estudada, ele expde a
maneira como ocorre um tipo de violéncia simbdlica por parte dos novos gestores aos
trabalhadores antigos. Nesse processo, trabalhadores precisam se adaptar a nova forma de

gestao da empresa, € ndo mais aquilo que eles estavam acostumados.

No terceiro estudo de caso apresentado, sobre a uniio de uma empresa Americana
com uma chinesa e a formacio da Lenovo de fabricante de computadores pessoais, Useem

e Liang (2011) falam de proximidade e transparéncia por intermédio das praticas de
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Governanga Corporativa. No caso da AES Eletropaulo, serd analisada a mesma empresa em

dois momentos diferentes, antes e apds a implantagao das regras de GC.

Assim, refletindo sobre o fato de a Lenovo também ter procurado Diretores e
executivos que puderam se envolver de forma colaborativa nas decisdes mais importantes da
firma, sera levantada a seguinte indagacao: sera que o mesmo ocorre na empresa caso AES
Eletropaulo? A partir da anélise de curriculo e entrevistas com pessoas chave da organizacao,

os capitulos seguintes buscardo responder essa questao.
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4 ESTUDO DE CASO - PARTE I — Analise do desempenho da empresa caso

Para o desenvolvimento desta tese, o estudo de caso sera separado em trés partes. Na
primeira, (Capitulo 4) sdo analisados e apresentados dados em forma de grafico dos

indicadores de desempenho desta empresa ao longo de seus anos, antes e pds privatizagao.

A segunda parte (Capitulo 5), esta relacionada a nova estrutura organizacional, que
remete & composi¢do acionaria apds a venda da empresa e, desse modo, abre-se a discussao
para a internacionaliza¢do de propriedade e para o Banco Nacional de Desenvolvimento —

BNDES, sendo um de seus maiores acionistas uma empresa estrangeira ¢ o BNDES.

Finalmente, na terceira parte, no Capitulo 6, o foco se voltara a analise das carreiras
dos dirigentes desta companhia, € como sdo construidas e reconstruidas as suas carreiras apos

grandes transformacgoes.

4.1 Analise de desempenho da empresa caso

Nesta parte do estudo de caso, apresenta-se uma analise da empresa caso através de
indicadores de desempenho baseados na literatura internacional. Esses indicadores sao fixados
como prova de que a empresa tem se financeirizado apos a privatizacdo. Em seguida,
organiza-se um panorama das terceirizagdes do setor elétrico brasileiro. E, por fim, algumas

consideragdes.

Os roteiros de analise de desempenho que foram aplicados nesta pesquisa encontram-
se no Apéndice C. Eles foram retirados e adaptados do projeto enviado a FAPESP por
Donadone (2008): “Novo conceito de empresa, internacionalizagdo e financeirizacao estudos

de caso no setor elétrico, bioenergia e eletrodoméstico de linha branca do Brasil. ”
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Além dos indicadores de desempenho acima referidos, foram retirados outros da obra
Financialization and Strategy: Narrative and Numbers de Froud Johal et al. (2006), a qual
traz analises das maiores firmas do Reino Unido e dos Estados Unidos, nos anos 80 até 2000.
Os autores consideram que as grandes empresas tém se financeirizado com base em: (1)
comparagdo entre o salario do CEO e o salario do trabalhador para valores reais pagos; (2)
dividas crescentes; (3) aumento do niumero de empregos temporarios. Sendo assim, esses

indicadores também foram aplicados na presente pesquisa.

Em suma, este estudo define como indicadores de desempenho: faturamento, volume
de GWh (gigawatt/hora) consumido, taxa de crescimento, taxa de investimento, qualidade de
energia entregue, quantidade de dividendos distribuida, valor do prego da agdo preferencial,
dividas contraidas e patrimonio liquido. Além disso, indicadores utilizados para os dados de

trabalhadores, foram fixados pelo Instituto Brasileiro de Analises Sociais € Econdmicas —

IBASE.

Dados da empresa caso foram coletados de Relatorios Anuais, Relatorios da
Administragdo, Demonstragdes Financeiras Padronizadas, Formularios de Referéncia, todos
eles retirados da pagina institucional da AES Eletropaulo, em Relagdo com Investidores. Os
dados mais antigos ndo estavam digitalizados e foram encontrados em relatérios na Fundagao

da Energia e Saneamento e na biblioteca da Eletropaulo.

A empresa AES Eletropaulo tem lucros crescentes, como demonstrado na Figura 2,
nos anos de 1996 até 2010, por meio de seu grafico crescente. Entretanto, nos anos de 2001 a
2002, o chamado “apagdo” resultou em uma crise de ambito nacional, afetando o
fornecimento e distribui¢do de energia elétrica, o que levou a necessidade de um programa de

racionamento de energia por parte do Governo Federal.
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Figura 2 - Lucro liquido em milhées

Fonte: Elaborado pelo autor (2012).

Tolmasquim (2000) comenta que entre 1990 e 2000 o consumo de energia cresceu em
49%, enquanto que a capacidade instalada foi expandida em 35%. O autor preconizava a

ocorréncia de uma crise energética em 2001.

Para o estudioso, essa crise energética teria como origem a falta de investimentos em
geragdo e transmissao de energia, pois o Governo nao deixou as Estatais investirem em razao
de um plano de corte de gastos em 1999. Isto, somado as incertezas de um marco regulatério

para o setor, fez com que as empresas privadas também ndo investissem na melhoria de seus

Servigos.

Proni e Lyrio (2005) destacam que o foco da empresa, nos anos de 2001 e 2002, era a

diminui¢do dos custos, por isso ocorreu a falta de energia elétrica.

Na Figura 3 abaixo ¢ possivel observar que o volume de investimentos foi duplicado

nos ultimos cinco anos: passou de 404 milhdes no ano de 2005 para 740 milhdes em 2011.
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Figura 3 - Investimento em milhdes

Fonte: Elaborado pelo autor (2012).
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A Figura 4 cruza os dois graficos, de lucro e investimento, nos ultimos 12 anos, ¢

destaca que a AES Eletropaulo investiu R$4,9 bilhdes frente a um lucro de 4,4 bilhdes.
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Figura 4 - Investimento e lucro em milhdes

Fonte: Elaborado pelo autor (2012).

Esses investimentos foram na area de expansdo do sistema. Desde o ano de 1998,

foram investidos 100 km em novas Linhas de Subtransmissdo; 19 novas Subestagoes ¢ 1,8

milhdes em novos clientes atendidos.
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Figura S - Investimentos no primeiro semestre de 2012 (R$ milhdes)

Fonte: Apresentagio EXPO MONEY — AES Eletropaulo (2012).

Sobre os investimentos serem tao altos, comparados ao lucro, pode-se conferir no
grafico em forma de pizza, na Figura 5, que R$ 88 milhdes (aproximadamente 25%) dos
investimentos estdo em servicos de manutencdo. Portanto, depreende-se que a AES

Eletropaulo considera manuten¢do como um investimento.

A Figura 6 mostra que o preco médio do MWh (R$) aumentou até o ano de 2006, e,
apos essa data, apresentou uma ligeira queda. Esse fato se deve a mudanga na legislagdo para
o mercado livre de energia. Segundo a Lei No 10.848, promulgada em 15 de marco de 2004, a
comercializacdo de energia elétrica passa a ser livre. Dessa forma, consumidores podem
comprar energia diretamente do gerador, ndo sendo mais obrigados a adquirir da distribuidora

que atende a sua regido.
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A Figura 7 mostra a composi¢ao do preco da energia, para o melhor entendimento do

porqué das variagdes tarifarias. Isso explica a necessidade de cada Estado ter sua precificacgao,

com variacdo de taxas na geracdo e transmissdo e, com isso, diferencas no valor da

transmissao ao consumidor final.

Compra de
energia

Parcela A

Encargos de

transmissdo

‘ Encargos
setoriais
Tarifa (Valor de
1kWh)
Custos
operacionais
Despesas de
Parcela B P :
capital

De empresas geradoras por
meio de leildes organizado
pela ANEEL

Encargos gerados pela
transmisséo de energia da
geradora até a distribuidora

Valores pagos pelos
consumidores na conta de

— energia elétrica por

determinacdo legal para
financiar o desenvolvimento
do setor elétrico e as
politicas energéticas do
Governo Federal

* Usodas
instalages da
rede basica de
transmissdo de
energia elétrica
* Usodas
instalacdes de
cohexdo
Transporte de
energia elétrica
proveniente de
Itaipu
* Operador
Nacional do
Sistema

Parcela destinada a
cobertura dos custos
vinculados diretamente a
prestagdo de servico de
distribuigdo de energia
elétrica

Outras despesas

Envolvem a cota de

—] depreciacdo e a

remuneragdo do capital

Cotas da reserva
Global de
reversdo

Cotas da conta
de consumo de
combustivel

Rateio de custos
do Proinfa

* Contade

desenvolvimento
energético

Figura 7 - Composicio do preco da energia

Fonte: Adaptado do Jornal Cemirim (2012).
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Para monitorar a qualidade do fornecimento de energia elétrica das distribuidoras, sdo
utilizados os indicadores coletivos: Duracdo Equivalente de Continuidade - DEC e Frequéncia
Equivalente de Continuidade — FEC. O DEC registra quantas horas em média por ano o
consumidor fica sem energia elétrica, e o FEC indica em média quantas vezes em média a luz
faltou para os consumidores. Esses indicadores sdo apurados pela propria empresa e auditados

pela Agéncia nacional de Energia Elétrica — ANEEL.

A Figura 8 demonstra uma melhoria de qualidade de entrega de energia, pela AES

Eletropaulo, ao longo dos anos.

60

Ano FEC DEC

o 1996 21,9 26,1
FEC 1997 21,7 27,2

40 - 1998 19,9 24
1999 17,6 18,8

30 2000 15,3 17,5
2001 14,6 16,6

20 2002 14,8 18,1
2003 13,1 16,7

0 2004 12,1 15,8
2005 12,6 16,8

2006 11,7 16,3

' 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2007 11,7 16,1

Figura 8 - Evolucio dos indices de qualidade da AES Eletropaulo
Fonte: Expo Money Sdo Paulo (2012)
A AES Eletropaulo pratica a distribuigdo de dividendos sempre acima do minimo

obrigatorio, o pay-out médio de 2006 até 2011 foi de 83% ao ano, e a média de dividendos

desde 2006 até 2011 foi de R$ 904 milhdes por ano. (EXPO MONEY, 2012)

Como determina a Figura 9, a Eletropaulo tem se notabilizado por ser uma excelente

pagadora de dividendos. Em 2006, a empresa pagou 34,92% de seus lucros em dividendos;
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em 2007, 100,34%; em 2008, 101,55%; ¢ em 2009, 101,57%; ¢ em 2010, 114,4%. (EXPO

MONEY, 2012)
oo Pay-out
120,0% 2006 34,9%
2007 | 100,3%
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Hoo 2012| 25,0%
20,0% 2013 25,0%

0,0%

2006 2007 2008 2009

2010

2011 2012

2013

Figura 9 - Distribuicio dos dividendos da AES Eletropaulo (em %)

Fonte: Expo Money Sao Paulo (2012)

O grafico da variagdo da ELPLA4, acdo preferencial da AES Eletropaulo, traz a questio

da queda no ano de 2011. Trata-se de uma medida das agéncias reguladoras para reduzir a

tarifa em média de 9% ao consumidor final, e que teve como consequéncia queda no prego da

acao da companbhia.
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Figura 10 - Rentabilidade em % da acio ELPL4 — Acéo preferencial da AES Eletropaulo (em %)




Fonte: Formulario de Referéncia AES Eletropaulo (2014)
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Sobre as dividas da AES Eletropaulo, a empresa acaba por contrair grandes dividas ao

longo dos anos:
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—®—Emp/Fin

200.000
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2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Emp/Fin
2006 | 396.635
2007 32.715
2008 | 50.430
2009 | 530.627
2010 | 252.668
2011 | 340.158
2012 | 85.161
2013 | 120.715

Figura 11 - Empréstimos e financiamentos da AES Eletropaulo (em milhdes)

Fonte: Formulario de Referéncia AES Eletropaulo (2014)

Assim, a Figura 12, trata da queda do patriménio liquido ao longo dos anos. O

patrimonio cai em uma propor¢cdo maior que a divida, posto que ele se refere ao que a

companhia possui, ap6s subtrair tudo o que ela teve que pagar.
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Figura 12 - Patriménio liquido da AES Eletropaulo (em milhées)

Fonte: Fonte: Formulario de Referéncia AES Eletropaulo (2014)
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4.2 Dados sobre os Trabalhadores da AES Eletropaulo

Na Figura 13, héd a relagdo entre o nimero de consumidores por empregado. Esse
nimero aumenta drasticamente durante o periodo poés-privatizagdo, o que pode ser explicado

pelo aumento da tecnologia, ou a ampliagdo da quantidade de servigo por pessoa.

NUMERD
AND  CONSUMIDOR/EMPREGADD
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1983 196
| .
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" u 1835 203

1986 205

o 1987 218
1982 230

= b 1929 221
= ) 1930 241

I —— NUMERD

= | CONSUMDORY 1351 250
J EMPRESADO 1995 343
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100 | g-m-a-a-a--n-a- 1999 E73
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Figura 13- Niimero de consumidores por empregado

Fonte: Elaborado pelo autor (2012).

A respeito da idade dos trabalhadores, a parcela de empregados acima de 45 anos ¢
crescente, (Vide Figura 14). Segundo Proni e Lyrio (2005), ap6s as privatizagdes, observa-se
um envelhecimento do quadro devido a protegdo ao emprego pelos sindicatos. E importante
ressaltar que, no referido momento, ¢ possivel encontrar uma contradi¢do em relagao ao
processo de financeirizagdo posteriormente discutido, pois ha a prote¢do dos trabalhadores

mais antigos feita pelos sindicatos.
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Figura 14 - Nimero de empregados acima de 45 anos

Fonte: Elaborado pelo autor (2012).
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Sobre o nimero de mulheres na empresa, observa-se, na Figura 15, a partir do ano de

1998, ano da fusdo da empresa em quatro empresas menores, que o numero de trabalhadoras

diminuiu. Contudo, ap6s a separacdo, ocorre na companhia que corresponde a AES

Eletropaulo um acréscimo do niumero de funciondrias.
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Figura 15 - Numero de mulheres na empresa

Fonte: Elaborado pelo autor (2012).
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Na Tabela 4 abaixo, o objetivo ¢ comparar saldrios de trabalhadores comuns (os
eletricitarios) em relacdo ao salario dos dirigentes, nesse caso, o CA e a Diretoria. Os valores
da tabela sdo anuais, a Razdo 1 se refere a divisdo entre o salario da Diretoria ¢ o do
trabalhador comum. O que comprova o salario do Diretor, por exemplo no ano de 2012, ter se
tornado setenta vezes maior que o salario do trabalhador comum na empresa caso estudada.
O mesmo ocorre com o CA, cujo salario foi quase cinco vezes superior ao salario do

trabalhador comum em 2012 (observe Razao 2).

Em 2013, essa discrepancia diminuiu um pouco, porém se manteve elevado o
distanciamento de saldrios do Diretor, com quase sessenta e oito vezes mais do que o salario

do trabalhador comum, e o salario do CA quatro vezes.

Sobre o trabalhador terceirizado, foi possivel coletar dados do ano de 2014, quando o
salario anual foi de R$ 22079,04 (vinte e dois mil e setenta e nove reais e quatro centavos),

sendo um pouco mais baixo que o do trabalhador comum.

Tabela 4 — Remunera¢io média de Diretores, CA, trabalhadores e terceirizados da Eletropaulo (em RS)

Renumeragdo Médio

Tota Ano 1994| 1995| 1996| 2003| 2004| 2005| 2006| 2007| 2008| 2009| 2010 2011 2012 2013 2014
Diretorial 1467001,78| 1494231,04 1546399
CA2 98100 103781,25 97282

Trabalhador Comum

21306,6

22800

24000

Razdol

70,12996161

67,82451754

0

Razdo2

4,870849878

4,266754386

0

Trabalhador Terciarizado

22079,04

Fonte: Elaborado pelo autor (2014). °

A partir desses resultados coletados, abre-se a discussao sobre a teoria da agéncia, a
respeito da mudanga de clima apo6s a privatizagdo da AES Eletropaulo e a questdo da
remunera¢do dos gestores da empresa. Nao se trata da quantidade de dinheiro envolvida, mas

do modo como essa remuneracao ¢ estruturada e paga.

A Tabela 5 apresenta o modo de pagamento dos dirigentes, destacando a proporc¢ao de

cada elemento na remuneragio total de CA e Diretoria da AES Eletropaulo. '

' Nao foi possivel coletar dados dos anos de 1994 a 2010 devido ao sigilo de informagdes da area de Recursos
Humanos da empresa caso.

"' Salario Base pro-labore: remunerar com base no nivel e complexidade do cargo internamente (Companhia)
e externamente (mercado); Bonus: Reconhecer o alcance/superacdo de metas empresariais e individuais;
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Tabela S — Forma de Remuneracio dos Diretores e CA da Eletropaulo

Conselho de Administracao: 100 % remuneracdo fixa (salario / pro-
labore);

Diretores Estatutarios e Nao Estatutarios: 43,01% remuneracdo fixa (salario / pro-
labore)
45,02% bonus
2,60% incentivos de longo prazo (Outros -
ILP)
7,34% Beneficios diretos e indiretos
2,02% Beneficios pds-emprego

A remuneragdo dos membros dos Conselhos de Administragdo e Fiscal da Companhia
¢ constituida em sua totalidade de remuneragao fixa (Salario / Pro-labore), enquanto que a da

Diretoria ¢ composta de remuneragdo fixa e variavel.

Da remuneracdo dos Diretores, cerca de 57% ¢ variavel em relacdo ao total. Isto
implica que mais do que a metade do salario dos Diretores depende da performance da
empresa: se a empresa tiver lucro, eles ganham mais. Pode-se dizer que esse dado

corresponde ao estimulo adotado no periodo pds-privatizagao.

Beneficios diretos e indiretos: oferecer beneficios alinhados as praticas de mercado no nivel executivo: -
veiculo designado, plano de satide, plano odontologico, seguro de vida, check up anual; Beneficios pos-
emprego: previdéncia privada. Qutroes - Incentivo de Longo Prazo (“ILP”): Estabelecido pela The AES
Corporation (“AES Corporation”) e condicionado ao alcance de metas corporativas globais e individuais. Visa
reforgar a retencdo dos profissionais e a criagdo de valor para o negocio de forma sustentavel e no longo prazo.

O incentivo de longo prazo é composto pelos seguintes componentes:

(i) Plano de Remuneragao baseado em Acdes da AES Corporation (a Companhia ndo possui um plano local
de agdes), definido e pago pela controladora sem 6nus para a Companhia. Representa 50% do ILP de cada
Diretor: Existem 3 tipos de remuneragdo por Acdes: Stock Options: o Diretor estatutdrio recebe o direito de
comprar agdes da AES Corporation, por um determinado valor ap6s um periodo de 3 anos; Performance Stock
Units: o Diretor recebe um determinado numero de agdes da AES Corporation (e ndo da Companhia). O valor
dessas acdes podera variar conforme performance do indice Standard & Poors 500 (S&P 500) da Bolsa de Nova
Iorque; Restricted Stock Units: o Diretor recebe as a¢des da AES Corporation (e ndo da Companhia) para, caso
deseje, aliena-las no mercado secundario ap6s um periodo de caréncia

(ii)) Plano Performance Units (PU): definido pela AES Corporation, ¢ um bonus diferido atrelado ao
cumprimento de metas trienais da AES Corporation. Representa 50% do ILP de cada Diretor e o pagamento é
assumido localmente pela Companhia por ndo se tratar de remuneracdo baseada em ag¢des. O indicador de
referéncia é o EBITDA. O critério de pagamento prevé valores diferenciados para atingimento parcial, total ou
superacdo de metas. Os valores atribuidos passam a ser disponiveis da seguinte forma: 1/3 no primeiro ano, 1/3
no segundo ano e 1/3 no terceiro ano, pagando-se no inicio do 4° ano. ) (Formulario de Referéncia AES
Eletropaulo, 2014).
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Como foi dito anteriormente, na teoria da agéncia, dois grupos tém interesses
conflitantes, enquanto os acionistas querem maximizar seus retornos no longo prazo, pelo fato
de serem proprietarios da companhia, os Diretores querem maximizar sua renda a curto prazo,
por causa dos bonus e outras formas de remuneracdo. Esta afirmacdo ¢ corroborada pelos
argumentos ja utilizados nesta tese, pois recai exatamente nos topicos de: Institucionalizagdo,

Teoria da Firma ¢ Revolugao Gerencial.

A empresa, antes de 1998 quando era Estatal, buscava a eficiéncia no fornecimento de
energia, ¢ nenhum dos funcionarios, por serem publicos, ndo podiam receber saldrios mais

altos que o do presidente da republica, por exemplo.

Sobre o nimero de empregados, na Figura 16, aparece uma brusca quebra do ano de
1997 para o ano de 1998, que se deve ao fato da empresa ter sido dividida em quatro empresas
menores como forma de preparacdo para a privatizagdo: Eletropaulo Metropolitana, Empresa
Metropolitana de Aguas e Energia ou EMAE, Empresa Bandeirante de Energia, Empresa
Paulista de Transmissdo de Energia. A partir do ano de 1998, os dados se referem somente da

empresa Eletropaulo Metropolitana que corresponde a atual AES Eletropaulo.
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Figura 16 - Numero de empregados

Fonte: Elaborado pelo autor (2012).
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O numero de trabalhadores terceirizados aumentou, ao longo dos anos, no novo

modelo de empresa:

T T T T T T 1
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Figura 17 - Numero de empregados terceirizados

Fonte: Elaborado pelo autor (2012).

Na Figura 18, cruzam-se as informagdes relativas aos empregados. Como resultado,

nota-se que o numero de funcionarios contratados diretamente pela empresa nao cresce muito,

enquanto o namero de terceirizados aumenta.
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Figura 18 - Niimero de empregados diretos e de empregados terceirizados

Fonte: Elaborado pelo autor (2012).
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A pesquisadora foi ao 34° Forum de acidentes do trabalho, em maio de 2013, na USP
em S3o Paulo. O palestrante Daniel Passos, do DIEESE — Departamento Intersindical de
Estatistica ¢ Estudos Economicos, expOs sobre o tema: “A ferceirizagdo do setor elétrico
brasileiro, um olhar sobre acidentes fatais.” Ele destacou a forma pela qual a agéncia
reguladora dita o valor a ser cobrado pelo preco final de energia e o seu reajuste, € como iSso

faz com que as formas de contratacdao sejam cada vez mais precdrias.

Segundo Daniel Passos, ap6s o processo de privatizagdo, com o novo modelo de
regulacdo, a revisdo tarifaria ¢ feita a cada quatro anos. As empresas entdo, precisam gerir
seus recursos em cima da tarifa calculada pela agéncia reguladora. Desse modo, os
trabalhadores do setor elétrico acabam sendo penalizados, pois ocorre a terceirizacdo de
trabalhadores pela logica da redugdo de custos. A cada vez que ocorre um novo reajuste pela

ANEEL, ele incide sobre um processo continuo de precarizagao no trabalho.

No tdpico posterior, serd apresentada uma discussdo sobre o panorama do emprego no
setor elétrico brasileiro com temas de terceirizacdo e morte no trabalho. Trata-se de uma
exposicdo sobre as taxas de acidentes no trabalho para os trabalhadores préprios e

terceirizados no setor elétrico, demonstrando a precarizacao do trabalho, em prol do lucro.

4.3 Privatizacdo e Reestruturacio: as mudancas para os trabalhadores do setor

elétrico

Segundo Barbosa e Targino (2002), o setor elétrico ficou caracterizado pela
predominancia de homens, boa experiéncia profissional, alto nivel de escolaridade, elevado
tempo de permanéncia no servi¢o, vinculo com empresas de grande porte ¢ remuneracao

média mensal mais alta que a renda do pais.

Todavia, os terceirizados foram os mais prejudicados: além de terem saldrios mais

baixos, o maior numero de acidentes fatais estdo relacionadas aos terceirizados.

Segundo Daniel Passos, ndo existe restrigdo alguma, por parte do 6rgdo regulador do
setor elétrico, que coiba as empresas de reduzirem seus custos relacionados ao trabalho.
Assim, as empresas se tornam propensas a reduzir de maneira indistinta os custos a favor da

elevagdo da taxa de lucro.
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Dessa forma, o modelo penaliza os trabalhadores do setor elétrico, pois a empresa que
consegue reduzir mais seus custos de mao-de-obra, seja por meio de corte de beneficios,
congelamento de salarios, ou terceirizagdo de atividades, amplia o seu lucro. Essas empresas
sdo consideradas pela ANEEL, como empresa mais eficientes, e passam a servir de modelo a
ser seguido, sem que se leve em conta as externalidades econdmicas e sociais negativas,

advindas de tais praticas.

Os dados a seguir sdo da apresentagao de Silva (2013) do 34° Foérum de acidentes do
trabalho. Silva (2013) utilizou o “Relatério de Estatisticas de Acidentes no Setor Elétrico

Brasileiro” da Fundagio Comité de Gestio Empresarial - COGE'?.

Segundo o Relatorio, houve uma elevada mobilidade de trabalhadores do quadro
proprio das empresas concessionarias para as empresas terceirizadas. A Figura 19 mostra que
a participagdo dos terceirizados na forga total de trabalho passou de 44% em 2004 para 55%
em 2010. Ou seja, mais da metade dos trabalhadores em atividades fim ndo sdo do quadro

proprio das empresas.

60% -
56% - p—
5206 55%
48% |
44% 4504
409 T T : :

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

= Terceirizados Praprios

Figura 19- Composicao da forca de trabalho no setor elétrico no Brasil (2004 a 2010)
Fonte: Silva (2013).

Esse Relatério demonstra que os servigos terceirizados tém influéncia nas taxas de
acidentes do setor elétrico brasileiro, especialmente na taxa de gravidade, tendo sido
registrados um total de 75 acidentes com consequéncias fatais em 2010. Esse total representa

o terceiro ano consecutivo de aumento nesse valor e o maior apresentado desde 1999.

12 Esses estudos tém como principal fonte de dados o relatério anual de estatisticas de acidentes no setor elétrico,
produzido pela Fundagdo COGE, instituig¢@o criada e gerida pelas proprias empresas do setor elétrico.
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A Figura 20 abaixo traz os acidentados de origem elétrica terceirizada, eles
representam 60% do total de acidentados fatais de contratadas, o que confirma a relagdo com
a terceirizacao das atividades de maior risco € que os acidentes estdo diretamente ligados aos

processos de trabalho.
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Figura 20- Numero de acidentados fatais do setor elétrico brasileiro
Fonte: Silva (2013)

As investigacdes empreendidas aqui concluem a existéncia de um maior risco de

morte associado ao segmento terceirizado da forga de trabalho no setor elétrico brasileiro.

4.4 Discussao da parte I do estudo de caso

A empresa do setor elétrico paulista, AES Eletropaulo, sofreu transformagdes apos sua
privatizagdo. A partir da analise de indicadores de desempenho, ao longo de 30 anos de sua

existéncia, foi possivel apontar algumas mudangas na mesma.

No processo de privatizagdo, a AES Eletropaulo assumiu um formato de empresa
financeirizada, e passou a responder aos interesses dos acionistas num curto prazo. Portanto,

argumenta-se que parte das consequéncias desse processo vem afetando o seu desempenho.
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Em suma, os resultados desse levantamento de dados foram lucratividades e
investimentos crescentes, lembrando que a AES Eletropaulo considera a manuten¢do como
um investimento. Como reflexo da privatiza¢ao, houve o aumento na tarifa de energia para os
consumidores finais, além da melhoria na qualidade do servico entregue, calculado pela
diminui¢ao do FEC e DEC ao longo dos anos.

Sobre o mercado de capitais, apds a abertura na bolsa de valores, a AES Eletropaulo,
se caracterizou por ser uma excelente pagadora de dividendos. Nos anos de 2006 a 2011 a
empresa atingiu em média 83% de distribui¢do de dividendos, porém, apds o ano de 2011,
com a queda no preco das acdes, explicada pela intervengdo da agéncia reguladora no
decréscimo da tarifa de energia, também se diminuiu a distribuicdo de dividendos para 25%,

que seria o valor minimo obrigatorio, verificado no Estatuto Social da propria companhia.

A divida da AES Eletropaulo se mostra presente e elevada ao longo dos anos, o que
seria uma caracteristica das empresas financeirizadas. Por outro lado, o patriménio liquido
diminui, destacando que ele é calculado apds a subtragdo de tudo o que a companhia tem que

pagar, por consequéncia mais dividas.

Em relagdo aos pagamentos de salarios da Diretoria e CA, ocorreram mudangas, que
também sdo caracteristicas de empresas financeirizadas, segundo a literatura internacional. A
maior diferenca foi verificada entre o salario dos trabalhadores comparado aos cargos de
direcdo da companhia (CA e Diretoria).

Para os trabalhadores, os resultados encontrados na empresa caso ndo sdo muito
animadores. Devido a perseguicdo da empresa ao lucro, acontece a precarizagdo do trabalho
de seus funciondrios, principalmente os de saldrios mais baixos.

Ocorreram ainda o aumento do numero de consumidores por empregado,
envelhecimento do quadro de funciondrios (este fato entra em contradicdo quando se fala de
empresa financeirizada, mas ¢ uma particularidade do setor elétrico, devido a forte protecao
do sindicato dos eletricitarios). Houve também um crescimento do nimero de mulheres num
quadro que antes era basicamente masculino, ¢ a ado¢ao de novas formas de contratacao e
subcontratacgao.

A terceirizacdo também ¢ um dado considerado por empresas que se financerizam. No
contexto brasileiro, no ano de 2004, havia 44% da for¢a de trabalho composta por

trabalhadores terceirizados, ja no ano de 2010, esse nimero se alterou para 55%, ou seja, mais
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da metade dos trabalhadores do setor elétrico em atividade fim ndo sdo do quadro da propria
empresa.

Sobre os acidentes no trabalho, no Brasil, os acidentados de origem elétrica
terceirizada correspondem a um total de 60% dos acidentes fatais das contratadas. Isso
confirma a relagdo com a terceirizacdo das atividades de maior risco € que os acidentes estdo
diretamente ligados aos processos de trabalho.

Considera-se, assim, nesta analise sobre o desempenho da AES Eletropaulo, a crise
enfrentada pelo setor na distribuicdo de energia e as mudangas nos quadros de funciondrios
como consequéncias, diretas e indiretas, do processo de privatizacdo e reestruturacao do setor

elétrico brasileiro.

Conforme foi apresentado, em certa medida, tais fatores que estdo presentes na AES
Eletropaulo mostram ndo sé os efeitos da privatizacao e da reestruturacdo na forma de gestao
da firma, mas também movimentos da logica financeira que tém se tornado presentes no

mundo corporativo.
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5. ESTUDO DE CASO - PARTE II - Estrutura da empresa caso

Neste Capitulo 5, sera feita uma andlise institucional e politica da empresa caso, desde
seu surgimento até os dias de hoje. No primeiro tdpico, serdo apresentados os principais
acontecimentos do setor elétrico. No 5.2 ¢ descrita a historia da empresa caso, inclusive seu
momento da compra e venda. O terceiro tdpico serd destinado a atores importantes no
processo de privatizagcdes: o BNDES, os sindicatos e os fundos de pensdo. O 5.4 ¢ uma
analise mais atual da situacdo na qual a empresa se encontra, realizada através de entrevistas
com investidores, consultores do setor elétrico € com o setor de relacionamento da prépria

companhia. O 5.5 traz uma discussdo geral sobre a primeira parte deste estudo de caso.

5.1 Estado e privatizacdes no Brasil: setor de energia elétrica

Este primeiro topico se inicia, de modo geral, com a historia das privatizagdes do
Brasil e, em seguida, sera desenvolvida uma discussdo sobre a privatiza¢dao no setor elétrico.
A historia das privatizagdes sera vista a partir do recorte de dois governos: o governo do
Fernando Henrique Cardoso (1994-2001), quando aconteceram os movimentos de
privatizagdes de diversos setores, inclusive o do setor de energia elétrica e o governo Luiz
Inécio Lula da Silva (2003-2010), continuado pelo governo de Dilma Rousseff (2011 — atual),

que sdo os governos que agem de forma mais centralizada, pos- privatizagdes.

A histéria politica nacional esteve sempre ligada ao desenvolvimento econdmico.
Almeida (2007) comenta que o Império, iniciado em 1822, baseava-se na exportacdo de
matéria-prima e importagao de produtos finais. Tal situacdo favorecia a iniciativa privada que,

entretanto, ndo se modernizava pela falta de infraestrutura local e deficiéncia de politicas.
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Segundo Julian (2014), a falta de crédito para a subsisténcia nesse periodo mantinha as
cidades sob pressdes internacionais. Nao havia uma proposta de desenvolvimento qualitativo

das empresas brasileiras contidas pela falta de incentivos e ambiente propicio.

O autor observa que, quando o Brasil sofre o golpe de 1964, o novo governo inicia
uma série de reformas para garantir o crescimento das empresas nacionais e reconfigurar o
mercado financeiro. Dentre essas reformas, estdo a inclusdo da lei que regulamenta a correcao
monetaria (Lei 4.537/64), a lei de reforma bancaria (Lei 4.595/64), a criagdo do Conselho
Monetario Nacional e do Banco Central, além da primeira lei de mercado de capitais (Lei
4.728/65). Para dirigir as a¢des do mercado financeiro nacional, foi criada a Diretoria de
Mercados de Capitais, atualmente fungdo exercida pela Comissdo de Valores Mobiliarios —

CVM.

Para Julian (2014), o Estado observa a necessidade de nortear o funcionamento
econdmico, resguardando direitos e regulando mercados pelas politicas macroecondmicas.
Nesse momento, o Estado e o mercado cresceram juntos frente as pressdes econOmicas
internacionais. Foi necessario criar mecanismos para liberalizar sem prejuizos, privatizar e

flexibilizar.

O Estado passa a reestruturar as privatizagdes de forma continua no Governo de
Fernando Henrique Cardoso (1995 — 2002). Nesse periodo, foram realizadas varias reformas
relacionadas a participacdo do Estado na economia, dentro de um contexto internacional de

reformas liberalizantes.

Segundo Bresser (1998), na década de 1990, foram tomadas as seguintes medidas:
equilibrio fiscal, controle dos gastos publicos, respeito a realidade macroeconomica e
privatizagdo, pois as empresas estatais eram apontadas como parte nos problemas. Uma das
medidas para viabilizar a reforma do Estado foi a criagdo do Ministério da Administragdo da
Reforma do Estado - MARE, capitaneada pelo ministro Luiz Carlos Bresser Pereira. De
acordo com o autor, o Estado, a partir dos anos 1970, passou a ser a principal causa da

reducdo das taxas de crescimento, aumento do desemprego e inflagao.

De acordo com Ferreira ¢ Azzoni (2001), o governo Fernando Henrique Cardoso,
ampliou o Plano Nacional de Desestatizacdo - PND com concessdo de servigos publicos e

apoio a privatizagdo. Sallum (1999) assinala ainda que o0 mesmo governo aprovou também a
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lei complementar que regula as concessdes de servicos publicos para a iniciativa privada

(eletricidade, rodovias, ferrovias, etc.).

Consoante Diniz e Boschi (2003), essa reforma do governo orientada para o mercado
tem como resultado um grande numero de fusdes e aquisi¢des na década de 1990. Esses
movimentos de fusdes e privatizagdes das empresas estatais abriram espaco para as

corporagdes internacionais atuarem no mercado brasileiro.

Griin (1999) indica que nesse periodo a logica financeira comegou a predominar na
sociedade brasileira € no meio organizacional. E os principios dominantes no capitalismo

internacional passaram a refletir sobre o Estado brasileiro.

Para Sallum (1999, p.26), o empresariado passa a combater o intervencionismo estatal,
querer desregulamenacao, acolher capital estrangeiro e querer privatizagdes. “Em suma, passa

a ter uma orientacdo cada vez mais desestatizante internacionalizante”.

5.1.1 Privatizagdo do setor de energia elétrica brasileiro — Governo Fernando Henrique

Cardoso

Segundo Sallum (1999), no governo Fernando Henrique Cardoso, foi aprovada a
legislacdo que concede os servigos publicos de servigos de transporte, telefonia, eletricidade
etc. para a iniciativa privada. A privatizacdo dos servigos de energia no Brasil surgiu da
necessidade do aumento de produtividade, da diminuicdo do custo e também da divida

publica.

Fazia-se necessdria uma reforma nesse setor, contudo era impossivel a copia de
modelos bem sucedidos de outros paises. Isso porque, conforme Ferreira (2000, p.181), o
Brasil tem algumas especificidades como: (1) técnicas caracterizadas pela “extensa rede
fluvial do pais”, o que levou a criagdo de um modelo interligado; (2) sua estrutura acionaria
complicada: o Governo Federal era proprietario de ativos de geragdo e transmissdo, 0S
Governos Estaduais, de distribui¢do; (3) a necessidade de “investimento em ativos de nova

geracao resultante da demanda de energia elétrica”.

O desenvolvimento do setor no Brasil foi influenciado pelas dimensdes continentais e

pelo potencial hidrelétrico de bacias fluviais. As economias de escala resultantes da
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constru¢do de usinas hidrelétricas levaram a criacdo de um sistema interligado de energia
elétrica. O sistema centralizado foi implementado apo6s a criagdo da Eletrobrds em 1963,
“holding Federal com controle aciondrio da maioria dos ativos de geracdo e transmissao”

(FERREIRA, 2000, p.185).

De acordo com o estudioso supracitado, embora o modelo fosse centralizado, os
governos dos Estados mais ricos nas regides Sul e Sudeste implementaram programas de
investimento para a criagdo de seus proprios ativos de geracdo e transmissdo, para melhor
acomodacdo de sua base industrial. Esses ativos se tornaram partes importantes do setor de

servigos publicos: as empresas CESP — SP, Cemig — MG, Copel — PR, e CEEE — RS.

De forma mais geral, Losekann (2003) afirma que, no Brasil, antes da Reforma do
setor de energia elétrica, uma grande participacdo das empresas estava na esfera publica. E o
perfil institucional pode ser explicado pela Tabela 6 abaixo, a qual mostra as fungdes do
Estado nos segmentos de geracdo, transmissao e distribuicdo, e no planejamento da industria

de energia elétrica.

Tabela 6 - Perfil do setor elétrico brasileiro antes do periodo da privatizacao

Funcio Orgio / Empresa
Politica setorial MME
Orgio regulador DNAEE
Holding Eletrobras
Geracgao binacional [taipu
Geragao / transmissao — Federais Eletrosul
Furnas
CHESF
Eletronorte
Distribui¢ao — Federais Escelsa
Light
Geragao — Estadual CESP
Geragao / transmissao / Distribuicdo | CEMIG
Estaduais COPEL
CEEE
CELG
Distribui¢do — Estaduais 24 empresas
Distribui¢cdo — Municipais 4 empresas
Geragdo / transmissao - Privadas 20 empresas

Fonte: Losekann (2003)
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Segundo Ferreira (2000), esse sistema centralizado no Brasil cresceu muito e
rapidamente nos anos 60 e 70, espelhado no crescimento da economia brasileira. Ele deve ser
considerado um sucesso historico, porém, ao final deste momento de crescimento econdmico
do pais, este mesmo modelo foi esmagado pelo seu peso financeiro, com as dividas. Essas
companhias de energia, das quais a maior parte estava sob controle Federal e Estadual,

entraram em endividamento e foi preciso criar uma nova estrutura.

Em 1974, as tarifas de energia elétrica foram unificadas em todo o pais, o periodo
sofreu com altas taxas de inflagdo. Como as tarifas eram iguais e a estrutura de custos era
diferente, era necessario compensar as empresas com retornos menores. O mecanismo
adotado foi a conta de resultados a compensar (CRC), na qual as empresas acumulavam

resultados positivos ou negativos para posterior acerto.

O autor assinala que, no ambiente centralizado, as empresas de energia elétrica eram
administradas por engenheiros, deixando para os administradores a tarefa de pagar as contas.
Com a crise fiscal em 1982, ocasionada pela inadimpléncia do México, o pais com estagnagao
econdmica ¢ financeira utilizava tarifas do setor publico como anti-inflacionarias. O impacto
desse fendmeno foi a queda de investimentos no setor elétrico: de 14 bilhdes de dodlares/ano
em 1980/82 para 12 bilhdes de ddlares até o final da década. Nos anos 90, continuou a queda

para 5 bilhdes de dolares em 1995/96.

Na década de 90, houve a formacdo do novo modelo, com novas leis de tarifas e
concessoes. O modelo centralizado ainda estava em circulagao, mas com sua ineficiéncia
econdmica e elevadas dividas, foi preciso buscar por um novo modelo. A primeira reforma

em 1993 eliminou o nivelamento geografico das tarifas anteriormente citadas.

Para Leme (2009, p.101), “A real reforma no setor elétrico brasileiro deu-se em 1995,

com a promulga¢do da Lei das Concessdes n. 8 987 e do Decreto n. 9 074, que

regulamentaram o artigo 175 da Constituigﬁo”. Essas condicdes legais permitiam que os
geradores e distribuidores de energia elétrica pudessem competir pelo suprimento dos grandes

consumidores de energia elétrica.

Para implementar a reestruturagdo do setor elétrico brasileiro, o
Ministério de Minas e Energia (MME) contratou, em 1996, um consoércio formado
pelas empresas de consultoria internacional Coopers & Lybrand e Lathan &
Watkins, e pelas empresas nacionais Main e Engevix (ambas do ramo de engenharia,
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gerenciamento de projetos e obras). Recorreu também a uma empresa de consultoria
na area juridica, a Ulhda Canto, Rezende e Guerra, visando colher sugestoes para a
montagem de um novo desenho para o mercado elétrico brasileiro e de uma nova
aparéncia institucional. (LEME, 2009, 101).

Conforme Ferreira (2000), as principais recomendacdes das consultorias foram: (1)
criacdo de um Mercado Atacadista de Eletricidade — MAE, (2) estabelecimento de contratos
iniciais para criar uma fase de transi¢ao para o mercado de energia elétrica competitivo, (3)
desmembramento de ativos de transmissdo e criacdo de um Operador Independente de
Sistema — OIS para administrar o sistema interligado, (4) organiza¢do das atividades

financeiras e planejamento de um novo cenario.

Leme (2009, p.101) observa que, do trabalho dessas empresas de consultoria, surgiu o
Projeto de Reestruturagdo do Setor Elétrico Brasileiro — RESEB. A expectativa do governo
era de que os trabalhos da consultoria gerassem sugestdes que se valessem de experiéncias
das reformas ocorridas em outros paises (principalmente as reformas na Gra-Bretanha), nelas
buscando ensinamentos para adaptarem-se ao caso do setor elétrico brasileiro, considerando

as suas especificidades.

Sobre o programa de Reestruturacdo do Setor Elétrico Brasileiro - RESEB, que no
conjunto trouxe uma série de mudangas no marco regulatério, no remodelamento das
instituicdes com as privatizagdes, a Tabela 7 abaixo mostra as principais leis que estdo

relacionadas a esse processo de reforma:

Tabela 7 - Leis e principais mudancas no setor elétrico — Governo Cardoso

Lei Data Principais pontos

Lei 8.987 Fevereiro de 1995 Regulamenta as concessdes em consonancia com o programa de
privatizagdes, regulamentando o papel do poder concedente
(poder publico e da concessionaria)

Lei 9.074 Junho de 1995 Regulamenta o mercado de energia, tratando da amortizacdo de
investimentos, prazos de concessdo e regras para a renovagao de
concessao

Lei 9.427 Dezembro de 1996 Criada a autarquia ANEEL, que tem por fungdo regular e
fiscalizar o setor elétrico, bem como realizar licitagdes e leiloes

Lei 9.648 Maio de 1998 Tira parte dos poderes do Grupo Coordenador para Operagao

Interligada (GCOI) da Eletrobras, e o repassa ao ONS,
associagao civil

Fonte: SILVA (2013b).

Leme (2009) destaca que a implementagdo de um novo modelo competitivo no setor

elétrico demandou a mudanga no ambiente regulatério. A ANEEL (Agéncia Nacional de
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Energia Elétrica) foi criada somente em 6 de outubro de 1997, por meio da aprovacido do
Decreto n. 2 335 e passou a exercer a fungdo de 6rgdo regulador em nivel Federal,

substituindo o DNAEE (Departamento Nacional de Aguas e Energia Elétrica).

De acordo com Ferreira (2000), suas principais tarefas sdo: elaboragdo de pardmetros
para garantir a qualidade do servigo, solicitacdo de novas licitagdes para concessdes, garantia
de operacdo do Mercado Atacadista de Eletricidade — MAE, estabelecimento de critérios de

custo de transmissao e fixacdo de tarifas no varejo.

Para Leme (2009, p.101), o processo de privatizagao desenhado pelas consultorias nao
foi uma opcao de politica nacional planejada e discutida publicamente com toda sociedade
civil na intengdo de consolidar mecanismos democraticos na gestdo do setor elétrico
brasileiro.” As reformas no setor elétrico brasileiro ficaram marcadas por um processo
unidirecional, que respondeu aos interesses das empresas concessionarias, € menos aos

interesses dos cidaddos consumidores de energia elétrica do pais.

5.1.2 Momento poés privatizagao do setor de energia elétrica brasileiro — Governo Luiz

Inacio Lula da Silva e Governo Dilma Rousseff

O Estado, nesse movimento de privatizagdes, procura se manter central na tomada de
decisdes, “embora as caracteristicas da privatizacdo sejam a transferéncia de ativos e de
capital, ha especificidades na forma como o Estado busca legitimidade social para efetivar tal

processo” (LEME, 2009, p.102).

Mais ainda, o governo do presidente Luiz Indcio Lula da Silva age cada vez mais de
forma centralizadora. Houve uma orientagdo estratégica a maior atua¢do do setor publico na
infraestrutura, por meio de investimentos, financiamentos e parceiras com setor privado.
[lustram essa tendéncia o Programa de Aceleracdo do Crescimento - PAC e a criagdo da

Empresa de Pesquisa Energética — EPE (FERREIRA; AZZONI, 2011).

Consoante Silva (2013b), essa atuacdo — do Governo agindo de forma central — pds-
privatizagoes foi legitimada por criticas ao baixo crescimento econdmico ocorrido no governo
anterior e por crises geradas pela remodelagdo institucional, como a crise energética em 2001.
No governo de Luiz In4cio Lula da Silva, o Estado ganha énfase atuando de forma direta no

mercado de capitais a0 comprar recursos de terceiros. Tal acontecimento ocorre através da
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BNDES PARTICIPACOES S/A - BNDESPAR, uma holding estatal gestora de capital de
risco, subsidiada pelo Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social - BNDES.
Atualmente sua atuagdo na economia brasileira envolve a compra de participacdo acionaria

das empresas nacionais, sendo assim, participa efetivamente no mercado de capitais.

De acordo com o estudioso, com respeito a investimentos em infraestrutura, o governo
Luiz Inacio Lula da Silva criou a lei No 11.079, de 30 de dezembro de 2004, apelidada de
“Lei das Parcerias Publico-Privadas” - PPP, com a inteng@o de buscar solucdes para a falta de
capacidade do Estado de investir sozinho em infraestrutura, abrindo a possibilidade de
formacgdo de Sociedades de Proposito Especifico - SPE entre a iniciativa privada e o poder

publico.

Ademais, como outro exemplo de centralizacdo do Estado, foi criado em 2007 o
Programa de Aceleracdo do Crescimento - PAC, o qual se destina a acelerar o crescimento
econdmico do pais, visando atingir a taxa de crescimento de 5% ao ano, com investimentos

das PPPs em logistica, energia, infraestrutura social e urbana (PAC 2007).

Segundo Olivieri (2006), especificamente para o setor elétrico, o PAC prevé
investimentos nos setores de geracdo e transmissdo energética, pois com a privatiza¢do na
década de 1990, boa parte do setor de distribuicao foi vendido ao setor privado. O governo de
Dilma Rousseff, foi na mesma linha de centralidade do Estado, como uma continuacao do

governo Luiz Inécio Lula da Silva.

Em suma, num primeiro momento, no Governo Fernando Henrique Cardoso, ¢ claro o
objetivo de abertura para o capital privado e redugdo de participacdo do Estado. Num segundo
momento, os governos Luiz Inacio Lula da Silva e Dilma Rousseff propdem as PPPs, numa
intencdo de compor o Estado com o setor privado. Nesse momento, recebe destaque o
BNDES, com sua participagdo aciondria nas empresas devido a falta de investimentos

coerentes com o tamanho da necessidade apontada.
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5.2 Historia da empresa AES Eletropaulo — inclusive 0 momento de compra e

venda

ApoOs contextualizar brevemente a histéria das privatizagdes no pais, mais
especificamente no setor de fornecimento de energia elétrica, neste subcapitulo serdo
descritos, por meio de uma linha do tempo, os principais acontecimentos da histéria da
empresa caso, AES Eletropaulo. Além disso, apresentar-se-3o a estrutura e a cultura da
empresa no periodo antes da privatizacao e, em seguida, em uma entrevista conduzida pela
pesquisadora, serd explicado pelo ex-presidente da AES Eletropaulo, Eduardo Bernini, como
foi a preparagdo para a privatizagdo da companhia. Para finalizar, haverd algumas

consideragdes a respeito da estrutura atual da empresa, sua missao e valores.

A Tabela 8 a seguir, retirada da pagina institucional da propria empresa, sumariza o

historico da Empresa AES Eletropaulo:

Tabela 8 - AES Eletropaulo - Historico no Brasil

1899

Fundagdo da The Sdo Paulo Railway Light Power Company Limited

1923

A Brazilian Traction Light and Power Co. Ltd. Assume o controle da The Sdo Paulo Railway Light Power
Company Limited

1956

Reestruturagdo da holding Brazilian Traction Light and Power Co. Ltd., que passa a ser denominada Brascan
Limited

1979

O governo federal adquire da Brascan Limited o controle acionario da Light — Servicos de Eletricidade S. A.

1981

O governo paulista assume o controle da Light - Servigos de Eletricidade S. A., que passa a ser denominada
Eletropaulo — Eletricidade de S@o Paulo S.A.

1997

Ocorre a cisdo da Eletropaulo — Eletricidade de Sdo Paulo S. A. atual AES Eletropaulo, que passa a ser apenas
distribuidora de energia elétrica e, em decorréncia dessa operacdo, sdo criadas trés empresas: Empresa
Bandeirante de Energia S.A (EBE), distribuidora; Empresa Paulista de Transmissdo de Energia Elétrica S. A.
(EPTE), transmissora, atual Companhia de Transmissdo de Energia Elétrica Paulista (CTEEP); e Empresa
Metropolitana de Aguas e Energia S.A. (Emae), geradora.

1998

O consorcio Lightgas Ltda. — formado por AES Corp. , Companhia Siderargica Ncional (CSN), Eletricité de
France (EDF) e Reliant Energy — adquire a AES Eletropaulo em leildo publico

2001

Apds nova reestruturagdo societaria, todo o controle indireto da AES Eletropaulo passa a ser detido pela AES
Corp.

2003

A AES Corp. ¢ varias de suas controladoras, inclusive AES Eletropaulo, ¢ a BNDESPAR celebram diversos
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contratos, pelos quais a AES Corp. transfere todas as agdes que detinha direta ¢ indiretamente, por meio da AES
Elpa e da AES Transgas Empreendimentos S.A. (AES Transgas), na AES Eletropaulo, para uma nova
controladora, denominada Brasiliana Energia S.A. (atual Companhia Brasiliana de Energia, ou Brasiliana), em
troca de 50% mais uma agdo ordinaria da Brasiliana. O Banco nacional de Desenvolvimento Econémico e Social
(BNDES), por meio da BNDESPAR, adquire todas as agdes preferenciais emitidas pela Brasiliana, em virtude
da renegociacdo da divida da AES Elpa e da AES Transgas perante a BNDESPAR . Como resultado, 53,9% do
capital social total da Brasiliana ¢ atualmente detido pelo BNDES, por meio da BNDESPAR, e 46,2% sao
detidos pela AES Corp., por meio da holding AES Holdings Brasil Ltda. (AES Holding Brasil)

Fonte AES Eletropaulo (2013)

5.2.1 Modelo da empresa Eletropaulo antes do periodo da privatizagao

Em 1979, o Governo Federal adquire o controle da Light — Servicos de Eletricidade S.

A. e, no ano de 1981, o controle passa da Unidade Federal para Estadual.

O governo paulista assume o controle da Light - Servigos de Eletricidade S.A., que
passa a ser denominada Eletropaulo — Eletricidade de Sao Paulo S.A. No trabalho de Boa
Nova (2002), ha uma analise da mudanga de cultura do periodo quando a empresa era a Light
— privada — e posteriormente ao se transformar em Eletropaulo — estatal: “andlises da cultura
das organizagdes propiciam uma compreensdo melhor do proprio setor produtivo estatal”
(BOA NOVA, 2002, p. 8), “a vida social ¢ ordenada através de simbolos organizados em
sistemas” (DURHAM, 1984 apud BOA NOVA, 2002). Para o autor, a cultura tem a ver com
aquilo que n3o muda, com caracteristicas, identidades e a abertura para a resisténcia as

inovacdes varia muito.

A historia da Eletropaulo se iniciou em 1981 e transcorreu nos anos 80 e 90. Tempo de
varias dificuldades para a economia brasileira, com inflagdo e crise financeira internacional.
Esse cenario dificultou a gestdo da Eletropaulo, que desenvolveu alguns programas de
trabalho vantajosos para o interesse publico e o bem estar da populagdo. Programas sociais
como tornar a energia elétrica mais acessivel a populagdes de baixa renda e programas de

eletrificag¢do rural. (BOA NOVA, 2002).

A privatizacdo de empresas do setor elétrico brasileiro entrou em pauta a partir de
1995, “com o inicio do primeiro mandato do Fernando Henrique Cardoso na Presidéncia da

Republica e, em Sao Paulo, com a posse de Mario Covas, [...]” (BOA NOVA, 2002, p.75).

Boa Nova (2002) coleta dados em entrevistas a funcionarios da Eletropaulo e, a

respeito da dire¢do da empresa, o autor levanta ingeréncias externas: “[...], a Eletropaulo seria
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movida por incessantes pressdes, a servigo de interesses também privados, embora sob
alegacdo, nem sempre fundada, de que se trataria do interesse publico”. Havia a frequente
troca de Diretores e Presidentes, ingeréncias de facgdes politico-partidarias, e outros
interesses extra empresariais. E, em relacdo aos sindicatos: “A relacdo de simbiose entre a
direcdo da Empresa e o Sindicato evoluiu de tal forma que a este foi passada a prerrogativa de

fazer indicagdes para o preenchimento de cargos” (BOA NOVA, 2002, p.91).

O estudioso conclui seu estudo, relatando que, na cultura da mudanga da Light para
Eletropaulo, ocorreu uma permanéncia de uma cultura de submissdo aos que tinham o
comando, aquela confianca cega que antes era depositada na “Mae Light”, foi transferida para
o Sindicato e para a Diretoria da Eletropaulo. O autor ressalta que o fim da cultura da Light

seria uma descaracterizagdo cultural.

5.2.2 O momento da compra e venda da AES Eletropaulo

No segundo movimento, a Eletropaulo sai do dominio do Governo e passa a pertencer
aos acionistas. Conforme observa Ferreira (2000), o Estado de Sao Paulo foi o primeiro a
anunciar sua decisdo de reestruturar e privatizar seu setor elétrico. No ano de 1995, a
reestruturacdo incluia trés empresas: CESP, sua subsidiaria CPFL e a Eletropaulo. O plano

previa o desmembramento das empresas antes de sua venda.

Ferreira e Azzoni (2011) destacam que, com a contratacdo da consultoria Coopers e
Lybrand, o objetivo era desenhar um novo modelo institucional que privilegiasse a
concorréncia. Esse modelo, inspirado nas experiéncias britanica e californiana, promoveu a
desverticalizagdo das atividades em geracdo, transmissao, distribuicdo e comercializagdo. O

objetivo era aumentar a competi¢cdo e a regulacao.

A privatizacdo foi considerada como uma saida vidvel tanto para as empresas com
dificuldade financeira, como para o Governo Estadual: “tanto a Eletropaulo como a CESP
haviam herdado altissimos niveis de endividamento do governo, bem como acumulado
dividas ndo pagas nas suas aquisi¢des de energia da Eletrobras.” (FERREIRA, 2000, p.207).
Apesar desses obstaculos, o plano para reestruturagdo para o Estado de Sdo Paulo visava a
criacdo de um ambiente competitivo, 0 que seria um passo importante para o Estado

responsavel por 40% da producao industrial do pais.
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Durante a entrevista com o ex-presidente Eduardo Bernini'® — que, nos anos de 96-98,
preparou a companhia para privatizacdo e nos anos de 2003-2007, presidiu novamente a
companhia — a pesquisadora perguntou qual foi o motivo de reestruturar a Eletropaulo para
privatizar. A resposta dada por Eduardo Bernini foi que o Governo do Estado de Sdo Paulo
estava em dividas e, portanto, o principal fator foi sanar essa divida. O ex-presidente explica
que, para o equacionamento da divida, era necessario desverticalizar e depois privatizar o

setor elétrico.

Coerente com esse contexto, foi montado o arcabougo institucional para as
privatizagdes no setor elétrico. Eduardo Bernini diz que a Eletropaulo foi separada em quatro
empresas: Eletricidade de Sao Paulo S. A., distribuidora; Empresa Bandeirante de Energia
S.A, distribuidora; Empresa Paulista de Transmissdo de Energia Elétrica S. A., transmissora e
Empresa Metropolitana de Aguas e Energia S.A., geradora. “31/12/1997, [...] 4 empresas,

sairam da Eletropaulo.”

Sobre a venda da Eletropaulo em forma de blocos, ¢ importante ressaltar que esta ¢
uma particularidade forte do Brasil de venda de empresas para grandes grupos controladores.
De acordo com Lazzarini (2011, p.32), cerca de 86% das privatizagdes do Brasil resultaram
em vendas de controle em bloco, “sendo 53% dos compradores nesses eventos associados a
consorcios mistos, tipicamente compostos por grupos domésticos, empresas internacionais e

atores ligados ao governo”.

De acordo com a entrevista, Eduardo Bernini relatou que a Eletropaulo foi adquirida
pelo consoércio Lightgés Ltda, formado por quatro companhias: “Uma empresa chamada AES,

uma empresa chamada EDF, Houston Industrial, e a CSN.”

Segundo Lazzarini (2011, p.78), “muitas empresas estrangeiras acabam tendo, de uma

forma ou de outra, de se associar a consorcios domésticos”’, como ocorreu no caso da

"> A Entrevista com o Eduardo Bernini, ex-presidente que preparou a companhia para privatizagio (96-98) e que
costurou o acordo junto com o BNDES de formagdo da Brasiliana, holding que agrega o banco e o grupo
americano AES (2003-2007) foi realizada em 08 de agosto de 2014. No local: Tempo Giusto — Empresa de
consultoria - Rua Voluntarios da Patria, 3744, cj 92, Sdo Paulo - S.P. - Brasil - cep: 02402- 400. Esta entrevista
foi gravada e transcrita pela pesquisadora e se encontra na integra no Apéndice 1.
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Eletropaulo, em que as empresas estrangeiras estavam associadas junto a companhia nacional

CSN.

Eduardo Bernini disse que ap6s nova reestruturagao societéria, todo o controle indireto
da AES Eletropaulo passa a ser detido pela AES Corporation. O entrevistado ressalta que a
mistura de quatro culturas diferentes na mesma empresa nao funcionou e esclarece porque
resultou na separagdo ou desinvestimento por parte de algumas dessas empresas: “A Houston
e a CSN a EDF e a AES criaram um modelo de compartilhamento de gestdo que era
simplesmente insustentavel”. Elas fizeram o loteamento das diretorias, complementa o ex-
presidente, “[...] a EDF cuidava da Diretoria comercial e da distribui¢do, a AES cuidava do
financeiro, a Houston cuidava da Diretoria técnica e de geracdo e a CSN do administrativo.”.
Eduardo Bernini diz que as culturas empresariais eram muito diferentes, por isso ndo podia
funcionar. A companhia ficou nas maos de AES Corporation e EDF, e por fim estas acabaram

separando, com a EDF no Rio de Janeiro e a AES em Sao Paulo.

Além disso, o ex-presidente explana os movimentos de compra e venda, explicando
sobre a formacdo da nova controladora, denominada Brasiliana Energia S.A. (atual
Companhia Brasiliana de Energia, ou Brasiliana), com 49% das acles pertencentes ao
BNDES. Os mesmos dados estdo presentes no site institucional da propria empresa (AES
Eletropaulo, 2014): “Junto com o controle vieram as dividas com o BNDES que havia
financiado tanto a aquisicdo do controle da Light na privatizacdo da Light, quanto havia
financiado a aquisi¢do do controle da Eletropaulo pela Light”. O ex-presidente complementa
que esse default levou a uma quarta reestruturagdo, “de um lado temos a Eletropaulo e do
outro lado temos Tieté, em que parte desta divida virou capital e parte desta divida foi
refinanciada, numa holding chamada Companhia Brasiliana de Energia”. Dessa forma, surge
a participacdo do BNDES na companhia, “o BNDES converteu uma parcela de capital e
subscreveu o aumento de capital com os direitos da divida, a AES entdo abortou as suas
parcelas de acdes da Eletropaulo e na Tieté. No final 51% de capital foram na AES e 49%
com a BNDES.”

Ainda na entrevista com o Eduardo Bernini, o ex-presidente relata sobre o principal
objetivo estratégico pelo comprador (AES, EDF, Huston e CSN), de acordo com o
entrevistado, essas empresas estavam em busca por novos negocios, “aproveitando a

alavancagem da privatizagdo e portanto ter uma captura de valor de curto prazo.” E o
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entrevistado complementa: “para poder entender disso aqui, tem que entender, o que
aconteceu nos anos 90 em termos de internacionalizagdo de empresas sobretudo do hemisfério
norte em relagdo ao hemisfério sul nas transformacgdes que ocorreram com a liberalizagao de
economias ¢ a mudanca do papel do Estado na economia,”. Para ele, “o objetivo estratégico,
foi o de diversificar e reaplicar lucros excedentes que eles estavam tendo nas suas operagdes
matriz em direcdo a novos mercados que estavam liberalizando a entrada de operadores

privados em negdcio que eram monopolios estatais”.

5.2.3 AES Eletropaulo atualmente - Estrutura, valor e missdao da empresa

Através da leitura do site institucional e relatorios emitidos pela AES Eletropaulo, ¢

possivel apontar a estrutura, missao ¢ valores da empresa atualmente:

("AES Brasil Estrutura societaria

0 50,00% + 1 agio O 50,00% - 1 agio
P 0,00% P 100%
T 46,15% T 53,85%
Cia. Brasiliana
de Energia

O 71,35% O T6,45%
0 99,99% 0 99,00% P 32,34% P 738% C 98,25% 099,99 %
T99,70% T 99,99% T99,00% T 52,55% T 34,87% T 98,25% T 99,99 %

AES Sul AES AES AES AES AES AES Eetropaule
Infoenergy Uruguaiana Tieté Hletropaulo Com Rio® Telecom®

0 = Agdes Ordinarias
P = Agdes Preferenciais
T= Total

1 - AES Mimus

Figura 21 — Estrutura da empresa AES Brasil
Fonte: AES Eletropaulo, 2011

Na Figura 21 acima esté a atual estrutura acionaria da AES Eletropaulo. Foi verificado
em seus relatorios, que AES Corporation e o Banco Nacional celebram diversos contratos,

conforme explicado anteriormente por Eduardo Bernini:

A AES Corporation transfere todas as a¢des que detinha, por meio
da AES Elpa e da AES Transgas Empreendimentos S.A. (AES Transgas), na AES
Eletropaulo, para uma nova controladora, denominada Brasiliana Energia S.A. (atual
Companhia Brasiliana de Energia, ou Brasiliana), em troca de 50% mais uma agdo
ordinéria da Brasiliana. (AES ELETROPAULO, 2011).
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O BNDES, por meio da BNDESPAR, “adquire todas as a¢des preferenciais emitidas
pela Brasiliana, em virtude da renegociacdo da divida da AES Elpa e da AES Transgas
perante a BNDESPAR”. Como consequéncia, “53,9% do capital social total da Brasiliana ¢
atualmente detido pelo BNDES, por meio da BNDESPAR, e 46,2% sao detidos pela AES
Corp., por meio da holding AES Holdings Brasil Ltda.” (AES Holding Brasil)

Para entender as missoes e valores da AES Eletropaulo, foram coletados dados do site

institucional da companhia:

- Missdo: Satisfazer a sociedade por meio da prestacdo de servigos
e solucdes em energia, atuando de maneira segura e socialmente responsavel,;

- Valores: Seguranga em primeiro lugar, Agir com integridade,
Honrar compromissos, Buscar a exceléncia, Realizar-se no trabalho; (AES
ELETROPAULO, 2011).

Tais dados coletados do site institucional da propria companhia corroboram com dados
coletados na entrevista do ex-presidente Eduardo Bernini.

5.3 Atores importantes no processo de privatizacdo: BNDES, sindicato ¢ fundos de

pensao

Este terceiro subcapitulo tratard dos atores importantes no processo de privatizacio: o
BNDES, os sindicatos e os fundos de pensdo. O foco serd apresentar de que forma o Estado
articula seus interesses através da ferramenta BNDES nesse movimento de financeirizag¢ao da
economia. Havera uma analise dos objetivos do banco, suas formas de adquirir capital e para
onde sdo direcionados os seus gastos, além de algumas criticas de seu modelo de atuacdo. No

final deste 5.3 sera discutida a posicdo do BNDES na empresa caso AES Eletropaulo.

A pesquisa no BNDES sera complementada pela j& mencionada entrevista com
Eduardo Bernini, a respeito do periodo em que a AES Eletropaulo costurou o acordo junto ao
BNDES para formacao da Brasiliana, holding que agrega o banco e o grupo americano AES.
Além disso, foram levantados os curriculos de participantes do Conselho Administrativo da

AES Eletropaulo, que tiveram seu passado no BNDES.
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No que tange ao Sindicato dos eletricitirios e os Fundos de pensdo da Fundagdo
CESP, as visitas realizadas nesses locais possibilitaram a identificagdo de algumas mudancas
decorrentes do impacto causado pela privatizagcdo. Curriculos de participantes do Conselho
Administrativo da AES Eletropaulo, com passado no Sindicado dos eletricitarios ou na

Fundagao CESP, também foram levantados.

Lazzarini (2011) comenta que o Governo Fernando Henrique Cardoso foi criticado,
durante o processo de privatizagdo, por tentar entregar empresas nacionais ao capital
estrangeiro. E, nesse momento, fundos de pensdo ¢ o BNDES foram ativamente acionados
para atenuar essas criticas e viabilizar politicamente o processo. “No governo Lula, esse
processo se intensificou ainda mais, com papel bastante ativo do BNDES e dos fundos de
pensdo como socios de varias empresas e grupos de grande envergadura” Dessa forma, o

governo preservou e aumentou a sua centralidade na economia. (LAZZARINI, 2011, p. 11).

Como estratégia do Estado, segundo Lazzarini (2011, p. 30-31), “o BNDES, conduziu
o processo de venda das estatais para atores privados e, com isso, manteve sua centralidade na
economia.” Outra estratégia do Estado foi envolver os fundos de pensdo. “De 2007 a 2008, o
valor dos investimentos em ativos de risco realizados por fundos mais que quadruplicou, de

27,3 para 127,5 bilhoes de reais.”.

Desse modo, esse tipo de movimento do Estado, que se utiliza de ferramentas como
BNDES e fundos de pensdo, explica porque houve maior inclinagdo no crescimento da
centralidade de fundos e do BNDES nos anos p6s 2003. “Se esses atores ja eram centrais, eles
se tornaram ainda mais centrais com diversos eventos de reestruturagdo ocorridos no governo

Luiz Inacio Lula da Silva.” (LAZZARINI, 2011, p.38).

5.3.1 Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social - BNDES

De acordo com o site institucional do BNDES, a empresa publica federal ¢ hoje o
principal instrumento de financiamento a longo prazo para “investimentos em todos os

segmentos da economia, em uma politica que inclui as dimensdes social, regional e

ambiental.” (BNDES 2014).

O BNDES foi fundado em 1952 e se “destaca no apoio a agricultura, indistria,

infraestrutura e comércio e servicos, oferecendo condigdes especiais para micro, pequenas €
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médias empresas.” O apoio do banco ¢ realizado por meio de “financiamentos a projetos de
investimentos, aquisi¢do de equipamentos e exportacdo de bens e servigos.” Além disso,
fortalece estruturas de capital das empresas privadas e destina financiamentos nao
reembolsaveis a projetos de desenvolvimento social, cultural e tecnologico. (BNDES, 2014).
Desta forma, “o BNDES refor¢a o compromisso historico com o desenvolvimento de toda a
sociedade brasileira,” alinhados com os desafios mais urgentes da dinamica social e

econdmica. (BNDES, 2014).

A fim de apresentar as origens dos recursos do BNDES, far-se-a a seguir um breve
histérico de seu funcionamento a partir da crise de 2009, na qual o banco teve um importante
papel na alocagdo de recurso, através do empréstimo de 100 bilhdes pela Unido, do Tesouro
Nacional para o BNDES. Houve a preservagao dos investimentos no contexto da crise e renda
no curto prazo. A ideia do curto prazo ¢ que os investimentos eram vitais para manter os

projetos que estavam em andamento, consoante Pereira e Simdes (2010).

Antes disso, o BNDES tinha o financiamento do Fundo de Amparo ao Trabalhador -
FAT, porém, a partir de 2010, 50% da capacidade de desembolso do BNDES era fornecido
via Tesouro Nacional. Lamenza et al. (2011) mostram que, entre 2009 e¢ 2011, 240 bilhdes

foram desembolsados ao BNDES.

Diante disso, vale destacar a constatacao de Desidério (2013) de que se por um lado ¢
possivel observar participacao direta do BNDES, da Unido, dos bancos publicos e dos fundos
de pensdo nas Sociedades de Propdsito Especifico - SPE, por outro existem os desembolsos

do BNDES em forma de financiamentos.

A tabela a seguir apresenta todos os aportes de recursos do Tesouro ao BNDES de
2009 até 2012, que foram recursos aprovados pelas leis 11.948/09, lei 11.948/09, lei
12.249/10, lei 12.397/11 e lei 12.453/11 e respectivas medidas provisorias (MP):

Tabela 9 - Aportes de recursos do tesouro ao BNDES de 2009 a 2012

Legislacao | Data de | Valor Custo | Juros Correcao | Valores | Saldo
captacio exigiveis | (variacio | pagos devedor
cambial) | (milhoes) | (milhoes)
MP 453 31/03/2009 | 13.000,00 | TILP + | 6 70,33 6.473,76 7 .196,57
2,5%
a.a.




83

MP 462 15/06/2009 | 2 6.000,00 | TILP + | 8 32,36 715,05 26.117,31
1% a.a.
MP 465 30/07/2009 | 16.297,60 | TILP 3 64,88 364,88 1 6.297,60
30/07/2009 | 8 .702,40 5,97% | 65,11 (719,76) 65,11 7 982,64
a.a.
21/08/2009 | 8 .535,60 TILP 161,77 - 8.697,37
25/08/2009 | 2 1.225,60 | TILP 3 88,29 - 21.613,89
27/08/2009 | 6 .238,80 TILP 112,07 - 6 .350,87
MP 505 15/03/2011 | 5246,46 TILP 317,22 107,98 5455,70
MP 526 30.000,00 | TILP 1.356,28
15.000,00 | TILP 187,91
10.000,00 | TILP 125,27
Totais 240.246,46 2729441 | (102,68) 23.963,24 243.474,95

Fonte: BNDES, 2012.

Desidério (2013) assinala que, de 2009 a 2012, foram emprestados ao BNDES pelo
Tesouro Nacional R$ 240.246,46 bilhoes de reais, dos quais foram investidos no setor de
infra-estrutura R$ 89,270 bilhdes, o que representou 37,2% dos desembolsos. Desse total,
13,8 bilhdes foram investidos no setor de eletricidade, gas e outras utilidades, no Programa de

Aceleragao do Crescimento.

De acordo com o autor, criticos argumentam que o Estado estaria subsidiando os
empreendimentos. Por outro lado, o BNDES argumenta que os investimentos geram
externalidades positivas, com geracao de emprego e renda e, consequentemente, aumentam a
arrecadacdo de impostos. Os investimentos eram necessarios devido as crises econdmicas de

2008 e 2010 que estancou o crédito.

Outro fator de relevancia neste estudo sobre o BNDES, ¢ a atuagdo acionaria do
BNDESPAR, o BNDES Participagdes, brago de investimentos do BNDES e responsavel por

metade dos lucros do banco estatal:

Coutinho ressaltou aos parlamentares a “eficiéncia” do
BNDESPAR que, segundo ele, representa entre 20% e 25% dos ativos do banco e
tem sido “muito lucrativo” devido a "alta qualificacdo" dos funcionarios. Ele
afirmou que o BNDESPAR "opera com autonomia" nos critérios do mercado e que
"ndo utiliza" dinheiro do Tesouro Nacional ou do Fundo de Amparo ao Trabalhador
(FAT). Disse ainda que o BNDESPAR contribui para ajudar o banco a operar no
crédito com spread mais baixo por conta da rentabilidade das agdes investidas.
(VALOR ECONOMICO, 2013).

Sobre a concentragdo de investimentos em poucas empresas na carteira, Coutinho
explica que se deve a posigdes estratégicas do governo. E uma estratégia mais paciente, pois

visa alavancar o desenvolvimento do sistema empresarial. (VALOR ECONOMICO, 2013).




84

A BNDESPAR ¢ uma holding estatal que atua na compra de capital de empresas
brasileiras. Até 2011 a ela continha em seu portfélio acdes de 149 empresas, sendo que 76
com capital aberto na Bovespa, ¢ 73 com capital fechado. Nessas empresas, a participagao da
BNDESPAR varia muito, desde 0,01 % das acdes até 52%. Nos investimentos de Private
Equity™* a holding geralmente atua como acionista minoritaria, j4 em Venture Capital (capital
de risco) geralmente sua participagdo estd em torno de 20% das ac¢des. A Figura 22 abaixo
apresenta a participagdo acionaria da BNDESPAR em empresas brasileiras. (DESIDERIO,
2013)
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Figura 22 - Participacio da BNDESPAR em porcentagem nas empresas de Capital Aberto e Capital
Fechado
Fonte: DESIDERIO, 2013.

Desidério (2013) nota que, em 27 empresas, a BNDESPAR também participa do
Conselho de Administracdo. O BNDES nao divulga em seus relatorios quais sdo as empresas
que a BNDESPAR tem representantes em CAs, no entanto, através das GC divulgadas nas

paginas eletronicas institucionais das empresas € possivel descobrir algumas delas.

Nos ultimos anos, a compra de participagdo aciondria pela BNDESPAR tem
aumentado significantemente (BNDES Prospecto, 2011). Isso seria consequéncia da expansao

da nova concepg¢dao de controle (empresa acionista) que tem se legitimado no Brasil,

¥ BNDESPAR investe em: Private Equity (investimento em grandes empresas de capital fechado), Venture
Capital (investimento em pequenas empresas de capital fechado) e Participagdo em empresas (empresas que
atuam em bolsa de valores) (DESIDERIO, 2011).
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notadamente a partir da primeira década de 2000, quando foram criados o novo mercado na

Bovespa e as leis de Sociedade Andnima.

Nesse novo modelo, a BNDESPAR encontrou um modo lucrativo de atuar na
economia, o qual tem gerado recordes de receitas para o BNDES, essencialmente ap6s 2003.
Desse momento em diante, os lucros tém crescido anualmente, exceto nos periodos de crise
mundial em 2008 e 2009. A Figura 23 indica esse crescimento: no eixo vertical esquerdo, ¢
apontado o desempenho do lucro em dinheiro e no eixo vertical direito ¢ apontado em

porcentagem o crescimento ou decrescimento em relacao ao ano anterior.
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Figura 23 - Lucro em bilhdes do BNDES a partir de 1998.
Fonte: DESIDERIO, 2013.

O aumento do lucro pode ser justificado pela dindmica de investimento da
BNDESPAR, visto que ela escolhe para investir as empresas que possuem maior retorno de
carteira. Isso ¢ provado através da andlise do indice IBRX 50 (indice de pregos que mede o
retorno de uma carteira tedrica composta por 50 acdes selecionadas entre as mais negociadas
na BOVESPA, em termos de nimero de negocios ¢ volume financeiro). Sendo que das 50
empresas que compdem esse indice, 31 sdo investidas pela BNDESPAR, o que representa

62% do total, como aponta Desidério (2013).

Conforme o estudioso, outra justificativa para o aumento dos lucros ¢ a estratégia de
investimentos em empresas de capital fechado com alto potencial de crescimento. A
estratégia do BNDESPAR consiste em comprar participacdo nessas empresas, estrutura-las

amparada na légica da GC, abrir o capital da empresa trés ou quatro anos apos o investimento
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e quando a empresa chega ao Novo Mercado da Bovespa ¢ realizado o desinvestimento
(BNDES Prospecto, 2011). Logo, entende-se que, quando o BNDESPAR realiza o
desinvestimento, a agdo da empresa estara muito mais valorizada do que no momento da

compra, uma vez que agora a empresa esta estruturada no mercado de capitais.

Esse modelo de atuagdo vem recebendo inumeras criticas ao longo dos ultimos anos.
O BNDESPAR ¢ criticado por funcionar conforme a logica de Private Equity - PE, que entra
como acionista em determinada empresa, e realiza o desinvestimento assim que suas acgdes
passam a receber valores maiores no mercado, sendo acusado de uma espécie de especulagio

financeira, consoante Desidério (2011).

Em resposta, o presidente do Banco, Luciano Coutinho, afirma que

Mesmo diante dessa dindmica de atuagdo, a BNDESPAR néo
funciona como um PE, a qual permanece em média dois anos na empresa, ao inves,
a holding estatal permanece mais tempo visando alavancar o desenvolvimento do
sistema empresarial da empresa investida (VALOR ECONOMICO, 2011).

Também recebem criticas os investimentos realizados em empresas que poderiam
captar recursos no mercado internacional e o fomento nos movimentos de fusdo realizado pela
holding estatal. Mesmo que localmente represente lucro ao BNDES, outra discussdo ¢ como a
diferenca entre as captagdes via titulos publicos e os empréstimos do BNDES sdo custeados,

como j4 foi visto anteriormente.

Sobre a posicio do BNDES na empresa caso AES Eletropaulo, o setor elétrico
brasileiro sofreu um movimento de desverticalizagdo de suas atividades, a partir do programa
de desestatizacao na década de 90. O que ocorre hoje, nos governos Luiz Inécio Lula da Silva
e Dilma Rousseff, parece ser o movimento de reestatiza¢do parcial. O Estado tem uma grande

participagdo em empresas de distribui¢do, como a AES Eletropaulo.

Encontram-se enumerados a seguir pontos de vista de diversos atores, com diferentes

opinides, levantados sobre a posicdo do BNDES na empresa AES Eletropaulo.

1. Ferreira e Azzoni (2011) argumentam que, embora o Estado tenha falado em
desverticalizagdo, isso ndo ocorre com a AES Eletropaulo por causa da participacdo do

BNDES e da Unido nas agdes da companhia. O BNDES pensou em desinvestir, mas ndo o
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fez; por um lado houve a proposta de desverticalizagdo e, por outro, o contexto de protesto
da divida fez com que o Estado retomasse, em certo sentido, uma reverticalizagdo.

A pesquisadora, ao conversar com a presidente de relagdes com investidores da AES
Eletropaulo na Expo Money, evento nacional de educagdo financeira, em 2012, informou-
se de que o BNDES ndo tem Conselheiros na companhia, porém Conselheiros do BNDES
acabam por participar das decisdes antes dos topicos irem para reunido do Conselho
Administrativo da AES Eletropaulo.

No contato com o Relacionamento de Investidores da AES Eletropaulo, via e-mail e
telefone em abril de 2013, sobre dividendos da empresa funcionérios do RI disseram que
“o site disponibiliza o formulario de referéncia atualizado, onde vocé pode encontrar todo
o histérico da empresa”. Acerca da questdo da posicdo do BNDES em relagao a empresa
AES Eletropaulo, disseram que ndo tem informagdes sobre a inten¢do de desinvestimento
da companhia. (observar questionario no APENDICE E).

O contato com o BNDES via e-mail e telefone, em abril de 2013, possibilitou verificar sua
posi¢ao de investidor em relacdo a empresa AES Eletropaulo, seu papel como banco de

financiamento e desenvolvimento do pais (observar questionario no APENDICE F):

O BNDES, através de sua controlada BNDESPAR, possuia, em
31/12/2012 (data de seu ultimo demonstrativo financeiro publicado), uma
participacdo acionaria direta equivalente a 0,34% do capital total da AES
Eletropaulo. Adicionalmente, a BNDESPAR possui participagdo na Companhia
Brasiliana de Energia equivalente a 53,85% do capital total, divididos em (i) 100%
do capital preferencial e (ii)) 50% menos uma acdo do capital ordinario. A
Companhia Brasiliana de Energia, por sua vez, ¢ a controladora indireta da AES
Eletropaulo por intermédio da AES Elpa, na qual a BNDESPAR ndo possui
qualquer participagdo acionaria.

A atuag@o da BNDESPAR como acionista de empresas se da por
meio de participagdes societarias de carater minoritario e transitorio. O objetivo
destas participacées é fortalecer as empresas com sede e administracio no
Brasil, promover o desenvolvimento do mercado de capitais, estimular a
Governanca Corporativa e, de forma mais abrangente, contribuir para geracio
de emprego e renda. A participagdo acionaria da BNDESPAR na AES Eletropaulo,
conforme mencionado ¢é predominantemente indireta, através da Companhia
Brasiliana de Energia, que, por ndo possuir liquidez em mercado, torna o seu
desinvestimento mais complexo. (grifo do autor).

5. Na entrevista com Eduardo Bernini, sobre a posi¢do do BNDES na AES Eletropaulo,
o ex-presidente argumenta dizendo que o BNDES passou simplesmente de credor para
acionista em 2003. Sua posicdo seria de que o banco somente sana a divida, nada

mais, como pode ser visto em seu comentario:
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Essa reestruturagdo foi essencialmente de natureza financeira e ndo
foi estratégica. [...] No caso da AES foi simplesmente um encontro de contas e um
saneamento de uma situagdo de default financeiro em relagdo ao financiamento
concedido anteriormente para aquisicdo de empresas submetidas ao programa de
privatizagao.

6. O ultimo ponto de vista ¢ de uma auditora sénior da “Deloitte Touche Tohmatsu
Auditores Independentes”, especialista no setor de energia elétrica. Segundo ela, a
posi¢ao do BNDES seria somente como financiador em empresas do setor de energia
elétrica no geral. A auditora diz: “80% das empresas do setor elétrico devem ter algum

contrato com o BNDES. E a forma do governo incentivar que as empresas entrem

nesse mercado, que em certo ponto tem se tornado nao muito atrativo.”.

Portanto, Ferreira e Azzoni (2001) afirmam que, com o protesto da divida, o Estado
retoma no sentido de uma reverticalizagdo. Porém, em suma, o BNDES entra somente como
financiador, como diz Eduardo Bernini, com uma participacdo de natureza financeira e nao
estratégica. Do ponto de vista do BNDES, o Banco concebe o desenvolvimento do mercado
de capitais, estimula a GC e gera empregos e renda no pais. Mais ainda, o BNDES explica a
dificuldade de desinvestimento pelo fato de a AES Eletropaulo ndo possuir liquidez no
mercado financeiro. Por fim, a auditora da “Deloitte Touche Tohmatsu Auditores
Independentes” segue na mesma linha, dizendo que o BNDES participa nas empresas de
energia pois ¢ uma forma de incentivo para outras empresas entrarem nesse mercado. A

davida que fica ¢ se a AES Eletropaulo ndo poderia conseguir financiamento de outro lugar.

Na tabela a seguir, sdo expostos os curriculos do Conselho Administrativo para
verificar a participacdo do BNDES na AES Eletropaulo. No livro Capitalismo de lagos, o
autor Lazzarini (2011) diz que representantes do BNDES ocupam metade dos assentos da
“pseudoprivatizada” companhia AES Eletropaulo. O autor ainda ressalta que esse cruzamento
de CAs ocorre no Brasil pois existem algumas pessoas que sdo chave nas organizagdes. A
analise de curriculo dos Conselheiros possibilita a verificagdo de quantas cadeiras o BNDES

ocupa ano a ano na AES Eletropaulo.

Tabela 10 - Conselheiros da AES Eletropaulo que siao participantes do BNDES

Ano Nome Cargo
1993 Noberto de Franco | Engenheiro do BNDES
Hedeiros
2003 José Claudio Rego | Assessor Diretor financeiro e intra-estrutura
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Aranha superintendente da 4rea de renda fixa

2003 Nelson Tucci Gerente de obra

2003/2004 Lidiane Analise e estruturagao
Delesderrier
Gongalves

2006/2007/2008 Kurt Janes Toth Area de controle/ area de crédito / Chefe de

departamento / Area de projetos industriais

2006 Ricardo Berer Assessor de presidéncia

2006 Eduardo Conselheiro Suplente do Conselho Fiscal
Klingelhoefer de
Sa

2006 Alexandre Acompanhamento empresas na area de mercado
Porciuncula capitais
Gomes Pereira

2006 Caio Marcelo de | Economista
Medeiros Melo

2006 Gustavo Salcedo | Conselheiro Suplente do Conselho Fiscal
Teixeira Mendes

2007 Sebatido Suplente do Conselho de Administracao
Bergamini Junior

2007/2008 Luiz Xavier | Consultoria juridica operacional da area juridica
Borges

Fonte: Elaborado pelo autor (2014).

Sobre a participacdo de funcionarios que ja haviam trabalhado no BNDES antes,
observa-se uma maior concentragdo dos membros no conselho da AES Eletropaulo no
periodo do pds-privatizacdo. No ano de 2003, o mesmo ano de reestruturagdo da divida da
AES Eletropaulo com o BNDES, aparecem trés Conselheiros que sdo funcionarios do banco.
J& a maior concentragdo de funciondrios do BNDES no conselho da companhia de

eletricidade se concentra nos anos de 2006 (6 Conselheiros) e 2007 (3 Conselheiros).

5.3.2 Fundos de pensdo e a Governanga Corporativa no Brasil

A introdugdo da boa governang¢a corporativa no Brasil, na década de 90, seria um
instrumento que propiciaria “a transparéncia nos procedimentos contabeis ¢ administrativos
das empresas de capital aberto e o respeito aos direitos dos acionistas minoritarios que sao as
bases de sustentacdo da nova institucionalidade ”. (GRUN, 2003, p.140).’

O autor comenta sobre a constru¢do e a legitimagdo da Governanga Corporativa no
Brasil e sua construcdo com interesses de diversos grupos, como sindicatos, através dos
fundos de pensdo, empresas, empresas familiares e governos. A imposicdo da logica

financeira nas sociedades modernas, através da GC, tem se modificado sensivelmente
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mediante as interagdes sociais de diversos grupos de autores que dela se apropriam. “Os
grupos que conseguem imprimir a sua marca de GC brasileira, e assim, alterar o seu conteudo,
pertencem as elites nacionais e usam a GC nas suas estratégias de composi¢ao € recomposicao
das forcas do campo de poder.” (GRUN, 2005, p.68).

Grupos de empresas familiares também sofreram com estas mudangas, através de
conselhos de familia, “membros de familia sem participa¢do direta nos negocios passam a
monitorar as atividades daqueles que ali tém responsabilidade direta.” (GRUN, 2005, p. 78).

Grun (2005, p.79) articula:

A GC era uma espécie estranha em terras brasileiras. Tudo indica que nos
ultimos anos deixou de sé-lo. A analise de sua aclimatacdo nos permite
algumas conclusdes sobre a importacdo, criagdo e difusdo de mudancas
organizacionais e de novas institucionalidades em geral. Representa o supra
— sumo do mundo moderno e que fazer de tudo para nos adaptarmos a ela.

Ele acrescenta que, ao acolhé-las, cada grupo imprime a sua marca. A GC incorporou
a ideia de responsabilidade social e familia argumentativa. No entanto, ha uma ressalva:

Mas resta saber quem ficou de fora desta distribuicdo material e simbolica.
[...] Afinal, fala-se muito que os acionistas se interessam sobretudo pela
maximiza¢do dos lucros das empresas no curto prazo e isso costuma
significar menor importancia no emprego ¢ menores gastos das empresas
com o bem-estar e o avango profissional de seus funciondrios. (GRUN,
2005, p.81).
Grun (2005, p.68) ao discutir sobre a construgdo e a legitima¢do da Governanga
Corporativa no Brasil, ele fala das interagdes sociais dos “diversos grupos de atores que dela
se apropriam”. Dentre esses novos atores sociais, neste momento da pesquisa, foca-se a

discussao aos fundos de pensao.

Nos anos 90, durante o periodo das privatizagdes, ocorreu uma deslegitimagdo dos
mesmos, colocando-os em uma posi¢do subordinada. Durante esse periodo, “os fundos eram
taxados de ‘corporativos’ e, portanto, atrasados, e além disso seus dirigentes foram postos na

berlinda quanto a sua integridade” (GRUN, 2005, p. 72).

No ano de 2002, no governo Luiz Inacio Lula da Silva, o autor comenta que “os
fundos de pensao irdo iniciar uma espécie de reconquista tentando recuperar-se das posi¢oes

desvantajosas assumidas no periodo anterior.”. (GRUN, 2005, p.74).
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Para o autor, a extensdo da GC no pais tem como resultado empresarios que ganham
legitimidade social através da responsabilidade social e sustentabilidade e, por outro lado,
sindicalistas que ganham legitimidade econdmica ao disputar cargos de direcdo em fundos de

pensao.

Além disso, no governo Fernando Henrique Cardoso, os fundos de pensdao foram
coagidos a participar da privatizacdo, mas foram colocados de lado no controle das empresas.
J4 no Governo Luiz Inécio Lula da Silva, os fundos de pensdo retomaram o papel relevante no
controle das empresas, com participagdes também relevantes na composi¢do acionaria das

Sociedades de Proposito Especifico - SPE.

Jardim (2009), na mesma linha de Grun (2005), afirma que, no Brasil do governo Luiz
Inacio Lula da Silva, ha um novo modelo, o de inclusdo social através do mercado. No ano de
2002, o presidente foi a Bovespa e defendeu a popularizagdo do mercado de capitais. Era a
primeira vez que um governo de esquerda queria se associar ao mercado financeiro. Houve
através do governo Luiz Inacio Lula da Silva um movimento de bancarizagdo das classes
populares através das ferramentas: Parceria Publico Privado - PPP, microcrédito, banco

popular e fundos de pensao.

Explicando brevemente as ferramentas do governo Luiz Inécio Lula da Silva e Dilma

Rousseft, segundo Jardim (2009) temos:

- PPP - Parceria Publico Privado, parceria que ocorre entre o Estado e empresas
privadas, pois o Estado ndo possui recursos suficientes para investimentos, desse modo, o
Estado ganha em investimentos em infraestrutura ¢ o privado ganha ao investir em um

negocio rentavel e sélido.

- Microcrédito — Os microcréditos sdo empréstimos aos proprietarios de
microempresas. Economistas olham para o microcrédito de dois lados: o positivo, que

nenhuma economia funciona sem o crédito e o negativo, no qual o crédito gera dependéncia.

- Fundo de Garantia do Tempo de Servigo - A discussdo mais recente sobre o
FGTS foi o uso dele para comprar imével, sanar problemas de saude e a possivel abertura

para seu uso na compra de agdes no mercado de capitais. Duas frentes discutem o seu destino
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de acordo com seus proprios interesses. De um lado, as grandes construtoras de imoveis e, de

outro, gestores do mercado de capitais.

- Fundos de pensdo — A previdéncia privada aberta permite o ingresso de todos
os individuos que subscrevam e custeiem seu plano de beneficios. Ja as entidades fechadas de
previdéncia complementar, também conhecidas como fundos de pensdo, caracterizam-se por
atender pessoas ligadas a uma determinada empresa ou grupo de empresas, €, por isso, esta

tese se aprofundara nessa modalidade.

No caso do Brasil, o0 mercado de fundos de pensdo ¢ equivalente a 16% do produto
Interno bruto — PIB, e possui 380 entidades, sendo 277 de carater privado e 82 de natureza

publica. E tem-se 11 fundos de pensdo sindicais ou do instituidor.

O fundo de pensdo da empresa AES Eletropaulo ¢ ligado a Fundagao CESP, que ¢
“[...] uma entidade fechada de previdéncia complementar que administra planos de
previdéncia e de satide para os colaboradores das grandes empresas do setor de energia

elétrica do Estado de Sdo Paulo.” (FUNDACAO CESP, 2014).

A Fundacdo ¢ uma das maiores entidades fechadas de previdéncia privada do pais.
Criada em 1969, inicialmente com a finalidade de oferecer beneficios assistenciais, a
Fundagao prestava servigos exclusivamente a Companhia Energética de Sdo Paulo — CESP e
sO passou a gerir planos previdenciarios a partir de 1977. Devido ao sucesso do trabalho
prestado pela Fundacgdo, “novos patrocinadores foram incorporados, transformando-a numa
entidade multipatrocinada” (FUNDACAO CESP, 2014). A Fundagio segundo dados do seu
proprio site institucional do ano de 2014, atende a uma comunidade de 15 patrocinadores e
mais de 120 mil participantes, dentre eles, os empregados ativos, assistidos e seus

dependentes.

O plano de desestatizagdo implementado pelo Governo do Estado
de Sao Paulo, em 1996, transferiu para a iniciativa privada o controle acionario de
parte dos patrocinadores. Com isso, dos 15 patrocinadores da Fundacdo CESP, 13
sdo controlados por empresas privadas e dois sdo estatais. Sdo eles a Eletropaulo,
CESP, CPFL — Companhia Paulista de For¢a ¢ Luz, CTEEP — Companhia de
Transmissdo de Energia Elétrica Paulista, Elektro — Eletricidades e Servicos,
Companhia Piratininga de For¢a e Luz, EMAE — Empresa Metropolitana de Aguas e
Energia, Bandeirante Energia, AES Tieté, Duke Energy International Geragdo
Paranapanema e Logica América do Sul. (FUNDACAO CESP, 2014).
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Com patrimdnio administrado equivalente a mais de R$ 20 bilhoes, a Fundagao CESP
¢ o maior fundo de pensdo brasileiro patrocinado pela iniciativa privada e o quarto maior,

considerando todas as Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar.

Sobre a forma de investimento da Fundacdo CESP, os dados foram retirados do seu
relatorio anual. Na Tabela 11 a seguir, encontram-se os tipos de ativos e em que propor¢ao

eles compdem a carteira de investimento do fundo nos tltimos anos:

Tabela 11 - Demonstrativo de investimentos consolidado: total de investimentos e composicao por

segmento

2013 2012
Segmentos Valor Participacdo Valor Participacdo
Renda fixa 16.779.572 76,27% 17.146.298 74,80%
Renda variavel 4.131.764 18,78% 4.792.738 20,91%
Empréstimos e participantes 340.316 1,55% 337.075 1,47%
Imoveis 688.615 3,13% 647.014 2,82%
Investimentos estruturados 59.454 0,27% 0 0,00%
Exigivel contingencial -109 0,00% -366 0,00%
Recursos garantidores 21.999.612 100,00% 22.922.760 100,00%

Em milhares de reais em 31 de dezembro de 2013 € 2012
Fonte: FUNCESP, 2013.

Os fundos de pensdo sdo os maiores investidores institucionais do pais. Devido a
acumulac¢do de ativos, o maior fundo de pensdo de patrocinio privado a entidades fechadas de
previdéncia complementar, segundo o ativo total, em dez./2006, ¢ da Fundagao CESP, com o

valor de R$ 16.420.068.079,79. (Fonte: SPC/MPS).

Foi realizada uma busca nos curriculos dos dirigentes (conselho administrativo e
Diretoria da AES Eletropaulo) durante o periodo de 1994 — 2008, para verificar a participacao
dos fundos de pensado e do sindicato na Eletropaulo. Verificou-se que nos anos mais recentes
(2005 — 2008) ha uma média de dois representantes do sindicato no conselho, sendo que nos
anos anteriores aparece a participacdo de dirigentes da Fundagdo CESP, como pode ser visto

na tabela 12:
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Tabela 12 - Conselheiros da AES Eletropaulo que sdo participantes da Fundacio CESP ou do Sindicato

dos eletricitarios

Ano Nome Cargo Fundagao CESP ou
Sindicato dos
Eletricitarios
1996 Rogério da Silva Gerente da divisdo de | Fundagdo CESP
organizacdo e informatica da
Fundagdo CESP
2000/2001 José Maria Junqueira | Conselho de curadores da | Fundagdo CESP
Sampaio Meirelles Fundacdo CESP
2004 Antonio Luiz Barros | Diretor Superintendente | Fundacdo CESP
de Salles (Vice-presidente) da
Fundag¢do CESP
2005/2006/2008 Eduardo de | Diretor de base para | Sindicado dos
Vasconcellos Correia | Sindicato dos Eletricitarios de | Eletricitarios
Annunciato Sao Paulo
2005/2006/2007/2008 | Sergio Canuto da | Diretor de base para | Sindicado dos
Silva Sindicato dos Eletricitarios de | Eletricitarios
Sdo Paulo

Fonte: Curriculos da AES Eletropaulo

Para complementar essa pesquisa sobre sindicato e fundos de pensdo, foram realizadas
visitas ao Sindicato dos Eletricitarios ¢ a Fundacdo CESP, instituicdes ligadas a AES

Eletropaulo.

No Sindicato dos Eletricitarios, Jos¢ Andreoli"” concedeu uma entrevista para este
estudo. Ele foi funcionério por quase 40 anos de Eletropaulo e foi liberado para trabalhar no
sindicato no qual esta por 12 anos. Atualmente José Andreoli exerce as fungdes de Diretor do

Sindicato dos Eletricitarios e Conselheiro deliberativo da Fundagao CESP.

Na entrevista, em relacdo a diferenca da participagdo do sindicato no periodo antes e
depois da privatizacdo da AES Eletropaulo, Jos¢ Andreoli comenta que a participacdo do
sindicato foi enfraquecida durante o periodo do pos-privatizagdo. Muitos beneficios, como
remédios e cooperativa de supermercado, na qual os associados faziam compras com datas de

pagamento diferenciados, foram cortados. Ele também diz que durante o periodo do governo

> A entrevista com o José Andreoli, funcionario de 40 anos da AES Eletropaulo e Diretor do sindicato dos
eletricitarios foi realizada em 30 de outubro de 2014. No local: Rua Tomas Gonzaga, 50 - Liberdade, Sdo Paulo -
SP, 01506-020 — Sindicato dos Eletricitarios de SP. Esta entrevista foi gravada e transcrita pela pesquisadora e se
encontra na integra no Apéndice J.
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de Luiz Inacio Lula da Silva, principalmente a partir do ano de 2005, o sindicato teve mais
voz dentro da empresa AES Eletropaulo. Na Tabela 12, comprova-se a participagao de
sindicalistas no conselho administrativo da propria AES Eletropaulo. O trecho seguinte, da
entrevista de Jose Andreoli, explica a importancia da participacdo sindical no Conselho da
Administragao:

O trabalhador passa a ter voz quando ele esta sindicalizado, ele
sozinho ndo tem ressonancia, nessa relacao a voz do trabalhador € o sindicato. Nossa
participacdo 14 estd através de representantes no Conselho da Administracdo, mais
recentemente a partir de 2005. O primeiro foi Eduardo Vasconcelos, e também o

Sérgio Canuto, Diretor do sindicato. Isso é muito bom, nds acabamos tendo
informagdes que ndo tinhamos antes.

Dentre outras diferengas entre periodo antes e depois da privatizagdo, citadas por José
Andreoli, sdo: “Antes da privatizagdo tinhamos uma estrutura de Diretoria, esta Diretoria
ficava na sede da empresa, nés tinhamos as superintendéncias regionais, chefe maior de uma

regido, abaixo dele, vinham departamentos. Nos tinhamos muito mais liberdade.”

Outra questdo levantada na entrevista, foi se ha alguma mudanga na participagdo da
Fundagdo CESP no periodo antes e apds privatizacdo da AES Eletropaulo. Jos¢ Andreoli
afirmou que, de fato, existem muitas diferencas em relacdo aos trabalhadores no referido
periodo. O sindicalista explica que antes existiam geracdes de familias que trabalhavam na
empresa, ou funciondrios de carreira que entravam como técnicos e passavam por todas as
posicdes ao longo dos anos para chegar a cargos mais elevados. Hoje, ndo funciona desta
forma: funcionarios que antes trabalhavam em outras profissdes, como padeiros, por exemplo,
podem se tornar eletricitarios. E ele afirma que isso acaba sendo muito perigoso para os
proprios trabalhadores.

Além disso, Jos¢ Andreoli gosta de ressaltar a diferenca da chamada Geragao X para a
Geracdo Y: A primeira se caracteriza por abdicar do estudo e da familia para ficar, de corpo e
alma, na empresa, na qual acaba por criar raizes. Como resultado, nota-se, antes do periodo da
privatizagdo, o maior nimero de associados aos fundos de pensdo da companhia. Ja a
chamada Geragdo Y pensa em ficar na empresa de forma passageira e descarta a possibilidade
de se associar a fundos de pensdo ou ao sindicato, tendo em vista que esse tipo de funcionario
nao se fixa, tem perspectiva de crescimento rapido da carreira na empresa, €, por isso, acaba
procurando outra. Dessa forma, segundo o entrevistado, houve decadéncia do numero de

participantes no sindicato ¢ na Fundagao.
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Ja a respeito da diferenga entre a atuacdo dos sindicatos e da Fundagdo CESP em
diferentes Governos, o sindicalista relata: “No periodo Estatal nds entrdvamos muito mais na
empresa, n0s conversavamos mais, as relagdes eram diferentes, teve um periodo de atrito apos
privatizag¢do, mas hoje estd mais tranquilo.” E complementa “Na Fundacdo CESP, teve gente

que se aposentou, gente que foi mandada embora, diminuiu muito o nimero de associados.”

Sobre a privatizagdo da empresa Eletropaulo, ele diz que a Eletropaulo ¢ uma
excelente empresa financeira. “A empresa hoje vive em funcdo dos acionistas, a primeira
coisa que a empresa tem que fazer ¢ satisfazer financeiramente através do retorno que o
acionista espera.” E continua: “Entao houve uma quebra radical de paradigma, o que era antes
uma empresa Eletropaulo estatal e o que ¢ hoje. Eu costumo dizer, muita gente ndo gosta, a

Eletropaulo como uma distribuidora de energia ¢ uma excelente empresa financeira.”

O sindicalista critica as atribuicdes de nome que receberam periodos antes da

privatizacdo, as quais os caracterizaram de forma negativa:

Momentos antes da privatizagdo foi feito um trabalho de
divulgagdo que os funcionarios da Eletropaulo eram marajas. Que o fundo de penséo
era excelente, e que era sustentado pela empresa, o que ndo era verdade. Todo
funcionario contribuia também. Foi houve todo um meandro de jogar a opinido

publica contra e ficou muito mais facil de privatizar.

Ele complementa que se sente traido por Mario Covas, ex-governador do Estado de

Sdo Paulo em 1995:

Existem livros que falam desta entrega da empresa como um
patriménio paulista. Antes da privatizagdo o Governador Mario Covas esteve aqui
no sindicato, e ele jurou que nao privatizaria a Eletropaulo, ele venceu as elei¢des e
seis meses depois ele criou o0 PED — Programa Estatal de Desestatizacdo. Quem ¢€
que foi o coordenador deste programa. O Alckmin foi o coordenador deste
programa. Entéo nds fomos traidos, eu particularmente me sinto traido, porque ele
veio aqui e prometeu, nds votamos nele, ele foi eleito, e depois ele nos privatizou.

José Andreoli faz uma observa¢do quanto a qualidade do servi¢o, a qual se pode
verificar por meio dos indicadores de Frequéncia Equivalente de Continuidade - FEC e de
Duragao Equivalente de Continuidade — DEC uma melhoria no periodo pos privatizagdo. Essa
melhoria contradiz o que o entrevistado afirma. Segundo José Andreoli, houve mudancas na

forma como esses dados sdo coletados, entdo ele acrescenta:

Na rede subterranea de distribuicdo de energia da regido da
Avenida Paulista, em Sao Paulo foi instalada a rede subterranea no periodo da
empresa Estatal, esta rede foi considerada como a mais confiavel do mundo. Apds a
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privatizagdo, esta mesma rede foi chamada de sistema vaga-lume, pois somente
pisca e tem falhas na distribuicdo. Houveram muitas reclamagdes posteriormente
explicado pela baixa qualificagdo dos novos funcionarios.

Sobre a questdo levantada pela pesquisadora, da existéncia de fundos de pensdo
separados dos Diretores aos trabalhadores comuns, Jos¢ Andreoli disse que os Diretores
acabam por ndo se associarem muitas vezes a Funda¢ao CESP, porque ficam poucos anos na
empresa e, portanto, acabam fazendo planos de previdéncia fora da Fundacdo. Como um dos
Conselheiros da Fundacdo CESP, o sindicalista sugere a captacdo desses Diretores para a
Fundagdo, com a abertura de portabilidade para outro plano caso eles venham a sair da

companbhia.

Foi feita uma visita & Fundagdo CESP para verificar como ¢ feita a gestao dos fundos
de pensdo. Entdo a pesquisadora participou da reunido trimestral de investimentos da
Fundagao CESP sob convite do sindicalista Jos¢ Andreoli. Na ocasido, alguns dados foram
retirados de conversas com analistas de investimento da Fundacdo CESP, como o fato de a
gestdo de ativos variaveis da companhia ser feita por gestdo mista, ou seja, parte por
funcionarios da Fundag¢ao CESP, e a outra parte por empresas de investimento terceirizadas (o
quadro dos ativos de investimento da companhia se encontra na Tabela 10, apresentada

anteriormente).

Além disso, foi possivel averiguar que a Fundacdo ndo investe em ativos da propria
AES Eletropaulo, inclusive por ser um risco aos funcionarios de ter aposentadoria ligada a
empresa que trabalham. E também porque a companhia AES Eletropaulo no momento nao
esta atrativa para investimentos, de acordo com o analista de investimentos em ativos de renda
variavel da Fundacdo. Eles alegaram que a Fundagao ja investiu na AES Eletropaulo, mas nao
diretamente, e sim por meio de fundos de investimentos que continham diversos ativos, dentre

eles acdes da propria companhia AES Eletropaulo.

Os analistas ainda explicam que, sobre a CPFL, a legislagdo ¢ diferente. Nela, haviam
normas do momento em que ela foi privatizada, as quais diziam que uma porcentagem dos
investimentos dos fundos de pensdo devia ser destinada para ela. Tais regras valem até hoje e
os investidores de renda varidvel alegam que ndo podem mudé-las. Mas o mesmo nao ocorre

na Eletropaulo.
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Por isso, apds visita a Fundacdo CESP, foi possivel verificar que a Fundagdo nao
investe diretamente na AES Eletropaulo e a porcentagem que investe, por meio de fundos de

ativos de renda variavel, € irrisoria.

5.4 Cotas dos acionistas da empresa caso e da sua holding controladora

Este subcapitulo traz uma exposicdo do momento em que a empresa se encontra
atualmente. Através da analise de dividendos distribuidos, verifica-se como o lucro sai da

empresa AES Eletropaulo para sua holding AES Corporation.

Para o aprofundamento das investigacdes das cotas que chegam aos seus acionistas,
pessoas chave foram entrevistadas, dentre elas: (a) gestores do setor de relacionamento com
investidores (b) investidores que compram e vendem agdes da AES Eletropaulo (sendo uma

entrevista e uma andlise retirada da revista EXAME).

Para analisar a composicao acionaria da AES Eletropaulo, dados dos seus acionistas
foram coletados junto as publicacdes institucionais da empresa e informagdes publicadas pela

Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros de Sdo Paulo - BM&FBOVESPA.

A Tabela 13 a seguir apresenta a composi¢ao aciondria da AES Eletropaulo. As ac¢des
ON sao listadas na BM&FBOVESPA sob o cédigo de negociagdo: ELPL3; ELPL4, sendo

uma empresa pertencente ao Nivel 2 de Governanca Corporativa.

O Nivel 2 ¢ similar ao Novo Mercado, porém com algumas excecdes. As
empresas listadas t€ém o direito de manter agdes preferenciais (PN). No caso de
venda de controle da empresa, é assegurado aos detentores de agdes ordinarias e
preferenciais o mesmo tratamento concedido ao acionista controlador, prevendo,
portanto, o direito de tag along de 100% do preco pago pelas ag¢des ordinarias do
acionista controlador. As agdes preferenciais ainda ddo o direito de voto aos
acionistas em situagdes criticas, como a aprovagdo de fusdes e incorporagdes da
empresa ¢ contratos entre o acionista controlador e a companhia, sempre que essas
decisdes estiverem sujeitas a aprovagdo na assembleia de acionistas. (BM&F
Bovespa, 2013).
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Tabela 13 - Posi¢do acioniria da AES Eletropaulo

NOME %ON %PN %TOTAL
Aes Elpa S.A. 77,81 0,00 30,97
Unido Federal 20,03 0,00 7,97
Companhia Brasiliana de Energia 0,00 7,38 4,44
Bndes Participacdes S.A. 0,00 0,73 0,44
Geragdo Futuro Corretora de Valores S/a 0,00 10,19 6,14
Outros 0,00 0,00 0,00
Ac¢des Tesouraria 0,00 0,00 0,00
Total 100,00 100,00 100,0

Posicdo acionaria — posi¢@o dos acionistas com mais de 5% das a¢Ges de cada espécie
Informagédo recebida em 06/06/2012.

Fonte www.bmfbovespa.com.br. Acessado em janeiro 2012.

Como pdde ser observado, a companhia AES Elpa S. A. possui 77% de agdes
ordindrias, o que demanda um detalhamento por sua vez da distribui¢do aciondria dessa
empresa para melhor compreender quem de fato controla a Eletropaulo, como sera

apresentado a seguir:

Tabela 14 - Posicao acionaria da AES Elpa

NOME %ON %PN | %TOTAL
Companhia Brasiliana de Energia 98,26 0,00 98,26
Bndes Participagdes S.A. 0,00 0,00 0,00
Outros 1,74 0,00 1,74
Ac¢des Tesouraria 0,00 0,00 0,00
Total 100,00 0,00 100,0

Posicdo acionaria — posi¢@o dos acionistas com mais de 5% das a¢Ges de cada espécie
Informagédo recebida em 30/05/2012.

Fonte www.bmfbovespa.com.br. Acessado em janeiro 2012.

Conforme a Tabela 14, a Companhia Brasiliana de Energia possui um total de 98,26%
de acdes ordinarias, e a Figura 7 mostra que ela controla quase todas as empresas do grupo
AES: AES Infoenergy, AES Uruguaiana, AES Tieté, AES Eletropaulo, AES Com Rio ¢ AES
Telecom. Somente a empresa AES Sul ndo estd sobre o seu controle acionario. Como ja
mencionado, ¢ importante a compreensao da distribuicdo aciondria da Companhia Brasiliana

de Energia, detalhada na Tabela 15:

Tabela 15 - Posicdo aciondria da Companhia Brasiliana de Energia

%ON %PN %TOTAL

Aes Holdings Brasil Ltda. 50,00 0,00 46,15
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Bndes Participacoes S.A. (BNDESPAR) 50,00 100,00 53,85
Outros 0,00 0,00 0,00
Acdes Tesouraria 0,00 0,00 0,00
Total 100,00 100,00 100,00

Posicdo aciondria — posicao dos acionistas com mais de 5% das a¢des de cada espécie
Informagédo recebida em 30/05/2012.

Fonte www.bmfbovespa.com.br. Acessado em janeiro 2012.

Pela discriminacao das distribui¢des acionarias expostas nas Tabelas, pode-se concluir
que o Governo Federal tem forte participagdo na AES Eletropaulo, com 20% como
apresentado na Tabela 13. Por outro lado, na Tabela 15, o BNDESPAR aparece com metade
da participacdo nas agdes ordinarias da Companhia Brasiliana de Energia, além de ter ainda a

participagao total nas acdes preferenciais.

Por fim, vale ressaltar que, embora a AES Eletropaulo tenha sido privatizada na
década de 1990, a reestruturacdo acionaria, devido a acerto de dividas da empresa, dentro
também do contexto de um novo Governo e de uma nova politica de participagdo do BNDES,

trouxe o governo de volta & empresa.

5.4.1 Passagem dos lucros de uma companhia para outra dentro da estrutura da AES

Para entender como os lucros passam de uma companhia a outra, ¢ importante

entender o conceito de dividendos.

Ao se falar em dividendos, ¢ comum a sua associacao a figura do dividendo “minimo”
obrigatdrio. De acordo com Martins e Tudicibus (2013), pela Lei n 6.404/76 aos acionistas, em
termos de dividendo obrigatorio, as companhias ja constituidas, cujos estatutos sociais sejam
omissos quanto a matéria, ¢ que porventura sofram alteracao ulterior para sua disciplina, nao

poderdo prever um dividendo obrigatdrio inferior a 25% do lucro liquido ajustado.

Conforme os autores, o dividendo ¢ parte do lucro liquido destinado aos acionistas. No
Brasil, a legislacdo diz que, no minimo, 25% deve ser distribuido aos acionistas. O lucro
liquido vem antes do dividendo; caso ndo haja lucro liquido ndo hd distribuicdo de
dividendos. O dividendo corresponde ao lucro gerado pela empresa, ele pode ser o lucro
operacional, aquele que vem da atividade da empresa, ou lucro pela venda de capital

imobilizado.




101

O seguinte organograma demonstra a estrutura societaria do grupo AES.

AES Corp.

T 88,99%
AES Holdings O — Ordinara
BMDES
e _ F = Froforomiol
T— Total
© 50,00% = 1 agdo O 50,00% - 1 agdo
P 000%
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Figura 24 - Organograma da estrutura societaria do grupo AES

Fonte: Companhia Brasiliana de Energia (2013).

O modo "desverticalizado" da organizagdo prejudica a visdo da informagdo gerada
pelos relatérios em cada empresa do grupo. Muitas companhias acabam por dificultar as

informagdes sobre quanto da remessa é remetida de lucros para o exterior.

Ao observar dados de quem controla a empresa AES Eletropaulo, percebeu-se que a
AES FElpa possui 77,81% das a¢des ordindrias, enquanto que, devido a uma reestruturagao da
companhia, a partir de dividas, por parte de empréstimos do BNDES, foi criada a Cia.
Brasiliana de Energia. Desse modo, o BNDES e a AES holdings Brasil possuem o controle da

Cia. Brasiliana de Energia, respectivamente com 50% menos uma agao e 50% mais uma agao.

Ao realizar uma busca referente a quantidade de dividendos distribuidos as diversas
companhias que fazem parte do grupo, observou-se, através de relatorios divulgados pelo
proprio Relacionamento com Investidores das Companhias, que alguns dividendos

distribuidos sdo divulgados, e outros dados sao fechados.
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Quanto a AES Elpa, ¢ possivel verificar quanto de dividendos foi distribuido no ano
de exercicio de 2012 pela AES Eletropaulo: R$ 233.116.859,50. Sendo que a AES Elpa
possui 77,81% das ac¢des ordinarias da AES Eletropaulo, ela recebeu R$ 181.388.228,38 em

forma de dividendos.

A Companhia ¢ uma holding e sua capacidade de honrar suas
obrigagdes financeiras depende do fluxo de caixa e dos ganhos de sua subsidiaria, a
AES Eletropaulo. Pelo fato de a Companhia ser uma holding, sem geracido de
receitas operacionais, sua capacidade de honrar suas obrigagdes financeiras depende
do fluxo de caixa e dos ganhos de sua subsidiaria - a Eletropaulo Metropolitana
Eletricidade de Sdo Paulo S.A. (“AES Eletropaulo”) e, conseqiientemente, da
distribui¢@o desses ganhos a Companhia na forma de dividendos, juros sobre capital
proprio e outras formas permitidas pela regulamentagdo vigente. Ademais, a redugdo
do lucro liquido da AES Eletropaulo pode prejudicar a capacidade de pagamento, os
resultados e a condicdo financeira da Companhia. (Formulario de Referéncia - \ AES
ELPA AS, 2012).

Ao realizar a mesma busca para a AES Elpa, nao foi possivel coletar dados, pois no
ano de 2012, a mesma nao distribuiu dividendos. Ja subindo um pouco ao organograma se
tem a Cia Brasiliana de Energia, cujo estatuto “[...] atribui direitos idénticos as agdes
preferenciais e as ordinarias sobre os dividendos.” (COMPANHIA BRASILIANA DE
ENERGIA, 2012, p.38) “O valor a ser distribuido ¢ de R$ 126.773.251,11, equivalentes a R$
0,195035769 por acdo ordinaria e preferencial” (p.3).

Foram distribuidas pela Cia Brasiliana de Energia em 2012, R$ 378.542.415,29, sendo
o mesmo valor distribuido de dividendos para agdes preferenciais e ordinarias. A AES
holding Brasil possui 50% mais uma agdo ordindria e nenhuma acgdo preferencial, o que
totaliza em 46.15% das acdes. Desse modo, a Cia Brasiliana de energia pagou R$
378.542.415,29%46,15%, e a AES holding Brasil recebeu o equivalente de RS$
174.735.178,90.

Conforme o organograma ja exposto na Figura 24, “AES detém 46% da sua
subsidiaria Brasiliana. Os rendimentos e a divida refletem o percentual de participacao da
AES.” (AES Corporation, 2013, p. 10, traduzido). Esse dado significa que, os rendimentos
que vém do Brasil sdo provenientes da participacdo da AES holding Brasil na Cia Brasiliana

de Energia, ou seja, a participacao total de 46% vai para AES Corporation nos EUA.

Desse modo, através da leitura de estatutos, relatorios de administracdo e

demonstragdo de resultados, foi possivel uma leitura mais geral, de como e quanto dos
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dividendos sdo distribuidos pela empresa caso AES Eletropaulo e como ela chega para sua

controladora AES Corporation.

5.4.2 Entrevista - Gestores do setor de relacionamento com investidores da companhia

As questdoes do Apéndice E foram respondidas por Analistas de Relagdes com
Investidores da empresa AES Eletropaulo em maio de 2013. Sobre o BNDES, eles afirmaram
que o banco indica participantes para o Conselho Administrativo. Contudo, em se tratando de
questdes levantadas pela pesquisadora desta tese, sobre investimento ¢ desinvestimentos na

Cia, os analistas aconselharam perguntar diretamente para o BNDES.

A respeito do nivel de Governanga Corporativa, o analista A disse “a AES Eletropaulo
¢ uma empresa do Nivel 2 de GC e tém acgdes preferenciais.” E continua: “Vocé€ pode
inclusive pegar diversos dados em nosso formulario de referéncia que estd localizado na nossa

pagina na internet”.

A principal diferenca entre o0 Novo Mercado e o Nivel 2 refere-se a
emissdo de acdes preferenciais. Enquanto as empresas do Novo Mercado so
possuem agdes ordinarias (todos tém direito de voto), as empresas do Nivel 2 t€ém
agdes preferenciais, muito embora os titulares dessas ag¢des preferenciais tenham
direito de voto em algumas matérias especificas.

Por essa razdo, o Novo Mercado ¢ direcionado principalmente a listagem de
empresas que venham a abrir o capital e o Nivel 2, as empresas que ja possuem
acgdes preferenciais negociadas na atual Bolsa de Valores, Mercadorias ¢ Futuros
(BM&FBOVESPA) e que, num primeiro momento, ndo t€ém condi¢des de converter
suas agoes preferenciais em ordinarias. (BM&FBOVESPA, 2013, grifo do autor)

Para explicar como os lucros s3o repassados de uma companhia para outra dentro da

estrutura da AES, o mesmo analista disse:

A AES Brasil é uma empresa ficticia, ela ndo existe fisicamente,
ela somente serve para ajuntar a Cia Brasiliana de Energia com a AES Sul. E o valor
de distribuigdo de dividendos da AES Eletropaulo para AES Corporation nos EUA ¢é
de 15,4%. Para chegar a este valor, multiplique as composi¢des acionarias
totais das empresas no organograma. (grifo do autor)

Porém, somente multiplicar pode ndo ser verdade, se alguma das Companhias do
Grupo AES tiver prejuizo, fica com saldo negativo, ou seja, ndo repassa dividendos. Os
15,4% dito pelo analista A seria entdo o lucro maximo que a AES Corporation consegue
extrair do lucro distribuido pela AES Eletropaulo. Para se obter um valor exato, seria

necessario observar todos os dividendos de todas as empresas envolvidas, e se elas pagam
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valores diferentes para cada tipo de ag¢do. O total de acdes esta na ideia geral, mas o que

realmente rege sdo as Assembleias e o que for acordado nelas.

5.4.3 Entrevista - Investidores que compram e vendem ac¢des da AES Eletropaulo

(sendo uma entrevista e uma analise retirada da revista EXAME)

Em resposta a questdo “Como o investidor chega ao valor da empresa?”, na entrevista
realizada em dezembro de 2011, o Investidor A, socio da empresa Pr6 Valor, da area de

investimentos financeiros, relatou que:

[...] Para entender a légica do investidor controlador, a logica é
entrar no mercado rentavel, com potencial em alta, quando compra uma empresa de
capital financeiro, ndo tendo comprometimento com ela, somente em rendimentos e
rentabilidade, além da facilidade de entrada por a¢des (Investidor A, 2011).

Além disso, ele explica que “[...] dentro do aspecto da governanca corporativa, os
resultados sdo apresentados na forma que o investidor avalia como conceito de Governanga
Corporativa”. Para chegar ao valor da empresa, ele relata que “a analise macroeconomica,
primeiramente ¢ importante, para verificar a situacdo econdmica do pais, € apos a analise ¢

feita por parte da balanga especulativa futura”.

A revista EXAME, em fevereiro de 2013, exibiu uma entrevista (LEAL, 2013) com o
investidor Luiz Barsi, que costuma comprar agdes que pagam dividendos, na qual ele comenta
que as agOes das empresas de energia elétrica estdo entre as preferidas dele. O governo entrou
com medidas regulativas no programa de novas concessdes em 2012, mas Luiz Barsi diz que
uma empresa que fornece energia do porte da AES Eletropaulo ndo deveria se importar com

estas medidas do governo de Dilma Rousseff.

No ultimo semestre, referente ao periodo de fevereiro de 2013, a Eletropaulo, teve
baixa de 47%, por ter que reduzir as suas tarifas de energia mais do que esperava. Esse fato
ocorreu pois, em meados de agosto de 2012, o governo anunciou a controversa mudanga de
regras para a renovagdo de concessdes desse setor. Mesmo assim, Luiz Barsi, continuou
investindo na Eletropaulo. Sua primeira razdo seria que nenhum pais fica sem energia e,

segundo, que o prego das acdes da companhia caiu, e muito.
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Outros investidores t€ém uma visdo diferente em relagdo as companhias de energia
elétrica. Eles acreditam que é melhor ndo arriscar até que renovem suas concessoes: “prefiro

ganhar menos dinheiro a errar feio”, diz Investidor B a Revista EXAME (LEAL, 2012, p. 54).

Em julho de 2012, a Agéncia Nacional de Energia Elétrica - ANEEL, agéncia que
regula o setor, determinou uma reducdo média de 9,3% nas tarifas da empresa. Conforme
dados coletados na Revista EXAME de junho de 2013 (LEAL, 2013), as acdes cairam quase
70% desde entdo.

Segundo a matéria de Grando (2013, p.152) na revista EXAME, uma das estrelas da
bolsa caiu: “A empresa que apagou — habituada a pagar dividendos gordos, a Eletropaulo foi
uma estrela da bolsa at¢ 2012. Mas uma redugdo nas tarifas derrubou o lucro, e as agoes
despencaram. Agora, uma disputa judicial pode piorar tudo”. Do ano de 2008 até o ano de

2011, a empresa Eletropaulo distribuiu 4,5 bilhdes de dividendos, 100% de seus lucros.

Cerca de 246 000 metros de cabos de luz que a Eletropaulo dizia ter instalado, na
verdade, ndo existiam: “no pior cenarios, as agdes da Eletropaulo podem chegar a valer zero,
como calculam analistas dos grandes bancos”. A conta seria a seguinte: “todos os bens da
empresa valem cerca de 4,45 bilhdes de reais. Sua divida esta em cerca de 3 bilhdes de reais
que terd de devolver e o 1 bilhdo de reais da potencial multa retroativa, as multas
ultrapassariam o valor de todos os ativos.” (GRANDO, 2013, pg. 153). De acordo com os
analistas a companhia tera que dar resposta rapida ao mercado, seu caixa esta no vermelho e a

situagdo com a ANEEL pode deixar a tudo ainda mais dificil.

Sobre os dividendos distribuidos pela AES Eletropaulo, ela pratica a distribuigdo
geralmente acima do minimo obrigatorio, o pay-out médio de 2006 até 2011 foi de 83% ao
ano, ¢ a média de dividendos desde 2006 até 2011 foi de R$ 904 milhdes por ano. (EXPO
MONEY, 2012)

A Tabela 16 a seguir evidencia que a Eletropaulo tem se notabilizado por ser uma
excelente pagadora de dividendos. Em 2006, a empresa pagou 34,9% de seus lucros em
dividendos; em 2007, 100,3%; em 2008, 101,5%; em 2009, 101,6%; em 2010, 114,4%; em
2011, 54,4%; em 2012, 25%; em 2013, 25%.




Tabela 16 - Distribuicio dos dividendos da AES Eletropaulo
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Provento Montante Lucro Liquido | Pay-out
Total (R$ Mil) | (RS)

Total de Pagamentos 2006 130.220 373.371 34,9%
Total de Pagamentos 2007 715.033 712.631 100,3%
Total de Pagamentos 2008 1.042.974 1.027.969 101,5%
Total de Pagamentos 2009 1.079.836 1.063.194 101,6%
Total de Pagamentos 2010 1.541.904 1.347.688 114,4%
Total de Pagamentos 2011 911.072 1.572.105 54,4%
Total de Pagamentos 2012 54.318.146 107.946 25,0%
Total de Pagamentos 2013 69.011.456 198 25,0%

Fonte: Demonstragao Financeira Padronizada — DFP, AES ELETROPAULO, 2014

E a seguir esta um grafico da variacdo da ELPL4, acao preferencial da AES

Eletropaulo. A questdo da queda no ano de 2011, ja discutida anteriormente na tese, ocorreu

pela divulgacdo da medida das agéncias reguladoras de reduzir a tarifa em média de 9% ao

consumidor final. Essa acdo do governo teve consequéncia no valor da acdo da AES

Eletropaulo e também foram distribuidos menos dividendos a partir de 2011: em 2011,

54,4%; em 2012, 25%; em 2013, 25%.

Valor da agdo

ELPL4
2006 9,1
2007 14
2008 11,15
2009 18,09
2010 21,59
2011 30,2
2012 16
2013 10,17
2014 6,99
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Figura 25 - Preco do valor da acfo preferencial ELPL4 da AES Eletropaulo
Fonte: Demonstrag@o Financeira Padronizada — DFP, AES ELETROPAULO, 2014

5.5 Discussdo da parte II do estudo de caso

A primeira se¢do 5.1 buscou contextualizar as mudancas na forma de governanca
em diferentes momentos de Fernando Henrique Cardoso x Luiz Inacio Lula da Silva e
Dilma Rousseff. Num primeiro momento, no Governo Fernando Henrique Cardoso, ¢ claro o
objetivo de abertura para o capital privado e redugdo de participagdo do Estado. Criou-se um
ambiente institucional para estimular os investimentos privados e a abertura de concessdes.
Num segundo momento, os governos Luiz Indcio Lula da Silva e Dilma Rousseff propdem as
PPPs, numa inten¢do de compor o Estado com o setor privado. Nesse periodo, recebe
destaque o BNDES, com sua participacdo acionaria nas empresas, devido a falta de

investimentos coerentes com o tamanho da necessidade apontada.

O segundo toépico (5.2) trata da histéria da empresa AES Eletropaulo e construc¢ao
de sua cultura. Em 1979, o Governo Federal adquire o controle da Light — Servigos de
Eletricidade S. A. e, no ano de 1981, o controle passa da unidade Federal para Estadual, que
passa a ser denominada Eletropaulo — Eletricidade de Sao Paulo S.A. Mais adiante, no ano de

1997, ocorre a privatizacao da Eletropaulo — Metropolitana Eletricidade de Sao Paulo S.A. O
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interesse do Estado era diminuir o seu tamanho. Dessa forma, no Governo Fernando Henrique

Cardoso, montou-se o arcabougo institucional para as privatizagdes no setor elétrico.

Do lado dos compradores, a razdo da compra, de acordo com o entrevistado Eduardo
Bernini, seria de que grandes empresas estrangeiras queriam “diversificar e reaplicar lucros
excedentes que estavam tendo nas suas operacdes matriz em dire¢do a novos mercados, que
estavam liberalizando a entrada de operadores privados em negocio que eram monopolios

estatais.” Era um momento de liberalizagao ¢ internacionalizagdo da economia.

A Eletropaulo foi adquirida pela Lightgas, com participacdes aciondrias divididas
entre quatro companhias, a AES Corporation, CSN (Companhia Sidertrgica Nacional), EDF
(Eletricité de France) e Reliant Energy. Quatro empresas, quatro culturas diferentes. Segundo
Eduardo Bernini, a Houston, a CSN, a EDF ¢ a AES criaram um modelo de compartilhamento
de gestdo que era simplesmente insustentavel. Realizaram o loteamento das Diretorias, em
que “a EDF cuidava da Diretoria comercial e da distribuicdo, a AES cuidava do financeiro, a
Houston cuidava da Diretoria técnica e de geracdo e a CSN do administrativo.” Esse modelo
ndo funcionou, porque as culturas empresariais eram completamente distintas, disse o ex-

presidente da AES Eletropaulo.

Em 2001, apds nova reestruturagdo societaria, todo o controle indireto da AES
Eletropaulo passa a ser detido pela AES Corp. Em 2003, com a criagdo da Companhia
Brasiliana de Energia e realizacdo de acordo de acionista com o BNDES, este passa a deter
53,8% do capital total da Companhia e 49,9% do capital votante. (AES ELETROPAULO,
2013).

A se¢do 5.3 discute o papel do BNDES e as criticas ao seu modelo de atuacio,
mediante o ponto de vista de diferentes atores. Segundo Ferreira e Azzoni (2001), com o
protesto da divida, o Estado retoma sua participacdo na empresa AES Eletropaulo, no sentido
de uma reverticalizagdo. Porém, em suma, o BNDES entra somente como financiador, como
diz Eduardo Bernini: a participagdo do BNDES ¢ de natureza financeira e nao estratégica. Do
ponto de vista do BNDES, seria para conceber o desenvolvimento do mercado de capitais,
estimular a GC e gerar emprego e renda no pais. Mais ainda, o BNDES explica a dificuldade
de desinvestimento pelo fato de a AES Eletropaulo nido possuir liquidez no mercado

financeiro. Por fim, a auditora da “Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes”
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segue na mesma linha, dizendo que o BNDES participa nas empresas de energia, pois ¢ uma
forma de incentivo para outras empresas entrarem nesse mercado. A duvida que fica ¢ em

relagdo a possibilidade da AES Eletropaulo conseguir financiamento de outra instituicdo.

Sobre a participagdo de funcionarios que j4 haviam trabalhado no BNDES antes,
observa-se uma maior concentracdo dos membros no conselho da AES Eletropaulo no
periodo do pos-privatizagdo. No ano de 2003, ano de reestruturagdo da divida da AES
Eletropaulo com o BNDES, aparecem trés Conselheiros, que sdo funcionarios do banco. Ja a
maior concentracdo de funcionarios do BNDES no conselho da companhia de eletricidade
esta nos anos de 2006 (6 Conselheiros) e 2007 (3 Conselheiros), indicando a voz do BNDES

dentro da companhia.

Os sindicatos e fundos de pensio sdo o tema do subcapitulo 4.3. Tiveram mudancas
nessas duas entidades, no periodo pos privatizagdao. Para José¢ Andreoli, Diretor do Sindicato
dos Eletricitarios e funcionario da AES Eletropaulo ele dizia que “no periodo Estatal nos
entrdvamos muito mais na empresa, conversivamos, as relagdes eram diferentes, teve um
periodo de atrito apds privatizagcdo, mas hoje estd mais tranquilo.” E complementa: “Na
Fundagao CESP, teve gente que se aposentou, gente que foi mandada embora, diminuiu muito

o numero de associados.”

O sindicalista afirma que a participagdo do sindicato foi enfraquecida durante o
periodo do pos-privatizacao. E, ao longo do periodo do governo de Luiz Inacio Lula da Silva,
principalmente a partir do ano de 2005, o sindicato teve mais voz dentro da empresa AES
Eletropaulo. Este dado pdde ser comprovado pela participagdo de sindicalistas no conselho.
Da busca nos curriculos dos dirigentes (conselho administrativo e Diretoria da AES
Eletropaulo) durante o periodo de 1994 a 2008 verificou que, nos anos mais recentes (2005 a
2008), ha uma média de dois representantes do sindicato no conselho, sendo que nos anos

anteriores aparece a participacao de dirigentes da Fundagao CESP.

Para averiguar a posi¢ao de investimento da Fundagdao CESP na empresa AES
Eletropaulo, foi feita uma visita & Fundagdo. A pesquisadora participou da reunido trimestral
de investimentos e chegou a seguinte conclusdo: a gestdo de ativos varidveis da companhia ¢é
feita por gestdo mista, ou seja, parte por funcionarios da Fundagdo e parte por empresas de

investimento terceirizadas. Além disso, os investidores da Fundacdo CESP alegaram que a
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Fundagdo ja investiu na AES Eletropaulo, mas ndo diretamente, e sim por meio de fundos de
investimentos que continham diversos ativos, dentre eles agdes da propria companhia AES
Eletropaulo. Por isso, foi possivel verificar, através de conversas com analistas e dados
apresentados na reunido, que a Fundacao CESP ndo investe diretamente na AES Eletropaulo e

a porcentagem que investe através de fundos de ativos de renda variavel ¢ irrisoria.

Por fim, a secdo 5.4 aborda a discussdo a respeito das cotas dos acionistas da
empresa caso. Ao observar a composicao acionaria da empresa caso, com dados listados na
BM&BOVESPA, percebe-se que os dados s3o bastante interessantes: sobre a composi¢ao
aciondria da AES FEletropaulo, a companhia AES FElpa possui 77% das a¢des ordinarias;
referente a composi¢ao aciondria da AES Elpa, a Companhia Brasiliana de Energia possui um
total de 98,26% das ag¢des ordinarias; em relagdo a Companhia Brasiliana de Energia, empresa
criada para reestrutura¢do das dividas da Eletropaulo em 2001, o BNDES possui metade da

composi¢ao acionaria.

Outra discussdo presente no referido topico € como o lucro ¢ remetido ao exterior em
forma de dividendos. Através da leitura de estatutos, relatorios de administragdo ¢
demonstracdo de resultados, foi possivel saber como e quanto dos dividendos sdo distribuidos
pela empresa caso AES Eletropaulo e como esses dividendos chegam para sua controladora

AES Corporation.

As companhias que se estruturam de forma desverticalizada dificultam a leitura de
como o lucro chega a empresa AES Corp. no exterior. No que concerne a distribuigdo de
dividendos, os relatorios divulgados pelo RI das companhias mostraram que: chega da AES
Eletropaulo para AES Elpa R$181.388.228,38 no ano de exercicio de 2012. Da AES Elpa
para Cia Brasiliana de energia dados nao foram divulgados em 2012. Da Cia Brasiliana de
energia para AES holding Brasil distribuiu o valor equivalente a R$174.735.178,90. Desse
modo, resumindo, rendimentos que vém do Brasil sdo provenientes da participacdo da AES
holding Brasil na Cia Brasiliana de Energia, ou seja, 46% vai para AES Corporation nos

EUA.

Sobre as acdes da AES Eletropaulo, o plenario do Senado aprovou no final de

dezembro de 2012, a medida provisoria 579/12, que reduz o prego da energia elétrica no pais.
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Como consequéncia ocorre a queda do preco das acdes e a queda da distribuicdo de

dividendos na companhia AES Eletropaulo.

A AES Eletropaulo pratica a distribui¢do de dividendos geralmente acima do minimo
obrigatdrio (25%) e tem se notabilizado por ser uma excelente pagadora de dividendos. Em
2006, a empresa pagou 34,9% de seus lucros em dividendos; em 2007, 100,3%; em 2008,
101,5%; em 2009, 101,6%; em 2010, 114,4%; em 2011, 54,4%. (AES ELETROPAULO,
2014)

Segundo Leal (2012), porém, como o prego das acdes da Eletropaulo cairam cerca de
70% desde o antincio da presidenta Dilma Rousseff, nos anos de 2012 e 2013, essa atuag¢do do
governo teve consequéncia no valor da a¢do da AES Eletropaulo e também foram distribuidos

menos dividendos: em 2012, 25%; em 2013, 25% (AES ELETROPAULO, 2014).

As posicdes de alguns investidores em relagdo a AES Eletropaulo, retiradas da revista
EXAME (LEAL, 2012), finalizam a se¢ao 5.4. Luiz Barsi, o grande investidor, continua
investindo na Eletropaulo, pelo fato de que, primeiramente, nenhum pais fica sem energia e,
em segundo lugar, o preco das agcdes da companhia caiu, € muito. Ja outros investidores tém
outra visdo em relacdo as companhias de energia elétricas, acreditam que ¢ melhor ndo
arriscar até que renovem suas concessoes. Como observa Leal (2012): “uma das estrelas da

bolsa caiu”.
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6 ESTUDO DE CASO - PARTE III - Analise das carreiras dos dirigentes

Neste capitulo 6, o foco se volta para a andlise das carreiras dos dirigentes da
companhia em questdo nesta tese, seria um estudo para verificar quem sdo os agentes do
processo de mudanga da companhia. Objetiva-se nesta analise verificar como sdo construidas
e reconstruidas as carreiras dos dirigentes da AES Eletropaulo apds as grandes

transformagoes.

No 6.1, foi usado o método quantitativo, com recortes de alguns anos (1983-1986,
1994, 1998, 2012) para a investigagao dos curriculos do Conselho Administrativo e Diretoria
da AES Eletropaulo. O 6.2 traz um estudo da frequéncia acumulada do periodo antes e do
periodo depois da privatizagdo. No 6.3 ¢ utilizado o método de Analise de Correspondéncia
Multipla - ACM para analisar esses mesmos curriculos. No 6.4, os resultados da ACM sao
organizados no tema engenheiro reconvertido, que ¢ uma discussdo sobre a principal carreira
do corpo de dirigentes da empresa AES Eletropaulo na atualidade. Nessa ocasido, discute-se
sobre a reconversdo de carreira dos seus dirigentes conforme as mudangas na estrutura da

empresa. O 6.5 promove uma discussao geral sobre a terceira parte do estudo de caso.

Para efeito de nomenclaturas, os dirigentes da AES Eletropaulo considerados serao os
Conselheiros Administrativos — CAs e Diretores. Mais adiante um organograma, seguido do

estatuto da companhia, explicard o porqué da escolha de CA e Diretoria para analise.

As andlises estatisticas sdo de analises de frequéncias de categorias simples até a
utilizagcdo da ACM para detalhar dados de categorias combinadas, em periodos acumulados,
antes e depois da privatizagdo. Como resultado da analise estatistica, constatou-se que, em
ambos os momentos da empresa, estatal e privada, apareciam engenheiros em composicao de

seus cargos de dirigentes.

Esta pesquisa foi apresentada em congressos internacionais, (em Sao Paulo, "Research
Workshop on Institutions and Organizations — RWIO”; em Londres, “Centre for Research on
Socio-Cultural Change - CRESC”; e em Mildo, “Society for the Advancement of Socio-
Economics — SASE”). Nessas ocasides, professores e alunos questionaram a pesquisadora

sobre o motivo do estudo apresentar o argumento de que, na andlise curricular de dirigentes,
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destaca-se o fato de haver engenheiros antes e depois da privatizacdo, ja que se trata de uma

empresa que foi financeirizada.

A partir dessas consideragdes, percebeu-se que, desde os primérdios da histéria da
construcdo da carreira de engenheiro no Brasil, esse profissional vem trabalhando nas areas
financeiras, e isso foi recebido como um dado normal. Mas, a pesquisadora ao perceber que
isso ¢ uma particularidade do Brasil, resolveu investigar porque esses cargos nao sao

ocupados por dirigentes de areas de Business (Administragao).

Este foi o principal ponto de partida para iniciar a investigagdo da carreira de
engenheiro na AES Eletropaulo. Para esse argumento do engenheiro que trabalha na empresa
financeirizada, foram criadas varidveis de andlise, (universidade de graduagdo, formacao de
graduacdo, universidade de pods graduagdo, formacdo de pos-graduagdo e passado
profissional), a fim de identificar quem seria o dirigente do periodo antes e depois da

privatiza¢do — 1979 até 2012.

O nome dado, nesta pesquisa, ao engenheiro que sera analisado, sera o Tipo I (antes da
privatizagdo), e o Tipo II (depois da privatizagdo). Se espera na ACM, verificar se esses Tipos
sdo os mesmos. Primeiramente j4 se sabe que temos engenheiros no corpo dirigente da
companhia AES FEletropaulo, antes e depois. Porém, o que se espera na Andlise de

Correspondéncia Multipla seria associar essa variavel a outras para formar os Tipos I e II.

Esses Tipos I e Il devem possuir caracteristicas interconectadas, referentes ao periodo
antes acumulado e depois acumulado, caracteristicas que formam um conjunto. Busca-se
descobrir quais os atributos dominantes dos engenheiros, explicar se sdo engenheiros de
diferentes Tipos e ainda considerar que temos dois grupos diferentes a serem analisados: o
Diretor ¢ o Conselheiro Administrativo, cada qual com suas definidas funcdes dentro da

organizagao.

Dessa andlise, o objetivo ¢ mostrar que existe um conjunto de variaveis relacionadas
ao Tipo I e um conjunto de variaveis relacionadas ao Tipo II. E que mesmo ambos sendo
engenheiros, eles carregam outras variaveis associadas que se permite dizer que sdo Tipos
diferentes de engenheiros, em diferentes momentos da empresa. Por fim, chega-se a conclusao
de que a capacidade de reconversdo ¢ muito grande nessa empresa. E que os engenheiros

acabam por reconverter suas carreiras.
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A parte final deste capitulo serd destinada apenas ao Tipo II: como esse engenheiro
cria e recria sua trajetoria € reconverte sua carreira para se manter em posi¢des de elite na

empresa AES Eletropaulo analisada.

Para a amostra de dados, para andlise dos curriculos, as informagdes de curriculos
dos Conselheiros Administrativos e Diretoria do ano de 2012 foram retiradas do site
institucional da empresa AES Eletropaulo. Na se¢ao “Relagdo com Investidores”, foi possivel
ter acesso ao curriculo resumido do atual CA e Diretoria. Documentos referentes aos anos
entre 1998 e 2008 foram retirados da biblioteca da AES Eletropaulo, da Fundagdo Patrimonio
Historico da Energia e Saneamento e, principalmente, de dados da Comissdo de Valores
Mobiliarios - CVM. As informacdes dos anos entre 1993 e 1997 ainda ndo estavam
digitalizadas, porém arquivadas na CVM e, por isso, foi necessaria uma visita a empresa. Os
nomes de CA e Diretoria 1983 a 1986 da AES Eletropaulo foram coletados nos relatorios

anuais da Fundagdo Patrimonio Historico da Energia e Saneamento.

Como nos relatorios do periodo de 1983 a 1986 s6 havia nomes de Conselheiros e
Diretoria, mas ndo seus minicurriculos, a pesquisadora recorreu a sites de busca na internet.
Os que sdo professores foram mais faceis de encontrar porque apareciam nos sites da
Universidade de S3o Paulo - USP e na Plataforma Lattes. A dificuldade com os demais
deveu-se ao fato de que, no referido periodo, diversos dados estdo incompletos ou dificeis de
encontrar devido a falta do uso da tecnologia da informacao. Sendo assim, a leitura dos

curriculos nesse intervalo de tempo foi feita com algumas lacunas.

Quando a companhia foi estatizada, com a compra da companhia Light S.A., ela ficou
dois anos sob o dominio do Governo Federal. Desse modo, seus dois primeiros presidentes,
foram os mesmos da Eletrobras, como pode ser observado no Dicionario Biografico do Setor

de Energia Elétrica Brasileiro (CORREA; CARNEIRO, 2002).

Dentre as varidveis selecionadas para a andlise dos curriculos, j4 mencionadas
anteriormente, foram criadas categorias: Universidade de graduagdo (exterior, estadual,
particular, federal, IBMEC/GV); Forma¢ao da graduacao (engenharia, direito, economia,
outros, administracao); Universidade de pds-graduacdo (exterior, estadual, particular, federal,
IBMEC/GV, nao tem); Formagdo de pds-graduagdo (engenharia, direito, economia, outros,
administracdo, ndo tem); Passado profissional (governo, grupo AES, outros 1 — empresas,

outros 2 — sindicato, académico e outros, financeiro, setor elétrico).




115

A escolha em analisar o0 CA e a Diretoria deveu-se ao conceito dado, segundo
Bethlem (2014), a empresa tem na sua direcao duas fungdes principais: a fungao proprietario e
a fungdo dirigente. A fungdo proprietario, na empresa AES Eletropaulo, ¢ exercida pelos
acionistas. Pela dificuldade de se reunir os acionistas se criou o Conselho da Administragao.
J& a funcdo dirigente executa as determinagdes da funcdo proprietario, no caso da AES

Eletropaulo, sdo os Diretores.

Segue abaixo o organograma da empresa AES Eletropaulo (Figuras 26 e 27), nos
periodos antes e depois da privatizagdo para justificar a escolha de CA e Diretoria ao analisar
o corpo de dirigentes da companhia. No topo do organograma, estdo os Conselheiros, o
Diretor — presidente ¢ os Diretores. Dessa forma, esses sdo os dirigentes da companhia a

serem analisados nesta pesquisa.

Jos¢ Andreoli, Diretor do sindicato e funciondrio de quarenta anos de AES
Eletropaulo, explica os organogramas da empresa: “antes da privatizacdo tinhamos uma
estrutura, uma Diretoria, esta Diretoria ficava na sede da empresa, nds tinhamos as
superintendéncias regionais, chefe maior de uma regido, abaixo dele, vinham departamentos,

noés tinhamos muito mais liberdade.”

‘ Conselho ‘

‘ Presidente ‘

[
‘ Diretoria ‘

‘ Superintendente ‘

L_f,,_/—f{ Divisao de apoio ‘

‘ Departamentos ‘
‘ Divisdes ‘

L_of—*f“‘ Agéncias ‘
‘ Segdes ‘

‘ Coordenadores ‘

Figura 26 - Organograma antes da privatizacio

Fonte: Entrevista om José Andreoli - Diretor Eletropaulo e Conselheiro Fundagao CESP), 2014

No periodo pos privatizagdo, exposto na Figura 27, observa-se que houve um
achatamento dos cargos, sendo que José Andreoli afirma que antes havia muito mais

liberdade.
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Conselho

Presidente

Gerente

‘ Diretor ‘

Coordenador

‘ Supervisor ‘

Figura 27 - Organograma apos a privatizacio

Fonte: Entrevista om José Andreoli - Diretor Eletropaulo ¢ Conselheiro Funda¢do CESP), 2014

Para complementar o estudo de Diretoria ¢ CA como representantes do corpo

dirigente, seguem informagdes do Manual de Governanca Corporativa, retirado do site da

Companhia:

O Conselho de Administracdo ¢ um orgdo de grande versatilidade e
eficiéncia na gestdo societaria. Seu objetivo ¢ acompanhar os negocios da
Companhia de forma a proteger e valorizar seu patrimdnio, bem como
maximizar o retorno do investimento por meio de orientacdo dos seus
negocios. O Conselho de Administragdo toma suas decisdes de forma
colegiada, servindo como instrumento dos acionistas na governabilidade dos
ativos da Companhia. Os membros do Conselho de Administragdo sdo
eleitos por maioria de votos dos acionistas titulares de a¢des ordinarias
presentes a Assembleia Geral. Entre as competéncias do Conselho de
Administracdo, destaca-se a defini¢do da estratégia, a eleicdo e a destituigdo
dos Diretores Executivos, o acompanhamento da gestdo, o monitoramento
dos riscos e a indicacao e substituicdo dos auditores independentes.

Os Diretores implementam as estratégias ¢ a orientacdo geral dos negdcios,
aprovadas pelo Conselho de Administragdo. Este, por sua vez, ndo interfere
em assuntos operacionais, mas deve ter a liberdade de solicitar todas as
informagdes necessarias ao cumprimento de suas fungdes, inclusive a
especialistas externos, se for necessario. A Diretoria Executiva sera o 6rgio
executivo da Companhia, cabendo aos Diretores, nos termos do Estatuto
Social, a representacdo da Companbhia, a pratica dos atos necessarios ao seu
funcionamento regular e a execugdo das deliberagcdes do Conselho de
Administracdo ¢ da Assembleia Geral. (MANUAL DE GOVERNANCA
CORPORATIVA, 2014).

Em suma, o CA ¢ eleito pela maioria dos votos dos acionistas titulares de agdes

ordinarias. E o CA ¢ ainda um instrumento dos acionistas para Governabilidade dos ativos da

companhia. E através dele que os acionistas depositam os seus interesses. Os Diretores, por

sua vez, sdo eleitos pelo CA e eles implementam as estratégias e a orientacdo geral dos

negocios, aprovadas pelo Conselho de Administragao.
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A pesquisa nos curriculos se inicia com uma abordagem nos membros do Conselho da
Administragdo e da diretoria do Grupo AES Brasil. E, como resultado da analise, verificou-se
que entre seus membros do CA e Diretoria, estavam ligados a outras companhias do mesmo
grupo AES. Por exemplo, Britaldo Pedrosa Soares e Pedro de Freitas Almeida Bueno Vieira
participam de CAs e Diretorias da Companhia Brasiliana de Energia, AES Tieté, AES Elpa,

AES Eletropaulo, ou seja, todas as companhias ligadas a mesma corporagdo AES Brasil.

Para comprovar a permanéncia dos Conselheiros, foi feita uma analise de curriculos
cruzando as empresas do grupo AES. A Tabela 17, seguida de legenda feita pela
pesquisadora, demonstra um mesmo membro participando de outros cargos decisorios em

outros conselhos e Diretorias das empresas do mesmo grupo.

Tabela 17 - Conselho de administracéiio e Diretoria da Companhia Brasiliana de Energia, AES Tiéte, AES

Elpa, AES Eletropaulo

CIA. BRASIL. DE ENERGIA

AES TIETE

AES ELPA

AES ELETROPAULO

Conselho Administrativo

Conselho Administrativo

Conselho Administrativo

Conselho Administrativo

Andrés Ricardo  Gluski
Weilert - Membro do
conselho de administragdo
efetivo (Presidente)

Airton Ribeiro de Matos -
Membro do Conselho de
Administragdo (Suplente)
(®)

Andrew Martin Vesey -
Vice-Presidente do conselho
de administragdo (efetivo)

(M

Airton Ribeiro de Matos -
Membro do conselho de
administragdo (suplente) (8)

Andrew Martin Vesey -
Membro do conselho de
administragdo efetivo (1)

Andrew Martin Vesey -
Membro do Conselho de
Administragao (Efetivo) (1)

Antoénio Carlos de Oliveira -
Membro do conselho de
administraggo (efetivo) (9)

Arminio Francisco Borjas
Herrera - Membro do
conselho de administragdo
(Suplente)

Berned  Raymond  Da
Santos Avila - Membro do
conselho de administragdo
suplente (2)

Antoénio Carlos de Oliveira -
Membro do Conselho de
Administrag@o (Suplente)
)

Airton Ribeiro de Matos -
Membro do conselho de
administragdo (suplente) (8)

Berned Raymod Da Santos
Avila - Membro do conselho
de administracdo

(efetivo) (2)

Britaldo Pedrosa Soares -
Membro do conselho de
administragdo efetivo (3)

Britaldo Pedrosa Soares -
Membro do Conselho de
Administragdo (Efetivo) (3)

Britaldo Pedrosa Soares -
Presidente do conselho de
administragao (efetivo) (3)

Britaldo Pedrosa Soares -
Membro do conselho de
administragdo (efetivo) (3)

Francisco José Morandi
Lopez - Membro do
conselho de administragdo
suplente (4)

Berned Raymod Da Santos
Avila - Membro do conselho
de administracdo (Efetivo)

@)

Cibele Castro - Membro do
conselho de administragdo
(efetiva)

Charles Rene Lebarbenchon
Membro do conselho de
administrag@o (Suplente)
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Marcelo Marcolino -
Membro do Conselho de
Administrac¢do Efetivo (5)

Carlos Augusto Galvani
Marchese - Membro do
conselho de administragdo
(Efetivo)

Francisco Luiz Scagliusi -
Membro do conselho de
administraggo (efetivo)

Flora Lacia Marin de
Oliveira - Membro do
conselho de administragdo
(efetiva)

Pedro de Freitas Almeida
Bueno Vieira - Membro do
conselho de administragdo
suplente (6)

Fernando Agustin Pujals -
Membro do conselho de
administragdo (Efetivo)

Jorge Luiz Busato - Membro
do conselho de
administragdo (efetivo)

Francisco José Morandi
Lopez - Membro do conselho
de administragdo (efetivo)

Marcelo de Carvalho Lopes
- Membro do Conselho de
Administra¢do Efetivo (7)

Francisco José Morandi
Lopez - Membro do
conselho de administra¢do
(Efetivo) (4)

Pedro de Freitas Almeida
Bueno Vieira - Membro do
conselho de administragao
(efetivo) (6)

Kenneth Joseph Zagzebski
Membro do Conselho de
Administracdo (Efetivo)

Gustavo Duarte Pimenta -
Membro do conselho de
administrag@o (Suplente)

Roberto Mario Di Nardo -
Membro do conselho de
administragdo (suplente)

Luiz Gonzaga de Mello
Belluzzo - Membro do
conselho de administragdo
(efetivo) (10)

Luiz Gonzaga de Mello
Belluzzo - Membro do
conselho de administragdo
(Efetivo) (10)

Saulo dos Passos Ramos -
Membro do conselho de
administragdo (suplente)

Manuel Jeremias Leite
Caldas - Membro do
conselho de administragdo
(Efetivo)

Lucio da Silva Santos -
Membro do conselho de
administrag@o (Suplente)

Sheilly Caden Contente -
Membro do conselho de
administragdo (suplente) (16)

Marcelo de Carvalho Lopes -
Membro do conselho de
administragdo (suplente) (7)

Marcelo de Carvalho Lopes
- Membro do Conselho de
Administraggo (Efetivo) (7)

Marcelo Marcolino -
Membro do Conselho de
Administragéo (Efetivo) (5)

Marco Aurélio Deboni -
Membro do Conselho de
Administragdo (Suplente)

Marcos Ponce de Leon
Arruda - Membro do
Conselho de Administrag@o
(Suplente) (11)

Marcos Ponce de Leon
Arruda - Membro do
Conselho de Administragao
(Suplente) (11)

Patricia Rosa de Oliveira -
Membro do conselho de
administragdo (suplente)

Marco De La Rosa Ascanio
- Membro do Conselho de
Administraggo (Efetivo)

Pedro de Freitas Almeida
Bueno Vieira - Membro do
conselho de administragdo
(suplente) (6)
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Pedro de Freitas Almeida
Bueno Vieira - Membro do
Conselho de Administragao
(Suplente) (6)

Rinaldo Pecchio Junior -
Membro do conselho de
administragdo (suplente) (12)

Rinaldo Pecchio Junior -
Membro do Conselho de
Administragdo (Suplente)
(12)

Sérgio Canuto da Silva -
Membro do conselho de
administragdo (Efetivo)

Sérgio Silva do Amaral -
Membro do Conselho de
Administra¢do (Efetivo) (13)

Sergio Silva do Amaral -
Membro do conselho de
administragdo (efetivo) (13)

Sidney Simonaggio -
Membro do Conselho de
Administrag@o (Suplente)
(14)

Vincent Winslow Mathis -
Membro do Conselho de
Administracdo (Efetivo) (15)

Vincent Mathis - Membro
do Conselho de
Administragdo (Efetivo) (15)

Diretoria Diretoria Diretoria Diretoria
Britaldo Pedrosa Soares - Britaldo Pedrosa Soares -
Diretor Presidente e Diretor Diretor Presidente e de

de Relagdes
Investidores (3)

com

Arturo Enrique Gris
Lindenthaler - Diretor Vice-
Presidente

Relagoes com Investidores

3)

Britaldo Pedrosa Soares -
Diretor Presidente (3)

Pedro de Freitas Almeida
Bueno Vieira - Diretor (6)

Britaldo Pedrosa Soares -
Diretor Presidente (3)

Pedro de Freitas Almeida
Bueno Vieira - Diretor (6)

Cibele Castro - Diretora

Cibele Castro — Diretora

Paulo Camillo Vargas Penna
Diretor Vice-Presidente

Olivier Robert Jean
Marquette — Diretor

Pedro de Freitas Almeida
Bueno Vieira - Diretor (6)

Pedro de Freitas Almeida
Bueno Vieira - Diretor (6)

Rinaldo Pecchio Junior -
Diretor Financeiro e de
Relagdes com
Investidores (12)

Rinaldo Pecchio Junior -
Diretor Financeiro e de
Relagdes com Investidores

(12)

Sheilly Caden Contente —
Diretora Vice-Presidente (16)

Sheilly Caden Contente -
Diretora (16)

Sidney Simonaggio Diretor
Vice-Presidente (14)

Paulo Camillo Vargas
Penna — Diretor

LEGENDA: (1) Andrew Martin Vesey - membro CA Companhia Brasiliana de Energia, membro CA AES Tiete,

membro CA AES Elpa. (2) Berned Raymond Da Santos Avila - membro CA Companhia Brasiliana de Energia,
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membro CA AES Tiéte, membro CA AES Elpa. (3) Britaldo Pedrosa Soares - membro CA Companhia
Brasiliana de Energia, membro CA AES Tieté, membro CA AES Elpa, membro CA AES Eletropaulo, membro
Diretoria Companhia Brasiliana de Energia, membro Diretoria AES Tieté, membro Diretoria AES Elpa, membro
Diretoria AES Eletropaulo. (4) Francisco José Morandi Lopez - membro CA Companhia Brasiliana de Energia,
membro CA AES Tieté. (5) Marcelo Marcolino - membro CA Companhia Brasiliana de Energia, membro CA
AES Eletropaulo (6) Pedro de Freitas Almeida Bueno Vieira - membro CA Companhia Brasiliana de Energia,
membro CA AES Tieté, membro CA AES Elpa, membro CA AES Eletropaulo, membro Diretoria Companhia
Brasiliana de Energia, membro Diretoria AES Tieté, membro Diretoria AES Elpa, membro Diretoria AES
Eletropaulo. (7) Marcelo de Carvalho Lopes - membro CA Companhia Brasiliana de Energia, membro CA AES
Tieté, membro CA AES Eletropaulo. (8) - Airton Ribeiro de Matos - membro CA AES Tieté, membro CA AES
Elpa, membro CA AES Eletropaulo. (9) Antdnio Carlos de Oliveira - membro CA AES Tieté, membro CA AES
Elpa. (10) Luiz Gonzaga de Mello Belluzzo - membro CA AES Tieté, membro CA AES Eletropaulo. (11)
Marcos Ponce de Leon Arruda - membro CA AES Tieté, membro CA AES Eletropaulo. (12) Rinaldo Pecchio
Junior - membro CA AES Tieté, membro CA AES Eletropaulo, membro Diretoria AES Tieté, membro Diretoria
AES Eletropaulo. (13) Sérgio Silva do Amaral - membro CA AES Tieté, membro CA AES Eletropaulo. (14)
Sidney Simonaggio - membro CA AES Tieté, membro Diretoria AES Eletropaulo. (15) Vincent Mathis -
membro CA AES Tieté, membro CA AES Eletropaulo. (16) Sheilly Caden Contente - membro CA AES Elpa,

membro Diretoria AES Tieté, membro Diretoria AES Eletropaulo.

Fonte: AES BRASIL (2012) (adaptado pelo autor)

O préximo passo apos a busca no CA da holding ¢ analisar a propria AES Eletropaulo a

fim de identificar as caracteristicas que predominam em seu corpo dirigente.

6.1 Método quantitativo, com recortes dos anos (1983-1986, 1994, 1998, 2012) para

analise dos curriculos do conselho administrativo e Diretoria da AES Eletropaulo

O ano de 2012 foi selecionado, pois foi quando a pesquisadora iniciou o trabalho com
os curriculos; o ano de 1998, por ser o primeiro ano de pés-privatizagdo da empresa AES
Eletropaulo; 1994, pela referéncia ao segundo ano de dados da abertura da CVM, sendo que
no primeiro ano (1993) ndo consta a idade dos Conselheiros e Diretores; a analise de 1983 —
1986 ocorre porque reunem os primeiros dados coletados como empresa estatal; por fim, o
recorte dos anos de 79 — 80 foram sdo importantes por conter os primeiros presidentes da

Eletropaulo, ainda uma empresa sob o dominio Federal no momento.

Por ser um estudo primdrio ainda, as variaveis e as categorias selecionadas foram:
profissdo, institui¢ao de ensino, pds graduacao, area da pos graduagdo, carreira e idade. Essas
variaveis foram adaptadas e modificadas nas andlises de frequéncia e correspondéncia

multipla realizadas posteriormente.
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Seguem, na Tabela 18, as profissdes do CA e da Diretoria da Eletropaulo. Os cargos
ocupados por posigdes estratégicas na empresa se alteram com a mudanga de propriedade ao
longo dos anos. A profissio de engenheiro em 1998 apareceu com 75% do corpo

administrativo, enquanto que em 2012, ocupa 36,3%.

Tabela 18 - Profissdes do CA e Diretora da Eletropaulo

Ano 2012
Profissao Quantidade Percentual
Administradores 2 9,1%
Advogados 6 27.3%
Contador 1 4,5%
Economista 3 13,6%
Eletricitario 1 4,5%
Engenheiro 8 36,3%
Psicologo 1 4,5%
Socidlogo 2 9,1%
Ano 1998
Profissao Quantidade Percentual
Advogados 1 8,3%
Economista 2 16,7%
Engenheiro 9 75%
Ano 1994
Profissao Quantidade Percentual
Administradores 1 5%
Advogados 3 15%
Economista 3 15%
Engenheiro 10 50%
Socidlogo 1 5%
Ano 1983 a 1986
Profissao Quantidade Percentual
Administradores 1 5,9%
Advogados 1 5,9%
Engenheiro 4 23,5%
Fisica 1 5,9%

Fonte: Elaborado pelo autor
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A Tabela 19 traz as Instituicdes de ensino do CA e da Diretoria da Eletropaulo. Sao

Universidades particulares, publicas e, no ano de 1998, 36% deles tiveram também formacgao

no exterior.

Tabela 19 - Instituicdes de ensino do CA e Diretora da Eletropaulo

Ano 2012
Instituicao Quantidade Percentual
UNICAMP/UNESP 5 22%
FEDERAIS 5 22%
IBMEC/FGV - -
Demais Particulares 9 39%
Exterior 4 17%
Ano 1998
Instituicdo Quantidade Percentual
UNICAMP/UNESP 2 14%
FEDERAIS 1 7%
IBMEC/FGV 3 21%
Demais Particulares 3 21%
Exterior 5 36%
Ano 1994
Instituicao Quantidade Percentual
UNICAII{/ISIE’//UNESP 4 21%
FEDERAIS 1 5%
IBMEC/FGV 1 5%
Demais Particulares 12 63%
Exterior 1 5%
Ano 1983 a 1986*
Instituicao Quantidade Percentual
UNICAMP/UNESP 3 37%
FEDERAIS 2 25%
IBMEC/FGV -
Demais Particulares 3 37%

Fonte: Elaborado pelo autor




* Dentre os 17 membros do ano de 1983 a 1986, ndo foram

encontrados dados de 6 membros.
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A Tabela 20 apresenta informagdes sobre pds-graduagdo do CA e da Diretoria da

Eletropaulo. Os dirigentes do setor elétrico sdo altamente escolarizados: a maioria tem pos-

graduacgdo, sendo mestrado, doutorado, especializagdo ou MBA.

Tabela 20 - Pés-graduacio do CA e Diretora da Eletropaulo

Ano 2012
Pés graduacao Quantidade Percentual
Doutorado 2 8%
Mestrado 5 19%
MBA 8 31%
Especializagao 11 42%
Ano 1998
Pés graduacao Quantidade Percentual
Doutorado 1 14%
Mestrado 2 29%
MBA 2 29%
Especializacao 2 29%
Ano 1994
Pés graduacao Quantidade Percentual
Doutorado 3 25%
Mestrado 3 25%
MBA - -
Especializacao 6 50%
Ano 1983 a 1986*
Pos graduacio Quantidade Percentual
Livre docéncia 3 30%
Doutorado 4 40%
Mestrado 3 30%
MBA - -
Especializacao - -

Fonte: Elaborado pelo autor

* Dentre os 17 membros do ano de 1983 a 1986, nao foram encontrados dados de 6 membros
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A Tabela 21 especifica as areas da pds-graduagdo do CA e da Diretoria da Eletropaulo.
Em 2012, elas aparecem ligadas a d4reas administravas mais diversificadas como:
administracao, economia, finangas, marketing e negécios. Enquanto que, nos anos anteriores,

as areas eram mais concentradas em administragdo, direito ou engenharia.

Tabela 21 - Areas da Pés-graduacio do CA e Diretora da Eletropaulo

Ano 2012
Pés graduacio Quantidade Percentual
Administragdo 2 10%
Direito 4 20%
Economia 1 5%
Engenharia 3 15%
Financgas 5 25%
Marketing 1 5%
Negocios 2 10%
Setor elétrico 2 10%
Ano 1998 Percentual
Pés graduacio Quantidade
Administragao 3 50%
Direito 1 17%
Engenharia 1 17%
Setor elétrico 1 17%
Ano 1994
Pés graduagio Quantidade Percentual
Administragao 4 44%
Economia 2 22%
Engenharia 3 33%
Ano 1983 a 1986*
Pés graduacio Quantidade Percentual
Administragao 1 25%
Ciéncia Politica 1 25%
Economia 1 25%
Fisica 1 25%

Fonte: Elaborado pelo autor




* Dentre os 17 membros do ano de 1983 a 1986, ndo foram
encontrados dados de 6 membros.
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Seguem, na Tabela 22, informacdes sobre a carreira do CA e da Diretoria da

Eletropaulo. No periodo de 83 a 86, a maioria dos dirigentes (28%) construiram suas

carreiras na esfera publica. No ano de 1994, destacam-se empresas de outros setores. Em

1998, 37% trabalharam em outras empresas do setor elétrico. J& em 2012, a caracteristica a

ser ressaltada ¢ que 48% dos Diretores ¢ membros do CA trabalharam em empresas do

mesmo grupo AES.

Tabela 22 - Carreira do CA e Diretora da Eletropaulo

Ano 2012
Carreira Quantidade Percentual
Governo 5 15%
Empresas d[(i l;xéesmo grupo 16 48%
Empresas do setor elétrico 3 9%
Empresas de outro setor 2 6%
Mov. Fusido / aquisi¢do - -
Sindicato 2 6%
Académico 2 6%
Exterior - -
Outros 3 9%
Ano 1998
Carreira Quantidade Percentual
Governo 2 7%
Empresas dX géesmo grupo 1 4%
Empresas do setor elétrico 10 37%
Empresas de outro setor 6 22%
Mov. Fuséo / aquisigéo 2 7%
Sindicato - -
Académico 1 4%
Exterior 4 15%
Outros 1 4%
Ano 1994
Carreira Quantidade Percentual

Governo 7 24%




Empresas do mesmo grupo

AES
Empresas do setor elétrico 6 20%
Empresas de outro setor 12 40%

Mov. Fusdo / aquisicao - -

Sindicato 2 7%

Académico 1 3%
Exterior -

Outros 2 7%

Ano 1983 a 1986*

Carreira Quantidade Percentual
Governo 8 28%
Empresas do mesmo grupo ) )
AES
Empresas do setor elétrico 6 21%
Empresas de outro setor 5 17%

Mov. Fusido / aquisi¢do - -

Sindicato - -
Académico 5 17%
Exterior 2 7%
Outros 3 10%

Fonte: Elaborado pelo autor

* Dentre os 17 membros do ano de 1983 a 1986, ndo foram
encontrados dados de 6 membros.
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Para finalizar, segue a Tabela 23, com a idade do CA e da Diretoria da Eletropaulo.

Observe que a média de idade, na faixa dos 50 anos, manteve-se constante.

Tabela 23 - Idade do CA e Diretora da Eletropaulo

Idade Média
Ano 2012 CA entre 38 e 68 54
Ano 2012 Diretoria entre 45 e 55 50
Ano 1998 entre 38 e 65 49
Ano 1994 entre 33 e 75 51

Ano de 83 a 86 - -

Fonte: Elaborado pelo autor
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6.2 Dados com periodos acumulados antes e pés privatizacio — Frequéncia

Acumulada

Esta secdo traz uma andlise da frequéncia acumulada do periodo antes e do periodo

depois da privatizacdo. Esse estudos foi feito, a fim de preparar os dados para a ACM que sera

realizada posteriormente.

Na tabela 24, a seguir, sdo apresentadas as variaveis e as categorias criadas para analise

dos curriculos do conselho e Diretoria da AES Eletropaulo. Visando a uma melhor

apresentacao grafica, foi elaborada uma legenda para as possiveis respostas de cada variavel.

Tabela 24 - Legenda das varidveis

Variavel Respostas Legenda
Exterior Gl
Estadual G2
Universidade da Graduagao Particular G3
Federal G4
IBMEC/FGV G5
Engenharia GFl1
Direito GF2
Formagdo da Graduagao Economia GF3
Outros GF4
Administragdo GF5
Exterior PG1
Estadual PG2
Particular PG3
Universidade da P6s Graduagao
Federal PG4
IBMEC/FGV PG5
Nao Tem PGo6
Engenharia PGF1
Direito PGF2
Economia PGF3
Formagdo da P6s Graduagao
Outros PGF4
Administragdo PGF5
Nao Tem PGF6
Governo PP1
Passado Profissional
Grupo AES PP2




Outros 1 (Empresas) PP3
Outros 2 (Sindicatos, Académico, outros) PP4
Financeiro PP5
Setor Elétrico PP6

Fonte: Elaborado pelo autor

Periodo pré-privatizagao
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Para se ter uma certa no¢dao do perfil académico e profissional dos Conselheiros e

Diretores da AES Eletropaulo de 1993 até 1996, uma andlise descritiva foi realizada,

separando os cargos de acordo com suas duas possiveis opcdes. Entretanto, para 3 dos 80

funciondrios analisados nao havia a distingdo de cargos que ocuparam e, dessa forma, tais

observagdes foram desconsideradas da andlise por ndo acrescentarem informagdes. As

frequéncias de aparecimento das duas opcdes de cargos estdo dispostas na Tabela 25 (56

Conselheiros e 21 Diretores).

Tabela 25 - Frequéncia de cargos

Cargo Frequéncia | Porcentagem | Frequéncia Porcentagem Acumulada
Acumulada

Conselheiro 56 72.73 56 72.73

Diretor 21 27.27 77 100.00

Frequéncia de observagdes faltantes = 3

Fonte: Elaborado pelo autor

As Tabelas 26, 27, 28, 29 e 30 explicitam a situagdo académica e profissional

dos 56 funciondrios que ocuparam cargos de Conselheiros.

Tabela 26 - Frequéncia das Universidades das graduacdes dos Conselheiros

Universidade | Frequéncia Porcentagem Frequéncia Porcentagem
da Graduagao Acumulada Acumulada
Gl 1 2.08 1 2.08

G2 18 37.50 19 39.58

G3 27 56.25 46 95.83

G4 2 4.17 48 100.00

Frequéncia de observagdes faltantes = 8




Fonte: Elaborado pelo autor
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Tabela 27 - Frequéncia das formacées das graduacdes dos Conselheiros

Formacao da | Frequéncia | Porcentagem | Frequéncia Porcentagem
Graduagao Acumulada Acumulada
GF1 22 41.51 22 41.51

GF2 14 26.42 36 67.92

GF3 13 24.53 49 92.45

GF4 4 7.55 53 100.00

Frequéncia de observagdes faltantes = 3

Fonte: Elaborado pelo autor

Tabela 28 - Frequéncia das Universidades das pés-graduacées dos Conselheiros

Universidade da  Pos | Frequéncia | Porcentagem | Frequéncia Porcentagem
Graduagao Acumulada Acumulada
PG1 8 15.69 8 15.69

PG2 8 15.69 16 31.37

PG3 4 7.84 20 39.22

PG4 1 1.96 21 41.18

PG5 2 3.92 23 45.10

PG6 28 54.90 51 100.00

Frequéncia de observagdes faltantes = 5

Fonte: Elaborado pelo autor

Tabela 29 - Frequéncia das formacées das pos-graduacées dos Conselheiros

Formagao da Pos | Frequéncia | Porcentagem | Frequéncia Porcentagem
Graduacao Acumulada Acumulada
PGF1 6 10.91 6 1091

PGF2 2 3.64 8 14.55

PGF3 9 16.36 17 3091

PGF5 10 18.18 27 49.09

PGF6 28 5091 55 100.00

Frequéncia de observagdes faltantes = 1

Fonte: Elaborado pelo autor
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Tabela 30 - Frequéncia do passado profissional dos Conselheiros

Passado Profissional | Frequéncia | Porcentagem | Frequéncia Acumulada | Porcentagem Acumulada
PP1 13 23.21 13 23.21

PP3 13 23.21 26 46.43

PP4 16 28.57 42 75.00

PP5 5 8.93 47 83.93

PP6 9 16.07 56 100.00

Fonte: Elaborado pelo autor

As tabelas 31 e 32 expdem a existéncia de 8 Conselheiros cujas Universidades de
graduacdo sdo desconhecidas, e que a maioria deles (56.25%) se graduaram em Universidades
particulares, seguidos por 37.5% que se formaram em Universidades estaduais.

Além disso, o curso mais presente ¢ o de Engenharia (41.51%) seguido de Direito
(26.42%), sendo que, de 3 Conselheiros cujas Universidades de Graduagdo sdo conhecidas,
nao ha informagoes sobre o curso.

Partindo para a andlise das pds-graduacdes se tem, das tabelas 33 e 34, que 28
Conselheiros ndo possuem pos-graduagdo e, aproximadamente, 18.18% a fizeram na éarea de
Administragdo, e, logo atras, Economia com 16.36%. Vale lembrar que se desconhece as
informagdes sobre a pos-graduagio de 1 Conselheiro.

Finalmente e de acordo com a Tabela 35, o passado profissional dos mesmos se
encontra presente, quase que igualmente (entre 23% e 29% para cada area), em meio as areas

de Governo, Grupo AES e Outros 2.

As Tabelas 30, 31, 32, 33 e 34 explicitam a situagdo académica e profissional dos 56

funcionarios que ocuparam cargos de Diretores.

Tabela 31 - Frequéncia das Universidades das graduacgdes dos Diretores

Universidade da | Frequéncia | Porcentagem | Frequéncia Porcentagem
Graduagio Acumulada Acumulada
G2 8 40.00 8 40.00

G3 9 45.00 17 85.00

G4 1 5.00 18 90.00

G5 2 10.00 20 100.00

Frequéncia de observagdes faltantes = 1

Fonte: Elaborado pelo autor
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Tabela 32 - Frequéncia das formacées das graduacdes dos Diretores

Formacao da | Frequéncia | Porcentagem | Frequéncia Porcentagem
Graduagio Acumulada Acumulada
GF1 15 71.43 15 71.43

GF3 1 4.76 16 76.19

GF5 5 23.81 21 100.00

Fonte: Elaborado pelo autor

Tabela 33 - Frequéncia das Universidades das pés-graduacées dos Diretores

Universidade da  Pos | Frequéncia | Porcentagem | Frequéncia Porcentagem
Graduagao Acumulada Acumulada
PG1 1 4.76 1 4.76

PG2 6 28.57 7 33.33

PG5 3 14.29 10 47.62

PG6 11 52.38 21 100.00

Fonte: Elaborado pelo autor

Tabela 34 - Frequéncia das formacdes das pos-graduacoes dos Diretores

Formagéo da Po6s | Frequéncia | Porcentagem | Frequéncia Porcentagem
Graduagao Acumulada Acumulada
PGF1 3 14.29 3 14.29

PGF3 2 9.52 5 23.81

PGF5 5 23.81 10 47.62

PGF6 11 52.38 21 100.00

Fonte: Elaborado pelo autor

Tabela 35 - Frequéncia do passado profissional dos Diretores

Passado Profissional | Frequéncia | Porcentagem | Frequéncia Acumulada | Porcentagem Acumulada
PP1 1 4.76 1 4.76

PP3 1 4.76 2 9.52

PP4 10 47.62 12 57.14

PP5 4 19.05 16 76.19

PP6 5 23.81 21 100.00

Fonte: Elaborado pelo autor
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Das Tabelas 31 e 32, ¢ possivel inferir que ha 1 Diretor cuja Universidade de
graduagdo ¢ desconhecida, a maioria deles (45%) se graduaram em Universidades
particulares, seguidos por 40% que se formaram em Universidades estaduais. Além disso, o
curso mais presente ¢ o de Engenharia (71.43%) seguido de Administragdo (23.81%).

A andlise das pos-graduacdes, nas tabelas 33 e 34, demonstra que 11 Diretores nao
possuem pods-graduagdo e aproximadamente 23.81% as fizeram na area de Administragdo,
tendo logo atras Engenharia com 14.29% e Economia com 9.52%. Por ultimo, e de acordo
com a Tabela 35, quase metade dos Diretores (47.62%) trabalhou em Outros 2 e um quarto

trabalhou no Setor Elétrico.

Pos privatizagio

Para se ter uma certa nocdo do perfil académico e profissional de Conselheiros e
Diretores da AES Eletropaulo de 1998 até¢ 2010, a pesquisa realizou uma analise descritiva
separando os cargos de acordo com suas duas possiveis opgdes. Entretanto, para 1 dos 312
funciondrios analisados ndo havia a distincdo do cargo que ocupou e, dessa forma, tal
observacao foi desconsiderada da anélise por ndo acrescentar informacao.

Outra ressalva a ser feita é que ndo ha conhecimento a respeito da Universidade de
Graduagdo de 55 funciondrios, entdo a categoria G6 — “Universidade de Graduagdo
Desconhecida” foi criada para que ndo se perdesse as informacdes destas observacoes.

As frequéncias de aparecimento das duas op¢des de cargos sdo como na Tabela 36

(226 Conselheiros e 85 Diretores).

Tabela 36 - Frequéncia de cargos

Cargo Frequéncia | Porcentagem | Frequéncia Acumulada | Porcentagem Acumulada
Conselheiro | 226 72.67 226 72.67
Diretor 85 27.33 311 100.00

Frequéncia de observagdes faltantes = 1

Fonte: Elaborado pelo autor

As Tabelas 37, 38, 39, 40 e 41 explicitam a situagcdo académica e profissional dos 226

funciondrios que ocuparam cargos de Conselheiros.
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Tabela 37 - Frequéncia das Universidades das graduacdes dos Conselheiros

Graduagdo Frequéncia | Porcentagem | Frequéncia Acumulada | Porcentagem Acumulada
Gl 36 15.93 36 15.93

G2 25 11.06 61 26.99

G3 61 26.99 122 53.98

G4 34 15.04 156 69.03

G5 26 11.50 182 80.53

G6 44 19.47 226 100.00

Fonte: Elaborado pelo autor

Tabela 38 - Frequéncia das formacées das graduacdes dos Conselheiros

Formacao da | Frequéncia | Porcentagem | Frequéncia Porcentagem
Graduagio Acumulada Acumulada
GF1 86 40.57 86 40.57

GF2 16 7.55 102 48.11

GF3 50 23.58 152 71.70

GF4 7 3.30 159 75.00

GF5 53 25.00 212 100.00

Frequéncia de observagdes faltantes = 14

Fonte: Elaborado pelo autor

Tabela 39 - Frequéncia das Universidades das pos-graduacdes dos Conselheiros

Universidade da  Poés | Frequéncia | Porcentagem | Frequéncia Porcentagem
Graduagio Acumulada Acumulada
PG1 44 19.47 44 19.47

PG2 29 12.83 73 32.30

PG3 15 6.64 88 38.94

PG4 25 11.06 113 50.00

PG5 59 26.11 172 76.11

PG6 54 23.89 226 100.00

Fonte: Elaborado pelo autor
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Tabela 40 - Frequéncia das formacées das pos-graduacées dos Conselheiros

Formacao da Po6s | Frequéncia | Porcentagem | Frequéncia Porcentagem
Graduagio Acumulada Acumulada
PGF1 32 14.48 32 14.48

PGF2 14 6.33 46 20.81

PGF3 28 12.67 74 33.48

PGF4 2 0.90 76 34.39

PGF5 91 41.18 167 75.57

PGF6 54 24.43 221 100.00

Fonte: Elaborado pelo autor

Tabela 41 - Frequéncia do passado profissional dos Conselheiros

Passado Profissional | Frequéncia | Porcentagem | Frequéncia Acumulada | Porcentagem Acumulada
PP1 15 6.64 15 6.64

PP2 21 9.29 36 15.93

PP3 47 20.80 83 36.73

PP4 39 17.26 122 53.98

PP5 60 26.55 182 80.53

PP6 44 19.47 226 100.00

Fonte: Elaborado pelo autor

Da Tabela 37, observa-se que ha 44 Conselheiros cujas Universidade de graduagdo sdo
desconhecidas e que a maioria deles (26.99%) se graduaram em Universidades particulares,
seguidos por 15.93% que se formaram em Universidades no exterior, quase em empate com a
formagdao em Universidades Federais (15.04%).

J& a Tabela 38 informa que de 14 Conselheiros, apesar de haver informagdes sobre a
Universidade, ndo ha sobre o curso de Graduagao feito. Em relagdo aos cursos conhecidos, o
mais presente ¢ o de Engenharia (40.57%), seguido de Administragao (25.00%) e Economia
(23.58%).

Partindo para a andlise das pds-graduagdes se tem, nas Tabelas 39 e 40, que 54
Conselheiros ndo possuem poés-graduagdo e 26.11% as fizeram nas Universidades IBMEC e
FGV, seguido por Universidades Estaduais (12.83%). A area de Administracdo ¢ a mais

procurada (41.18%).
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Finalmente, conforme a Tabela 41, o passado profissional dos mesmos encontra-se,

em sua maioria, na area Financeira (26.55%) seguida pelas areas Outros 1 (20.80%) e Setor

Elétrico (19.47%).

As Tabelas 42, 43, 44, 45 e 46 explicitam a situacdo académica e profissional dos 85

funciondrios que ocuparam cargos de Diretor.

Tabela 42 - Frequéncia das Universidades das graduacgdes dos Diretores

Graduagio Frequéncia | Porcentagem | Frequéncia Acumulada | Porcentagem
Acumulada

Gl 14 16.47 14 16.47

G2 5 5.88 19 22.35

G3 41 48.24 60 70.59

G4 10 11.76 70 82.35

G5 4 4.71 74 87.06

G6 11 12.94 85 100.00

Fonte: Elaborado pelo autor

Tabela 43 - Frequéncia das formacdes das graduacdes dos Diretores

Formacao da | Frequéncia | Porcentagem | Frequéncia Porcentagem
Graduagao Acumulada Acumulada
GF1 42 55.26 42 55.26

GF2 5 6.58 47 61.84

GF3 12 15.79 59 77.63

GF4 11 14.47 70 92.11

GF5 6 7.89 76 100.00

Frequéncia de observagdes faltantes = 9

Fonte: Elaborado pelo autor

Tabela 44 - Frequéncia das Universidades das pés-graduacées dos Diretores

Universidade da  Pos | Frequéncia | Porcentagem | Frequéncia Porcentagem
Graduagao Acumulada Acumulada
PGl 25 30.12 25 30.12

PG2 8 9.64 33 39.76

PG3 2 2.41 35 42.17

PG4 4 4.82 39 46.99
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PG5

17

20.48

56

67.47

PG6

27

32.53

&3

100.00

Frequéncia de Observagdes Faltantes = 2

Fonte: Elaborado pelo autor

Tabela 45 - Frequéncia das formacoes das pés-graduacées dos Diretores

Formacao da Poés | Frequéncia | Porcentagem | Frequéncia Porcentagem
Graduagio Acumulada Acumulada
PGF1 4 4.71 4 4.71

PGF2 10 11.76 14 16.47

PGF3 3 3.53 17 20.00

PGF5 41 48.24 58 68.24

PGF6 27 31.76 85 100.00

Fonte: Elaborado pelo autor

Tabela 46 - Frequéncia do passado profissional dos Diretores

Passado Profissional | Frequéncia | Porcentagem | Frequéncia Acumulada | Porcentagem Acumulada
PP1 2 2.41 2 2.41

PP2 13 15.66 15 18.07

PP3 11 13.25 26 31.33

PP4 15 18.07 41 49.40

PP5 11 13.25 52 62.65

PP6 31 37.35 83 100.00

Frequéncia de observagdes faltantes = 2

Fonte: Elaborado pelo autor

Da Tabela 42, constata-se que ha 11 Diretores cujas Universidades de graduacdo sdo
desconhecidas e que a maioria deles (48.24%) se graduaram em Universidades particulares e
a minoria (4.71%) na IBMEC ou FGV.

J4 na Tabela 43, nota-se que o curso mais presente ¢ o de Engenharia (55.26%)
seguido de Economia (15.79%), sendo que nao se sabe o curso de Graduagdo de 9 Diretores.

A andlise das pods-graduagdes, nas Tabelas 44 e 45, revela que 27 Diretores nado
possuem pos-graduacdo e 30.12% as fizeram no Exterior, seguidos de 20.48% que as fizeram
ou no IBMEC ou na FGV. De dois Diretores sdo desconhecidas as Universidades em que

fizeram as especializagdes. Dentre os pos-graduados, a area de Administracdo € a mais

comum (48.24%).
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Por fim, segundo a Tabela 46, 37.35% dos Diretores tiveram experiéncias no Setor

Elétrico em seus passados profissionais e apenas 2.41% no Governo.

Resumo dos Resultados da Analise de Frequéncia acumulada

A analise de frequéncia acumulada dos CAs e Diretoria da AES Eletropaulo dos

periodos antes e depois da privatizagdo tem como resultado a sintese descrita nas Tabelas 47 ¢

48:

Tabela 47 - Resumo antes da privatizacido — frequéncia acumulada

Conselheiros antes da privatizagdo

Diretores antes da privatizacao

- Universidades Particulares (56,25%)

- Universidades Estaduais (37,5%)

- Graduagdo em Engenharia (41,51%)

- Graduacao em Direito (22,45%)

- Pés-graduagdo em Administracdo (18,18%)

- Pés-graduagdo em Economia (16,36%)

- Passado profissional no Governo (23%)

- Passado profissional em Outras empresas (29%)
- Passado profissional em Sindicatos, académico
e outros (29%)

- Universidades particulares (45%)

- Universidades estaduais (40%)

- Graduacdo em Engenharia (71,43%).

- P6s-graduagdo em Administragao (23,81%)

- Pés graduacdo em Engenharia (14,29%)

- Pos graduagdo em Economia (9,52%)

- Passado profissional no Sindicato, Academia e
Outros (47,62%)

- Passado profissional no Setor Elétrico (25%)

Fonte: Elaborado pelo autor (2014)

Tabela 48 - Resumo pos privatizacao — frequéncia acumulada

Conselheiros pds privatizagdo

Diretores pos privatizagdo

- Universidades particulares (26,99%)

- Universidade no exterior (15,93%)

- Universidades Federais (15,04%)

- Graduagdo em Engenharia (40,57%)

- Graduacao em Administracao (25%)

- Graduagdo em Economia (23,58%)

- P6s graduagdo em Universidades IBMEC e
FGV (26,11%)

- P6s graduagdo em Universidades Estaduais
(12,83%).

- P6s graduagdo em Administracao (41,18%)
- Passado profissional na area Financeira
(26,55%)

- Passado profissional em Outras empresas
(20,80%)

- Pés graduacdo no Setor Elétrico (19,47%)

- Universidades Particulares (48,24%)

- Universidades IBMEC e FGV (4,71%)

- Graduagdo em Engenharia (55,26%)

- Graduagdo em Economia (15,79)

- Pos-graduacao no exterior (30,12%)

- Pos graduacgdo na IBMEC e FGV (20,48%)

- Pos graduagdo em Administracdo (70,69%)

- Passado profissional no Setor Elétrico (37,35%)
- Passado profissional no Governo (2,41%)

Fonte: Elaborado pelo autor (2014)
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6.3 Dados com periodos acumulados antes e pds privatizagdo — Andlise de

Correspondéncia Multipla

Como ja explicado nesta tese, os resultados que aparecem na ACM sdo os Tipos I e 11

do periodo antes e depois da privatizagdo, com variaveis associadas a um individuo.

Os dados coletados dos curriculos dos Conselheiros Administrativos e Diretoria de
quase 20 anos da empresa AES Eletropaulo foram analisados, compreendendo o periodo
acumulado antes da privatizacdo (antes de 1997) e o periodo acumulado do po6s-privatizagao

(apos 1997).

No periodo antes da privatizagdo, hd 56 Conselheiros Administrativos e 21 Diretores
que foram analisados em 28 categorias (observar quadro do Capitulo 8.2). Desse modo, foi
possivel relacionar com a analise multivariada, e pegar todas as relagdes possiveis entre as
variaveis e sua proximidade no plano bidimensional. Esse tipo de anélise acaba por fim sendo
mais flexivel do que outras andlises estatisticas, sendo que o resultado grafico foi estudado de
forma subjetiva pela pesquisadora. Segundo Johnson e Wichern (2008), essa flexibilidade

pode ser alinhada de acordo com o tipo de pesquisa realizada dentro da organizagao.

Assim como na analise anterior, a ACM utilizou as seguintes variaveis: universidade
de graduacdo, formagdo de graduacdo, universidade de pos-graduacdo, formagdo de poOs-
graduacdo e passado profissional. Tais varidveis de cada categoria foram entdo distribuidas
geometricamente, em uma andlise de um plano bidimensional, com resultados em uma
representacao grafica ou representagdo geométrica, de acordo com o modelo de Johnson e

Wichern (2008).

Pelo fato de a ACM combinar mais de duas varidveis, foi necessario o uso do software
SAS e SPSS. Estudiosos como Roux e Rouanet (2010) e Dewberry (2004), observam que
grande diferenca entre a andlise de frequéncia e a Analise de Correspondéncia Multipla é na
frequéncia. Por exemplo, a primeira, ¢ capaz de dizer quantos sdo os Conselheiros
Administrativos e quantos sdo os Diretores que estudaram engenharia, direito, administracao
ou outros cursos, enquanto na ACM ¢ possivel saber qual o tipo destes dirigentes com as
suas caracteristicas agrupadas, que formam o Tipo I e Tipo II, no periodo antes e de

periodo depois da privatizagao.

Para exemplificar, o Tipo I, antes da privatizagdo ¢ um engenheiro que ndo tem pos e

construiu carreira no setor elétrico, o que nao significa que todos os Diretores e gerentes tém
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estas caracteristicas, e sim a maior probabilidade deste Tipo I ter estas caracteristicas
agrupadas em relacdo a qualquer outro Tipo dentro do grupo com estas caracteristicas. Os

softwares SAS e SPSS podem, em um tnico desenho grafico, agregar todos os dados.

Conforme os autores acima citados, ¢ possivel, entdo, comparar ndo somente onde
construiram seus estudos e carreiras, mas se o Tipo do profissional antes da privatizagao

continua sendo o mesmo ou se ele difere apos a mudanga de propriedade da empresa caso.

Os valores das categorias dentro das varidveis que serdo agrupadas e analisadas sao
criados a partir de calculos matematicos, que permitem quantificar elementos ndo numéricos
em numéricos. Em outras palavras, transformam dados qualitativos em quantitativos para
analisa-los e depois voltar para a investigacdo qualitativa. Apos a descricdo e discussdo dos
resultados, estes resultados foram estudados de modo subjetivo. (ROUX, B. L.; ROUANET,
H., 2010; DEWBERRY. C., 2004).

O qui-quadrado ¢ diferente do valor agregado obtido, existe um calculo das distancias
para chegar ao valor do qui-quadrado. No qui-quadrado cada Diretor, cada Conselheiro
Administrativo ¢ uma informag¢ao completa para localizagdo no plano dimensional. (ROUX,

B. L.; ROUANET, H., 2010; DEWBERRY. C., 2004).
PRE-PRIVATIZACAO
ANALISE FATORIAL DE CORRESPONDENCIAS MULTIPLAS

ApOs a realizagdo das analises descritivas, inicia-se a AFCM. Pela Tabela 49, percebe-
se que a primeira dimensdo explica 13.00% da variabilidade, enquanto a segunda dimensao
explica 10.77%. Conjuntamente, as duas explicam 23.77% da mesma e se nota que utilizando
uma dimensdo a mais a propor¢do de variabilidade explicada ndo aumentaria

significativamente, portanto se mantiveram apenas as duas.

Tabela 49 - Decomposicio da Inércia e Qui-Quadrado

Valor Inércia Qui- Porcentagem | Porcentagem 3 6 9 12 15

Singular | Principal | Quadrado Acumulada

B e B e e

0.69037 | 0.47661 291.41 13.00 13.00 | Fkskssskwskskdokskokokxokx

k3k
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0.62830 | 0.39476 241.36 10.77 23.76 | FEERRR IR ARk
0.61174 | 0.37423 228.81 10.21 33.97 | FREERRR ROk
0.53612 | 0.28742 175.73 7.84 4181 | Frwksk stk R
0.52525 | 0.27589 168.68 7.52 4933 | Frwkmk AR AR
0.51069 | 0.26080 159.46 7.11 56.45 | FEEEE RS
0.46786 | 0.21889 133.83 5.97 62.42 | wHHHEEI AR
0.45803 | 0.20979 128.27 5.72 68.14 | *Hksrnkinx
0.40081 | 0.16065 98.22 438 72.52 | HHwEwEE
0.39611 | 0.15690 95.93 428 76.80 | *#Hwwk
0.37857 | 0.14332 87.63 3.91 80.71 | **wwwkk
0.35057 | 0.12290 75.14 3.35 84.06 | **www
0.32349 | 0.10465 63.98 2.85 86.91 | *wkn
0.31124 | 0.09687 59.23 2.64 89.55 | #xk
0.30227 | 0.09137 55.86 2.49 92.05 | ***x
0.28293 | 0.08005 48.94 2.18 9423 | ##xx
0.24287 | 0.05899 36.07 1.61 95.84 |
0.23358 | 0.05456 33.36 1.49 97.33 | **
0.22490 | 0.05058 30.92 1.38 98.71 | **
0.16593 | 0.02753 16.83 0.75 99.46 | *
0.14115 | 0.01992 12.18 0.54 100.00 | *

Total | 3.66667 | 2241.87 100.00

Graus de Liberdade = 729

Fonte: Elaborado pelo autor (2014)




141

Na Tabela 50, estdo as coordenadas das varidveis nas duas dimensdes. Verifica-se que
as categorias Diretor, G5, GF5, PG5, PGF5 e PP5 se destacam das demais na primeira
dimensdo. Na segunda dimensdao Conselheiro, G1, G5, GF2, PG5, PGF2, PP1 e PP3 se

destacam com sinal negativo, ao passo que G4 e PG4 com sinal positivo.

Tabela 50 - Coordenadas das Colunas

Respostas | Dimensao 1 | Dimensao 2
Conselheiro -0.2461 -0.2144
Diretor 0.5414 0.4716
G1 -0.8178 -1.1182
G2 -0.1300 0.2414
G3 -0.0658 -0.2325
G4 -0.7216 1.3700
G5 4.2014 -0.6772
GF1 -0.2381 0.5200
GF2 -0.3731 -1.2967
GF3 0.2252 0.3823
GF4 -0.6460 -0.2381
GF5 2.8441 -0.4257
PG1 0.0493 -0.2711
PG2 0.3810 1.0783
PG3 -0.0530 0.4434
PG4 -0.9905 3.0035
PG5 2.4867 -0.9246
PG6 -0.5486 -0.4132
PGF1 -0.1994 1.5355
PGF2 -0.5531 -1.2808




PGF3 0.0663 0.8800
PGF5 1.2786 -0.2635
PGF6 -0.5486 -0.4132
PP1 -0.6764 -0.7595
PP3 0.0607 -1.0096
PP4 0.0191 0.3352
PPS 1.3055 0.0956
PP6 -0.4369 0.8992

Fonte: Elaborado pelo autor (2014)
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A observacao da medida de qualidade na Tabela 51 demonstra que as categorias de

menores variabilidades explicadas sdo G1, G2, GF4 ¢ PG3, ¢ a de maior ¢ a PG5. Na medida

de massa, a categoria “Conselheiro” apresenta a maior frequéncia e G4 a menor. Por fim, da

medida de inércia se nota que todas categorias contribuem aproximadamente com 5% da

explicagdo da variabilidade, exceto Conselheiro que contribui com 1%.

Tabela 51 - Qualidade, massa e inércia para cada categoria

Resposta | Qualidade | Massa | Inércia
Conselheiro 0.2344 | 0.1146 | 0.0142
Diretor 0.2344 | 0.0521 | 0.0313
G1 0.0305 | 0.0026 | 0.0447
G2 0.0482 | 0.0651 | 0.0277
G3 0.0622 | 0.0859 | 0.0220
G4 0.1179 | 0.0078 | 0.0433
G5 0.5842 | 0.0052 | 0.0440
GF1 0.2886 | 0.0781 | 0.0241
GF2 0.5098 | 0.0365 | 0.0355




GF3 0.0502 | 0.0339 | 0.0362
GF4 0.0233 | 0.0078 | 0.0433
GF5 0.5514 1 0.0104 | 0.0426
PG1 0.0124 | 0.0234 | 0.0391
PG2 0.3662 | 0.0365 | 0.0355
PG3 0.0133 | 0.0104 | 0.0426
PG4 0.1588 | 0.0026 | 0.0447
PG5 0.5965 | 0.0130 | 0.0419
PG6 0.4432 | 0.0807 | 0.0234
PGF1 0.3425 | 0.0208 | 0.0398
PGF2 0.0628 | 0.0052 | 0.0440
PGF3 0.1113 { 0.0208 | 0.0398
PGFS 0.5217 { 0.0391 | 0.0348
PGF6 0.4432 | 0.0807 | 0.0234
PP1 0.1915 | 0.0260 | 0.0384
PP3 0.2123 | 0.0286 | 0.0376
PP4 0.0676 | 0.0625 | 0.0284
PP5 0.2448 | 0.0208 | 0.0398
PP6 0.2074 | 0.0286 | 0.0376

Fonte: Elaborado pelo autor (2014)
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Na Tabela 52, estdo as contribui¢cdes a inércia por coluna das varidveis em duas

dimensdes. Para a primeira G5, GF5, PG5 e PGFS5 contribuem mais de 10% para a explicagao

da variabilidade. Em relagdo a segunda, as categorias que explicam mais a variabilidade sao

GF2, PG2 e PGFI.




Tabela 52 - Contribuicio a Inércia em cada dimenséo

Resposta | Dimensao 1 | Dimensao 2
Conselheiro 0.0146 0.0133
Diretor 0.0320 0.0293
G1 0.0037 0.0082
G2 0.0023 0.0096
G3 0.0008 0.0118
G4 0.0085 0.0371
G5 0.1929 0.0061
GF1 0.0093 0.0535
GF2 0.0107 0.1553
GF3 0.0036 0.0125
GF4 0.0068 0.0011
GF5 0.1768 0.0048
PG1 0.0001 0.0044
PG2 0.0111 0.1074
PG3 0.0001 0.0052
PG4 0.0054 0.0595
PG5S 0.1689 0.0282
PG6 0.0510 0.0349
PGF1 0.0017 0.1244
PGF2 0.0033 0.0216
PGF3 0.0002 0.0409
PGF5 0.1340 0.0069
PGF6 0.0510 0.0349
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PP1 0.0250 0.0380
PP3 0.0002 0.0740
PP4 0.0000 0.0178
PP5 0.0745 0.0005
PP6 0.0115 0.0587

Fonte: Elaborado pelo autor (2014)
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A seguir estd o grafico obtido através da Andlise de Correspondéncia

representando as duas dimensdes. E perceptivel, pela Figura 28, que as categorias estdo

bastante proximas, mas nao se encontram agrupadas, o que dificulta a interpretagdo. Além

disso, a categoria PG4 se distancia das demais e entdo a retirada da mesma ¢ indicada.

Dimension 2 (10.77%)

The SAS System

+ pgd

*pgF1
G4 pgF3
pp6.. L. * pg2
F'ngli‘3 gr3 diret
g + diretor
G2 =¥ bpa
eofRseG3 ’*ppﬁ
gF4 #* = pgi + pgF5
pgF6 ™ po6 * gF5
* pp1 * G5

G1 e pp3 pgs
pgl—‘ﬁ o gF2

#*

-1 0 1 2 3 4
Dimension 1 (13.00%)

Figura 28 - Grafico da Analise de Correspondéncia




Fonte: Elaborado pelo autor (2014)
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Retirada a categoria citada acima obteve-se o grafico, em duas dimensoes,

apresentado na Figura 29. Dessa vez G5 se encontra distante das demais

dificultando a identificagdo de grupos bem definidos.

# G1

PgF6 # pg T pp3
*ppt _
pgF2 coniel diretor
w FTGI o
*)gkpﬁ
gF1 % G2
pp4 # pg1
pgd+ * gF3

Dimension 2 (11.16%)

pgF3 * pg2
a‘*ng

The SAS System

s G5

#

pgs * gF5

pps
paF5

2 3 4 8

Dimension 1 (13.57%)

Figura 29 - Grafico da Analise de Correspondéncia sem PG4

Com a retirada da categoria G5, o resultado foi a Figura 30.

The SAS System

2
paF2 4 * pgh
* gF2 _
1 **pp3 pal s pOFs
=
==
= # ppl
= * 61 consel ** G3 pph o =% gF3
o™
s 0 * pgd
® " # gFb + pgF3
g ngGH pgé G2 "% ppd + Pg2
= g L
= * * gF1
. = pgF1
-1 ppb diretor
+ 54
-2
-2 -1 0 1 2
Dimension 1 (12.27%)

categorias,
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Figura 30 - Grifico da Analise de Correspondéncia sem PG4 e G5

Por fim, observa-se a Categoria G4 distante da massa de pontos e se refaz a analise

sem PG4, G5 e G4. Os resultados e analises estdo nas tabelas seguintes. Na Tabela 53, a

primeira dimensdo explica 13.06% da variabilidade, enquanto a segunda dimensdo explica

11.77%. Conjuntamente as duas explicam 24.84% da mesma e se nota que, a partir do

segundo eixo, a forma de decrescimento do histograma dos autovalores ¢ “regular”, sendo

assim, utiliza-se apenas as duas primeiras dimensdes.

Tabela 53 - Decomposiciao da Inércia e Qui-Quadrado

Valor Inércia Qui- Porcentagem 3 6 9 12 15
Singular | Principal | Quadrado Porcentagem Acumulada Skt E ek
0.64317 | 0.41366 213.78 13.06 13.06 | ookl
0.61057 | 0.37280 192.67 11.77 24,84 | Ak ok ddkokkok ok ok ok
0.55677 | 0.30999 160.21 9.79 34.62 | FAwdARdA R A KA Kk
0.51788 | 0.26820 138.61 8.47 43,009 | xRk
0.50120 | 0.25120 129.82 7.93 51.03 | kwskwsdckksckxk
0.45531| 0.20731 107.14 6.55 57.57 | wFxAAAAdGAK

0.44703 | 0.19983 103.28 6.31 63.88 | HHHd Ak

0.42351 | 0.17936 92.69 5.66 69.55 | FHAHdddckk

0.41041 | 0.16844 87.05 5.32 74.87 | FAAAAA

0.38852 | 0.15095 78.01 4.77 79.63 | FAdAdE

0.37195 | 0.13835 71.50 4.37 84.00 | Hkdckek

0.34808 | 0.12116 62.62 3.83 87.83 | HawAk

0.32666 | 0.10671 55.15 3.37 01.20 | kasiok

0.29650 | 0.08791 45.43 2.78 03.97 | Ak

0.25904 | 0.06710 34.68 2.12 96.09 | ****

0.24179 | 0.05846 30.21 1.85 97.94 | #**
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0.19585 | 0.03836 19.82 1.21 99.15 | **
0.16395 | 0.02688 13.89 0.85 100.00 | *
Total | 3.16667 1636.56 100.00

Graus de Liberdade =576

Fonte: Elaborado pelo autor (2014)

A Tabela 54 traz as coordenadas das varidveis nas duas dimensdes. Verifica-se que as

categorias Diretor, GF3, PG2, PGF3 e PP5 se destacam das demais na primeira dimensdo. Na

segunda dimensao, Conselheiro, GF2, GF3, PG1, PG5, PGF5, PP3 e PP5 se destacam.

Tabela 54 - Coordenadas das Colunas

Respostas | Dimensao 1 | Dimensao 2
Conselheiro -0.1391 0.3441
Diretor 0.3436 -0.8501
G1 -1.5112 -0.0363
G2 0.1680 -0.2990
G3 -0.0815 0.2276
GF1 0.0881 -0.6627
GF2 -0.9771 0.9192
GF3 0.9194 0.5246
GF4 -1.0388 -0.7173
GF5 0.6687 0.1501
PG1 0.3389 0.8380
PG2 1.3324 -0.2225
PG3 0.4871 -0.0670
PG5 0.1588 2.0254
PG6 -0.8320 -0.3529




PGF1 0.9618 -0.9246
PGF2 -0.6105 1.3590
PGF3 1.1194 -0.1153
PGF5S 0.7432 1.1471
PGF6 -0.8320 -0.3529
PP1 -0.8115 0.2469
PP3 -0.5246 0.9796
PP4 0.2204 -0.4897
PPS 1.3212 0.9448
PP6 0.0988 -0.8501

Fonte: Elaborado pelo autor (2014)
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Observando a medida de qualidade na Tabela 55, tem-se que, no minimo, 1.7% (PG3)

da variabilidade das categorias sdo explicadas e que PGF6 ¢ a mais explicada (78.9%). Na

medida de massa, a categoria “Conselheiro” apresenta a maior frequéncia e G1 a menor. Por

fim, da medida de inércia, nota-se que todas as categorias contribuem aproximadamente com

5% da explicagdo da variabilidade exceto Conselheiro que contribui com 1%.

Tabela 55 - Qualidade, massa e inércia para cada categoria

Resposta | Qualidade | Massa | Inércia
Conselheiro 0.3403 | 0.1186 | 0.0152
Diretor 0.3403 | 0.0480 | 0.0375
G1 0.0394 | 0.0028 | 0.0517
G2 0.0865 | 0.0706 | 0.0303
G3 0.0742 | 0.0932 | 0.0232
GF1 0.4036 | 0.0791 | 0.0277
GF2 0.5599 | 0.0395 | 0.0401




GF3 0.3167 | 0.0367 | 0.0410
GF4 0.0559 | 0.0056 | 0.0508
GF5 0.0165 | 0.0056 | 0.0508
PG1 0.1471 | 0.0254 | 0.0446
PG2 0.5677 | 0.0395 | 0.0401
PG3 0.0176 | 0.0113 | 0.0491
PG5 0.2211 | 0.0085 | 0.0500
PG6 0.7896 | 0.0819 | 0.0268
PGF1 0.2396 | 0.0198 | 0.0464
PGF2 0.0779 | 0.0056 | 0.0508
PGF3 0.1986 | 0.0226 | 0.0455
PGFS 0.5280 | 0.0367 | 0.0410
PGF6 0.7896 | 0.0819 | 0.0268
PP1 0.1468 | 0.0282 | 0.0437
PP3 0.2830 | 0.0311 | 0.0428
PP4 0.1842 | 0.0650 | 0.0321
PPS 0.2987 | 0.0169 | 0.0473
PP6 0.1318 | 0.0254 | 0.0446

Fonte: Elaborado pelo autor (2014)
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Da Tabela 56 estdo as contribui¢des a inércia por coluna das varidveis em duas

dimensdes. Para a primeira PG2, PG6 e PGF6, contribuem mais de 10% para a explicacdo da

variabilidade. Para a segunda, a categoria que explica mais a variabilidade ¢ PGFS5.

Tabela 56 - Contribuicao a Inércia em cada dimensao

Respostas

Dimensao 1

Dimensao 2

Conselheiro

0.0055

0.0377
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Diretor 0.0137 0.0931
G1 0.0156 0.0000
G2 0.0048 0.0169
G3 0.0015 0.0130
GF1 0.0015 0.0932
GF2 0.0913 0.0896
GF3 0.0750 0.0271
GF4 0.0147 0.0078
GF5 0.0061 0.0003
PG1 0.0071 0.0479
PG2 0.1697 0.0053
PG3 0.0065 0.0001
PG5 0.0005 0.0933
PG6 0.1371 0.0274
PGF1 0.0442 0.0453
PGF2 0.0051 0.0280
PGF3 0.0685 0.0008
PGF5 0.0490 0.1296
PGF6 0.1371 0.0274
PP1 0.0450 0.0046
PP3 0.0207 0.0800
PP4 0.0076 0.0418
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PP5 0.0715 0.0406

PP6 0.0006 0.0493

Fonte: Elaborado pelo autor (2014)

A Figura 31 mostra, graficamente, o resultado da Analise de Correspondéncia

representando as duas dimensoes.

The SAS System

3

2 * pgh
=
[
F~
= * pgF2 )
o #* paFh 3
g 1 4 9F2 s pp3 4 Pp5
@ g
[:k]
E * gF3
o " * gonsel

. . 6p1 *la3 * ngs

! FIOF3 * o pa2
pgF6\# pgb * G2
*—ppd
+ gFd * gF1
pp6 | = diretor *
-1 pgi
2 -1 0 1 2

Dimension 1 {13.06%)

Figura 31 - Grafico da Analise de Correspondéncia analise sem as categorias PG4, G5 e G4

Fonte: Elaborado pelo autor (2014)

Ao considerar as categorias agrupadas da Figura 15, ¢ possivel inferir que: Diretores
tendiam a terem feito a graduagdo em Universidades Estaduais no curso de Engenharia, assim
como o curso da pos. O passado profissional se dava no setor elétrico ou em sindicatos,

academia. (GF1, PGF1, PP4, G2 e PP6)
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Conselheiros tendiam a terem feito a graduacdo em Universidades Particulares, pos no

Exterior e passado profissional em areas do Governo. (G3, PP1 e PG1).

POS-PRIVATIZACAO

ANALISE FATORIAL DE CORRESPONDIENCIAS MULTIPLAS

Na Tabela 57, a primeira dimensdo explica 9.64% da variabilidade, enquanto a

segunda dimensdo explica 8.86%. Conjuntamente, as duas explicam 18.50% da mesma e se

nota que, a partir do segundo eixo, ha a forma “regular” de decrescimento do histograma dos

autovalores. Sendo assim, utiliza-se apenas as duas primeiras dimensdes.

Tabela 57- Decomposicio da Inércia e Qui-Quadrado

Valor Inércia Qui- Porcentagem | Porcentagem 2 4 6 8 10

Singular | Principal | Quadrado Acumulada S e e

0.63365 0.40152 949.02 9.64 Q.64 | Hwsksok st st sk ok sk o o
sk

0.60762 0.36920 872.63 8.86 18.50) | #kaskrskok ok ok kb ok ok
*

0.55411 0.30704 725.71 7.37 25.87 | A A g kg ok

0.54651 0.29867 705.94 7.17 33.03 | FAwdckdckcddkokd ook

0.52957 | 0.28044 662.85 6.73 30.76 | FAdd A A g ok

0.51681 0.26709 631.30 6.41 46,18 | HkdHsdd Ak gk ok

0.47866 | 0.22912 541.54 5.50 51.67 | FHdkAssdckddokok

0.46993 | 0.22084 521.97 5.30 56.97 | FAddAdk gk

0.44485 | 0.19789 467.72 4.75 61.72 | Ak

0.43013 | 0.18501 437.29 4.44 66.16 | FHkdAgAx

0.42314 | 0.17905 423.19 4.30 70.46 | Frcckdcckdkx

0.40498 | 0.16401 387.64 3.94 74.4() | Ak

0.39851 0.15881 375.36 3.81 78D | ik wkkwk kK

0.35987 | 0.12951 306.10 3.11 81.32 | sksieskskenek

0.35366 | 0.12507 295.62 3.00 84,32 | HAckduckodx

0.34141 0.11656 275.50 2.80 87.12 | Ak

0.33029 | 0.10909 257.84 2.62 89,73 | FakAkk

0.31108 | 0.09677 228.72 2.32 02.06 | Ak

0.28657 | 0.08212 194.11 1.97 04.03 | wkkx

0.26208 | 0.06869 162.35 1.65 05.68 | ****
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0.24460 | 0.05983 141.41 1.44 97.11 | ok

0.21276 | 0.04527 106.99 1.09 08.20 | ***

0.20052 | 0.04021 95.03 0.96 99.16 | **

0.18674 | 0.03487 82.43 0.84 100.00 | **
Total | 4.16667 9848.26 100.00

Graus de Liberdade = 900

Fonte: Elaborado pelo autor (2014)

A Tabela 58 traz as coordenadas das varidveis nas duas dimensdes. Verifica-se que as

categorias G1, GF4, PG6, PGF6 e PP2 se destacam das demais na primeira dimensdo. Na
segunda dimensdo G2, PG2, PGF1, PGF2, PGF3 e PGF4 se destacam.

Tabela 58 - Coordenadas das Colunas

Resposta Diml | Dim2
Conselheiro | -0.0020 | -0.0415
Diretor 0.0058 | 0.1177
G1 -0.9582 | 0.3466
G2 0.1201 | 1.7341
G3 0.2369 | -0.2506
G4 1.0094 | 0.5320
G5 -0.3933 | -1.6625
G6 -0.3786 | -0.3966
GF1 0.2816 | 0.3144
GF2 0.3582 | 0.7604
GF3 -0.3482 | 0.1112
GF4 -0.5039 | 0.6854
GF5 -0.2548 | -1.2983
PGl 0.2593 | 0.0591
PG2 0.5533 | 1.0474
PG3 0.6254 | -0.5489
PG4 1.2850 | 0.5641
PGS 0.3112 | -0.8174
PG6 -1.5681 | 0.2958
PGF1 0.8331 | 1.1078
PGF2 0.8392 | 0.9558
PGF3 0.0350 | 0.7078
PGF4 1.9150 | 1.0875
PGFS5S 0.3812 | -0.7668
PGF6 -1.5681 | 0.2958
PP1 -0.5969 | 1.4361
PP2 -1.1585 | 0.1226
PP3 0.0478 | -0.0326
PP4 0.8214 | -0.2902
PP5 0.1243 | -0.0476
PP6 -0.1745 | -0.1035

Fonte: Elaborado pelo autor (2014)
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A medida de qualidade na Tabela 59 demonstra que, no minimo, 0.08% (PP3) da
variabilidade das categorias sdo explicadas e que PG6 ¢ PGF6 sdo as mais explicadas
(78.53%). Na medida de massa, a categoria “Conselheiro” apresenta a maior frequéncia e
PGF4 a menor. Por fim, da medida de inércia se nota que todas as categorias contribuem
aproximadamente com 3% da explicagdo da variabilidade exceto Conselheiro que contribui

com 1%.

Tabela 59 - Qualidade, massa e inércia para cada categoria

Resposta Qualidade | Massa | Inércia
Conselheiro 0.0049 | 0.1232 | 0.0104
Diretor 0.0049 | 0.0435 | 0.0296
Gl 0.2203 | 0.0292 | 0.0330
G2 0.3093 | 0.0155 | 0.0363
G3 0.0671 | 0.0601 | 0.0256
G4 0.2362 | 0.0256 | 0.0339
G5 0.3243 | 0.0167 | 0.0360
G6 0.0402 | 0.0196 | 0.0353
GF1 0.1479 1 0.0756 | 0.0219
GF2 0.0573 | 0.0125 | 0.0370
GF3 0.0349 |1 0.0345 | 0.0317
GF4 0.0468 | 0.0101 | 0.0376
GF5 0.4474 1 0.0339 | 0.0319
PGl 0.0201 | 0.0369 | 0.0311
PG2 0.1747 1 0.0185 | 0.0356
PG3 0.0448 | 0.0101 | 0.0376
PG4 0.2188 | 0.0167 | 0.0360
PG5 0.2850 | 0.0452 | 0.0291
PG6 0.7853 1 0.0393 | 0.0306
PGF1 0.2745 1 0.0208 | 0.0350
PGF2 0.1517 1 0.0143 | 0.0366
PGF3 0.0449 | 0.0137 | 0.0367
PGF4 0.0349 |1 0.0012 | 0.0397
PGFS 0.6356 | 0.0774 | 0.0214
PGF6 0.7853 1 0.0393 | 0.0306
PP1 0.1466 | 0.0095 | 0.0377
PP2 0.1389 | 0.0155 | 0.0363
PP3 0.0008 | 0.0315 | 0.0324
PP4 0.1610 | 0.0292 | 0.0330
PPS 0.0058 | 0.0411 | 0.0301
PP6 0.0129 1 0.0399 | 0.0304

Fonte: Elaborado pelo autor (2014)

Na Tabela 60, estdo as contribui¢cdes a inércia por coluna das varidveis em duas

dimensdes. Para a primeira, G1, G4, PG4 e PP2 contribuem mais de 5% para a explicacdo da
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variabilidade e PG6 e PGF6 com 24%. Para a segunda, a categoria que explica mais a

variabilidade é GF5.

Tabela 60 - Contribuicao a Inércia em cada dimensao

Resposta Diml | Dim2
Conselheiro | 0.0000 | 0.0006
Diretor 0.0000 | 0.0016
Gl 0.0667 | 0.0095
G2 0.0006 | 0.1260
G3 0.0084 | 0.0102
G4 0.0650 | 0.0196
G5 0.0064 | 0.1248
G6 0.0070 | 0.0084
GF1 0.0149 | 0.0202
GF2 0.0040 | 0.0196
GF3 0.0104 | 0.0012
GF4 0.0064 | 0.0129
GF5 0.0055 | 0.1549
PGl 0.0062 | 0.0003
PG2 0.0141 | 0.0548
PG3 0.0099 | 0.0083
PG4 0.0685 | 0.0144
PGS 0.0109 | 0.0819
PG6 0.2406 | 0.0093
PGF1 0.0360 | 0.0692
PGF2 0.0251 | 0.0353
PGF3 0.0000 | 0.0186
PGF4 0.0109 | 0.0038
PGFS5 0.0280 | 0.1233
PGF6 0.2406 | 0.0093
PP1 0.0085 | 0.0532
PP2 0.0517 | 0.0006
PP3 0.0002 | 0.0001
PP4 0.0490 | 0.0067
PP5S 0.0016 | 0.0003
PP6 0.0030 | 0.0012

Fonte: Elaborado pelo autor (2014)

O grafico a seguir, obtido através da Analise de Correspondéncia, representa as duas

dimensdes. Na Figura 32, ¢ possivel observar que a maioria das categorias estdo bastante

préximas, mas nao se encontram agrupadas, o que dificulta a interpretacdo. H4 as que se

distanciam das demais, como por exemplo, as categorias G5 e G2, que foram retiradas

anteriormente. Os resultados e analises estdo abaixo:
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Fonte: Elaborado pelo autor (2014)

Pela Tabela 61, pode-se inferir que a primeira dimensdo explica 10.89% da

variabilidade, enquanto a segunda dimensao explica 8.84%. Conjuntamente as duas explicam

19.73% da mesma, um pouco a mais que no caso anterior. Nota-se que, a partir do segundo

eixo, obtém-se a forma “regular” de decrescimento do histograma dos autovalores. Sendo

assim, utiliza-se apenas as duas primeiras dimensdes.

Tabela 61 - Decomposicio da Inércia e Qui-Quadrado

Singular | Principal Chi- Cumulative 2 4 6 8 10

Value Inertia | Square | Percent Percent | ----F-——-A oA
0.64622 0.41761 | 799.75 10.89 10.89 | Aksdsksdddesdededededededeodedesde ek ok
0.58213 0.33888 | 648.98 8.84 19.73 | Hkkkddddddododododododokokokokok ok
0.55472 0.30771 | 589.29 8.03 27776 | ARk sk kK kok ok ok ok
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0.55316 | 0.30599 | 585.99 7.98 35.74 | ekl
0.53149 | 0.28248 | 540.97 7.37 43,11 | ackackckiciickdoskokook
0.47755 | 0.22806 | 436.75 5.95 49.06 | Akl x
0.46799 | 0.21901 | 419.43 5.71 54.78 | kil
0.46195 | 0.21340 | 408.67 5.57 60.34 | kil koo
0.43389 | 0.18826 | 360.54 491 65.25 | Ak
0.41549 | 0.17263 | 330.61 4.50 69.76 | Hrddickiackx
0.40300 | 0.16241 | 311.03 4.24 73.99 | kol x
0.39997 | 0.15998 | 306.37 4.17 78.17 | Atk
0.38877 | 0.15114 | 289.45 3.94 82.1] | Aok
0.33784 | 0.11413 | 218.58 2.98 85.09 | ek
0.33340 | O.11116 | 212.87 2.90 87.99 | Aok
0.31524 | 0.09938 | 190.31 2.59 00.58 | Howkeikek
0.30396 | 0.09239 | 176.94 241 02.99 | etk
0.28313 | 0.08016 | 153.52 2.09 05.08 | sk
0.24025 | 0.05772 | 110.53 1.51 96.59 | Hwkx
0.22844 | 0.05219 99.94 1.36 97.95 | *x*
0.20466 | 0.04189 80.22 1.09 99.04 | ***
0.19172 | 0.03676 70.39 0.96 100.00 | **

Total | 3.83333 | 7341.13 | 100.00

Degrees of Freedom = 784

Fonte: Elaborado pelo autor (2014)

A Tabela 62 apresenta as coordenadas das varidveis nas duas dimensdes. Verifica-se
que as categorias G4, PG4, PGF1, PGF2, PGF4 e PP4 se destacam das demais na primeira
dimensdo e, com sinal inverso, G1, PG6, PGF6, PP1 e PP2. Na segunda dimensdo G2, PG2,
PGF1, PGF2, PGF3 ¢ PGF4 se destacam.

Tabela 62 - Coordenadas das Colunas

Respostas Diml | Dim2
Conselheiro | -0.0508 | 0.1150
Diretor 0.1232 | -0.2788
G1 -0.9592 | 0.3323
G3 0.2453 | -0.5849
G4 0.8957 | 1.1073
Go6 -0.4937 | -0.1461
GF1 0.1737 | 0.2870
GF2 0.3941 | 0.4646
GF3 -0.4692 | 0.0170
GF4 0.3042 | -0.4889
GF5 -0.2614 | -1.0731
PG1 0.3084 | 0.0482




PG2 0.4958 | -0.3424
PG3 0.5773 | -0.7250
PG4 1.1121 | 1.5337
PGS 0.2899 | -0.9771
PG6 -1.5498 | 0.4731
PGF1 0.8048 | 1.2921
PGF2 0.9663 | 0.6069
PGF3 -0.1006 | -0.0879
PGF4 1.6466 | 3.0447
PGF5 0.4087 | -0.6368
PGF6 -1.5498 | 0.4731
PP1 -0.9073 | 0.0174
PP2 -1.3113 | 0.7487
PP3 0.0651 | -0.1752
PP4 0.8795 | 0.5133
PP5 0.3484 | 0.1029
PP6 -0.3601 | -0.5679

Fonte: Elaborado pelo autor (2014)
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Observando a medida de qualidade na Tabela 63 se tem que, no minimo, 0.17%

(PGF3) da variabilidade das categorias sdo explicadas e que PG6 e PGF6 sdo as mais

explicadas (80.44%). Na medida de massa, a categoria “Conselheiro” apresenta a maior

frequéncia e PGF4 a menor. Por fim, da medida de inércia, nota-se que todas categorias

contribuem aproximadamente com 3% da explica¢do da variabilidade, exceto Conselheiro que

contribui com 1%.

Tabela 63 - Qualidade, massa e inércia para cada categoria

Resposta | Quality | Mass | Inertia
Conselheiro | 0.0383 | 0.1180 | 0.0127
Diretor 0.0383 | 0.0487 | 0.0308
Gl 0.2853 | 0.0361 | 0.0341
G3 0.3251 | 0.0745 | 0.0240
G4 0.4766 | 0.0317 | 0.0352
G6 0.0453 | 0.0243 | 0.0371
GF1 0.1146 | 0.0841 | 0.0215
GF2 0.0341 | 0.0140 | 0.0398
GF3 0.0579 |1 0.0347 | 0.0344
GF4 0.0186 | 0.0088 | 0.0412
GF5 0.2160 | 0.0251 | 0.0369
PG1 0.0336 | 0.0428 | 0.0323
PG2 0.0277 | 0.0118 | 0.0404
PG3 0.0654 | 0.0118 | 0.0404




PG4 0.5076 | 0.0206 | 0.0381
PG5 0.3341 | 0.0406 | 0.0329
PG6 0.8044 | 0.0391 | 0.0333
PGF1 0.2625 | 0.0170 | 0.0391
PGF2 0.1127 1 0.0133 | 0.0400
PGF3 0.0017 | 0.0147 | 0.0396
PGF4 0.1070 | 0.0015 | 0.0431
PGF5S 0.5429 | 0.0811 | 0.0223
PGF6 0.8044 | 0.0391 | 0.0333
PP1 0.0302 | 0.0059 | 0.0419
PP2 0.2336 | 0.0155 | 0.0394
PP3 0.0099 | 0.0369 | 0.0339
PP4 0.2163 | 0.0288 | 0.0360
PP5S 0.0385 | 0.0376 | 0.0337
PP6 0.1525 | 0.0420 | 0.0325

Fonte: Elaborado pelo autor (2014)
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Na Tabela 64, estdo as contribui¢des a inércia por coluna das varidveis em duas

dimensdes. Para a primeira, G1, G4, PG4, PP2 ¢ PP4 contribuem mais de 5% para a

explicacdo da variabilidade e PG6 e PGF6, com 22%. Para a segunda, a categoria que explica

mais a variabilidade é PG4.

Tabela 64 - Contribuicio a Inércia em cada dimensao

Resposta Diml | Dim2
Conselheiro | 0.0007 | 0.0046
Diretor 0.0018 | 0.0112
G1 0.0796 | 0.0118
G3 0.0107 | 0.0752
G4 0.0609 | 0.1147
G6 0.0142 | 0.0015
GF1 0.0061 | 0.0204
GF2 0.0052 | 0.0089
GF3 0.0183 | 0.0000
GF4 0.0020 | 0.0062
GF5 0.0041 | 0.0852
PG1 0.0097 | 0.0003
PG2 0.0069 | 0.0041
PG3 0.0094 | 0.0183
PG4 0.0612 | 0.1433
PG5 0.0082 | 0.1143
PG6 0.2248 | 0.0258
PGF1 0.0263 | 0.0836
PGF2 0.0297 | 0.0144




A seguir, o grafico obtido através da Analise de Correspondéncia representando as

duas dimensoes.

PGF3 0.0004 | 0.0003
PGF4 0.0096 | 0.0403
PGF5 0.0324 | 0.0971
PGF6 0.2248 1 0.0258
PP1 0.0116 | 0.0000
PP2 0.0638 | 0.0256
PP3 0.0004 | 0.0033
PP4 0.0533 | 0.0224
PP5S 0.0109 | 0.0012
PP6 0.0131 | 0.0400

Fonte: Elaborado pelo autor (2014)
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Dessa forma, pela Figura 33, ¢ possivel identificar as categorias agrupadas, e, assim,

infere-se que:

e Diretores tendiam a terem feito a graduacdo em Engenharia e Direito, a poés em
Universidades do Exterior ou Estaduais e o passado profissional no setor financeiro (GF1,
GF2, PG1, PG2, PP5).

e Conselheiros tendiam a terem feito a graduacdo em Universidades Particulares no
curso de Economia, assim como o curso da pds. O passado profissional no setor elétrico ou

em outras empresas (G3, GF3, PGF3, PP3, PP6).

Resumo dos resultados da analise de correspondéncia multipla

Com a Analise de Correspondéncia Multipla aplicada no periodo de 1993 a 1996, foi
possivel uma identificagdo de grupos em que os Diretores tendem a ter suas caracteristicas
explicadas por GF1, PGF1, PP4, G2 e PP6 e os Conselheiros tendem a ter suas caracteristicas
explicadas por G3, PP1 e PG1. Ja no periodo pds-privatizagao (1998 a 2010), os Diretores
tendem a ter suas caracteristicas explicadas por GF1, GF2, PG1, PG2, PP5 ao passo que os
Conselheiros, por G3, GF3, PGF3, PP3, PP6.

No topico a seguir, discute-se esses resultados da ACM.
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6.4 Estudo sobre a carreira do Engenheiro e sua reconversdo na empresa caso AES

Eletropaulo

Neste 6.4, os resultados obtidos da ACM sdo organizados no tema “engenheiro
reconvertido”. Trata-se de uma discussdo sobre a principal carreira do corpo de dirigentes da
empresa AES Eletropaulo na atualidade. Nessa ocasido, discute-se a reconversao de carreira

de seus dirigentes conforme as mudangas na estrutura da empresa.

Neste estudo, os dirigentes foram considerados como Diretoria ¢ CA. Para reforgar a
ideia do que ¢ Diretor e do que € CA, e seus respectivos cargos, como foi visto no subcapitulo
6.1, o Conselho de Administragao administra a Companhia e faz seu planejamento, enquanto

a Diretoria Executiva € responsavel pelas atividades operacionais.

De acordo com os resultados da ACM, Diretores antes da privatizagao tendiam a terem
feito a graduagdo em Universidades Estaduais no curso de Engenharia, assim como o curso de
pos-graduacao na mesma area, € o passado profissional no setor elétrico ou em sindicatos e
academia (GF1, PGF1, PP4, G2 e PP6). Ja no periodo depois da privatizagdo, os Diretores
tendiam a terem feito a graduacdo em Engenharia e Direito, a pds-graduacdo em
Universidades do Exterior ou Estaduais e o passado profissional no setor financeiro (GF1,
GF2, PG1, PG2, PP5).

No presente subcapitulo, a missdo ¢ explicar essa trajetdria do Diretor — denominada
nesta tese de “engenheiro reconvertido”. Para isso, inicia-se a discussdo em: (1) discussdo da
formagao do engenheiro na histéria do ensino no Brasil ¢ no mundo, com destaques para o
periodo do fordismo e pds fordismo; (2) atuagdo e qualificagdo do engenheiro a partir das
mudangas no cenario sociopolitico-econdmico; (3) exposicdo do mercado de trabalho para a
profissdo do engenheiro no Brasil; (4) através da entrevista com Eduardo Bernini, apresenta-
se como esse engenheiro cria sua trajetoria em momentos diferentes da mesma empresa; (5) e

consideragdes finais sobre este tema.

6.4.1 Formacao do engenheiro a partir da histoéria do ensino no Brasil e no mundo —

destaques ao periodo fordista e p6s fordista

Sobre o historico das escolas de engenharia, Laudares e Ribeiro (2000) observam que

a primeira escola de engenharia foi a Ecole des Ponts et Chaussées, criada na Franca em
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1775. Nessa fase a formacgdo do engenheiro era voltada para a construcdo civil. Vinte anos

mais tarde foi criada, em 1798, a Ecole Polytechnique.

Na Europa, nos Estados Unidos e também no Brasil, as primeiras escolas de
engenharia datam no comego do século XIX, pois a pratica do engenheiro se realizava na
sociedade politica. “Tanto a formagdo como o trabalho estavam ligados a arte militar, sua
tecnologia funcionava como meio de seguranca e repressdao.” (LAUDARES, RIBEIRO, 2000,
p.492).

Os autores comentam que a relacdo educativa dos paises estd estritamente ligada ao
tipo do regime de produgdo. Na primeira Revolucdo Industrial, os esfor¢os foram para
capacitar mais mao-de-obra. Assim, expandiu-se o trabalho do engenheiro para suprir esta
demanda. J4 no século XX, com a administragdo cientifica, e separagdo de tarefas, surgiram-

se especialidades da engenharia.

Nos anos 80, com a crise do fordismo, ocorreu a “desregulamenta¢do do trabalho,
acompanhando movimento de flexibilidade dos sistemas de producdo. Tais mudancas
afetaram a base da formagdo profissional, principalmente dos engenheiros.” (LAUDARES,

RIBEIRO, 2000, p.493).

Nesse momento de passagem do fordismo para o poés-fordismo, houve mudangas nas
fabricas quanto as exigéncias e qualificagdes do engenheiro. O engenheiro a partir desse
contexto, ocupa posicdo estratégica de “gerenciamento de pessoas € processos que exigem
recursos humanos e sociais somados aqueles de cunho puramente técnico”. (LAUDARES,

RIBEIRO, 2000, p. 492)

Com a terceira Revolugdo Industrial, no Brasil nos anos 90, e com o salto no
desenvolvimento da microeletronica ¢ da industria de informatica, a nova ordem mundial se
traduz pela integracdo mundializada. Até recentemente, engenheiros exerciam atividades
técnicas. Atualmente, com a mudanca na organizagdo das empresas € com o aumento da
terceirizacdo e reducdo dos trabalhadores, inclusive engenheiros, “suas atribui¢des foram
ampliadas e tornaram-se mais diversificadas inclusive com conhecimentos administrativas,
comerciais e gerenciais, de lideranga e de estrutura de custos.” (LAUDARES, RIBEIRO,
2000, 495).
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Segundo os estudiosos, o capital j4 ndo ¢ mais industrial, mas financeiro e comercial.
Na medida em que varias formas de organizagdo entram em colapso, elas se diferenciam dos
periodos anteriores, seja no interior de processo de trabalho, onde o fordismo da lugar a
acumulacdo flexivel, seja no politico econdmico, das relagdes capitalistas, com a criagdo da

fabrica global e de empresas multinacionais.

Nessa passagem, da privatizagdo e desregulamentagdo, novas relagdes de trabalho sao
desenvolvidas. Desse modo, o trabalho do engenheiro exige dele competéncias, diferentes do
periodo industrial anterior. A formacdo académica do engenheiro certamente ndo mais se faz
somente em areas de exatas, sua requalificagdo no servigo requer novos saberes, com as
relacdes sociais originadas da posicao flexivel, em face das demandas da abertura de

processos de trabalho.

Por ocuparem posi¢des de destaque nas fabricas e serem agentes multiplicadores e
difusores de processos, torna-se necessaria a inser¢do dos engenheiros em programas de
educagdo continuada, de conteudo administrativo, geral e humanistico, que complementem
sua formagao técnica e possibilitem uma melhor elaboragdo dos conhecimentos adquiridos na

pratica.

Para Laudares e Ribeiro (2000), o engenheiro precisa ter memoria histdrica, para
transferéncia e aplicabilidade do conhecimento. Sua requalificagdo se faz pelos novos
processos de organizacdo e gestao de trabalho, que trazem além da exigéncia técnica,
habilidades de administracdo da producdo, comportamento, e interacdo originalizada pela

descentralizagdo produtiva, presente nos atuais modelos de gestao.

6.4.2 Atuacgdo e qualificagdo do engenheiro a partir das mudancas ocorridas no cenario

sociopolitico — econdmico

Ap0s a breve historia da constru¢do do curso de engenharia no Brasil e no mundo,
destacam-se algumas transformacgdes pelas quais esse profissional passou, devido as
alteracdes no cendrio sociopolitico-economico da qual ele se insere. Em poucas palavras,
trata-se da mudanca do modelo 1 de empresa, industrial, para o modelo 2 de empresa,
financeiro. Em meados da década de 90, ha um novo enfoque da empresa que serve para
contemplar os interesses dos acionistas: o movimento de financeirizagdo. A partir dessa
mudanga, novas formas de organizacdo do trabalho se desenvolvem e altera-se a atuacdo do

engenheiro.
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Segundo Martins (2014) e Crivellari (1998), as mudangas ocorridas nas empresas no
periodo de transi¢do entre o fordismo e pds-fordismo foram concomitantes a transformagao
do capitalismo produtivo para o capitalismo financeiro. Tais mudangas nas organizacdes

tiveram impacto sobre as carreiras dos dirigentes, neste caso 0os engenheiros.

De acordo com Martins (2014), com a crise fordista, ocorreu a queda na produtividade
do trabalho, perda de competitividade econdmica e a solucdo foi a politica neoliberal, com a

redugdo da participagcdo do Estado nas empresas como tentativa de solucionar essa crise.

Crivellari (1998, p.27) explica que, se no passado o Estado formava engenheiros para
a grande industria Estatal, hoje, na era pos-fordista, a politica do Estado minimo ¢é
caracterizada pela privatizacdo da industria. Essa nova estrutura empresarial “vai resultar em
uma outra relacdo de forgas que pode demandar em uma relagdo educativa, entre os atores

envolvidos na politica de produgdo industrial, e forma¢do de mao-de-obra”.

Com a nova logica socioecondmica que surge: “se a sua capacidade de trabalho ¢ a
mercadoria que tem que vender, num mercado altamente competitivo, impde-se que a
mercadoria ganhe atrativos diferenciados para ganhar espago no mercado.” (SILVA,
CECILIO, 2007, p.75). Cunha (2000) complementa que se deve considerar que o mercado vai
demandar dos engenheiros uma série de habilidades e competéncias, lembrando que agora o

objetivo da empresa ¢ o lucro e a sobrevivéncia no mercado.

r

Esse momento histérico, consoante Griin (1999), ¢ importante a transformacao e
reestruturacdo do capitalismo produtivo que, por sua vez, redireciona algumas carreiras e
profissdes. Com cortes de fungdes e o processo de terceirizacdo de um grande contingente de
dirigentes, engenheiros sdo movidos de seus antigos empregos. E dentro desse processo de
mudangas organizacionais que se pode ver uma forte mudanca em planos de carreira e
inser¢do profissional de varios agentes ligados ao contexto de negdcios, como ¢ o caso dos

engenheiros reconvertidos.
6.4.3 Mercado de trabalho para a profissdo de engenheiro no Brasil

A fim de contextualizar a atuagcdo do engenheiro no Brasil e verificar sua posi¢do em
cargos de alto escaldo nas grandes empresas brasileiras, neste topico sera apresentada parte do

relatorio do Conselho Federal de Engenharia e Agronomia, Conselho Regional de Engenharia
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e Agronomia - CONFEA-CREA (2008) e, mais adiante, serdo analisados dados sobre os

presidentes das grandes empresas brasileiras que sdo engenheiros.

Os dados'® a seguir foram retirados do "Mercado de trabalho de engenheiros e
tecnologos no Brasil" pela CONFEA-CREA (2008), no Brasil. O objetivo ¢ contextualizar os
locais de trabalhos dos engenheiros no Brasil, levando em consideracdo o porte da
empresa/industria ¢ a area de atuacdo. As informagdes confirmam que os engenheiros, ao
trabalhar em 4reas de engenharia e outras areas que em menor propor¢ao nao estao ligadas a
engenharia, precisam adquirir habilidades administrativas e interpessoais, para lidar com

pessoas e situacdes que somente a sua formacao técnica ndo ¢ suficiente.

Na tabela 65, quando se trata do nimero de engenheiros contratados, € ndo apenas de
empresas contratantes, nota-se claramente como uma quantidade menor de grandes empresas
(as que contratam 21 engenheiros ou mais) acaba sendo responsavel pelo maior nimero de
contratacdes, independentemente do tipo de engenheiro. Entre todos os portes de empresa, ¢
dominante a presenca de engenheiros eletricistas e eletronicos, civis € mecanicos — 0S ramos
mais tradicionais da engenharia. E importante ressaltar que em quarto lugar vém os
pesquisadores de engenharia e tecnologia, bem distribuidos, por portes de empresa. Em
quinto lugar, os engenheiros agrossicivilpecuarios. Em sexto, os de producdo, com
concentragdo acima da média entre as empresas que contratam de 1 a 5 engenheiros,
mostrando a preocupacdo da micro e da pequena empresa com qualidade e processos.

(CONFEA-CREA, 2008).

Tabela 65- Percentual de cada grupo de engenheiros contratados pelas empresas

% de cada faixa de engenheiros contratados pelas empresas que contrataram engenharia em cada
especifidade
2a5s 6a10 11a20 21a50 51a100 mais de 100
BASE: ENGENHEIROS CONTRATADOS 1 engenheiro |engenheiros |engenheiros |engenheiros [engenheiros |engenheiros |engenheiros |total

Eletricistas, eletrdnicos e afins 4,1% 12,5% 5,8% 9,6% 15,4% 6,2% 46,4%| 100,0%
Civis e afins 5,2% 19,3% 11,1% 10,7% 13,5% 6,7% 33,5%| 100,0%
Mecanicos 4,1% 13,8% 9,7% 12,8% 26,0% 52% 28,6%| 100,0%
Pesquisadores de engenharia e tecnologia 3,9% 13,0% 9,3% 72,0% 16,4% 11,7% 38,6%| 100,0%
Agrossivilpecudrios 3,5% 14,0% 10,9% 6,5% 24,2% 27,7% 13,1%| 100,0%
Producdo, qualidade e seguranca 9,6% 25,8% 8,0% 5,5% 12,6% 8,9% 29,5%| 100,0%
Quimicos 10,8% 32,8% 11,7% 12,1% 10,4% 22,1% 24,4%| 100,0%
Computagdo e afins 8,2% 21,7% 13,3% 12,9% 16,9% 27,0% 29,8%| 100,0%
Metalurgia e de materiais 7,3% 22,3% 10,2% 2,5% 5,7% 12,1% 39,9%| 100,0%
Agrimensores e cartografos 8,5% 18,6% 3,9% 0,0% 8,6% 0,0% 60,5%| 100,0%
Minas 2,7% 6,1% 10,0% 0,0% 0,0% 18,8% 62,3%| 100,0%

Professores de arquitetura, urbanismo,
engenharia, geofisiva e geologia 15,5% 31,5% 20,2% 5,6% 0,0% 27,2% 0,0% 100,0%

Fonte: CONFEA-CREA, 2008

'® As informagdes e as anélises das tabelas foram transcritas praticamente na integra do CONFEA — CREA
(2008).
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A Tabela 66 ilustra o baixo volume de engenheiros que consegue ascender a altos e
médios cargos administrativos, ndo diretamente relacionados a atividades ou projetos de
engenharia, tornando necessarios outros esquemas de promog¢ao dentro do campo de atuagdo

especifico do engenheiro.

Se, hoje, o engenheiro ainda enfrenta restri¢gdes que o colocam dentro de um plano de
carreira, mais técnico, as demandas do mercado para contratagdo de engenheiro ¢ alteragdes
sugeridas do ensino de engenharia indicam uma valoriza¢do cada vez maior do profissional.
Ele deve trazer na bagagem experiéncia ou cursos relacionados a administragdo de empresas,

financas, habilidades no tratamento de recursos humanos e gerenciamento de projetos.

Ao mesmo tempo que querem conhecimento aprofundado na area de atuagdo,
processos e produtos especificos da empresa, as empresas procuram um profissional de visao
mais ampla, dindmico, que consiga se relacionar com outras dreas da empresa. Se as
experiéncias € os conhecimentos anteriores sdo os principais critérios de contratacdo, as

caracteristicas pessoais ocupam o segundo lugar. Com destaque a caracteristicas como:

e Lideranca e capacidade de solucdo de problemas, com habilidades gerenciais (22%)
e Espirito de equipe e capacidade de trabalhar em grupo (14%)
e Habilidade de relacionamento humano (12%)
e Lideranga (11%)
¢ Iniciativa e disposicdo para aprender coisas e tarefas novas (11%)
e Facilidade de comunicag¢do (8%)
e Facilidade de adaptacdo a situagdes novas (6%)
e Dinamismo e vontade de crescer dentro da empresa (6%)
Tabela 66 - Faixa de engenheiros empregados
Ndmero absoluto de engenheiros mais de 5a 10 mais de 10a 50 mais de 50a 100 mais de 100
Empregados ocupando: laSengenheiros |  engenheiros engenheiros engenheiros engenheiros média geral

Altos cargos administrativos, comerciais
e outros como presidéncia, vice-
presidéncia, diretoria ndo diretamente
relacionada com projetos ou atividades

de engenharia 0,4 1,1 1,7 3,4 8,3 1,1

Cargos médios administrativos,
comerciais e outros, gerenciais, chefias,
supervisdo ndo diretamente
relacionados com projetos ou atividades

de engenharia 0,5 1,4 2,6 6,8 22,3 1,7

Cargos de diregdo ou chefia diretamente
relacionados com projetos ou atividades

de engenharia 0,9 1,8 3,6 6,6 20,3 1,7
Diretamente ocupados em atividades de
enggenharia 1,5 2,7 10,9 32,6 80,5 6,2

Fonte: CONFEA-CREA, 2008
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Até poucos anos atras, antes da década de 1980, o engenheiro teve como principais
atividades os requisitos técnicos, tais como a concep¢ao do projeto, calculos, processos
logisticos, etc. Atualmente, devido as mudancas dentro da organizacdo e do capitalismo
financeiro, como a terceirizacao, redu¢ao do numero de trabalhadores, a eliminagdo de niveis
hierarquicos intermedidrios, conduzem o engenheiro profissional para trabalhar dentro de
outras areas de atividades, tais como administrativa, marketing, técnica, gerencial, lideranga e

estrutura de custos.

Tabela 67 - Engenheiros contratados pelo tamanho (niimero de funcionarios)

Divisao 500 ou
CNAE Descrigdo até 49 | 50-249 [ 250-499 | mais Total %
Ramos que empregam osos primeiros 49,2% do total de 49,20%
Total engenheiros 21.930 | 30.267 | 16.542 | 60.086 | 128.825
45 Consttrugdo 7.655 6.468 2.291 2.679] 19.093| 14,80%
74 Servigos prestados principalmente as empresas 3.909 5.018 2.732 4.929 16.588| 12,90%
75 Administragdo publica, defesa e seguridade social 176 1.652 1.414 10.365 13.607| 10,60%
40 Eletricidade, gas e agua quente 450 1.421 598 5.218 7.687 6%
fabricagdo e montagem de veiculos automotores, reboques e
34 carrocerias 104 685 740 4.880 6.409 5%
TOTAL DE ENGENHEIROS 34.224| 45511 24.317[ 88.157| 192.209| 49,20%
Divisdo Ramos que empregam os proximos 26,5 do total de 500 ou 26,50%
CNAE engenheiros até 49 | 50-249 [ 250-499 | mais Total
64 Correio e telecomunicagdes 470 1.267 734 3.412 5.883 4,6%
29 Fabricagdo de maquinas e equipamentos 945 1.596 622 1.810 4.973 3,9%
41 Captacdo, transmissdo e distribui¢do de dgua 211 790 555 2.285 3.841 3,0%
35 Fabricacdo de outros equipamentos de transporte 44 140 27 3.394 3.605 2,8%
24 Fabricagcdo de produtos quimicos 360 1.327 953 927 3.567 2,8%
Fabricacdo de coque, refino de petréleo, elaboragdo de
23 cobustiveis nucleares 22 170 247 2.840 3.279 2,5%
Comércio por atacado e representantes comerciais e agentes
51 de comércio 1.374 1.031 370 451 3.226 2,5%
27 Metalurgia basica 100 291 301 2.290 2.982 2,3%
31 Fabricacdo de maquinas, aparelhos e manuais 321 591 791 1.122 2.825 2,2%
TOTAL DE ENGENHEIROS 3.847 7.203 4.600[ 18.531| 34.181] 26,50%

Fonte: CONFEA-CREA, 2008

Da tabela 67, outro dado relevante ¢ a concentragdo de engenheiros contratados por
ramo de atividade. Do total de engenheiros contratados, segundo o CAGED de 31/01/2001
(base RAIS de 2004), quase metade estd concentrada em cinco ramos de atividade, sendo que
dois deles estdo em areas nao diretamente relacionadas a produg¢dao. Um € o ramo de servigos
prestados principalmente as empresas, ou pela empresa de consultoria, projetos ou de
terceirizacdo de servigos. O outro ¢ administragdo publica, defesa e seguridade social, ou seja,

orgao do governo.
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Simdes (2000) coloca que o mercado de trabalho para os engenheiros foi radicalmente
transformado. Como foi visto na Tabela 67, ema boa percentagem de engenheiros
desempregados trabalha como free lancer de consultoria (12,9%). Segundo Martins (2014), o
processo de privatizacdo de empresas estatais no Brasil pode levar esses profissionais para o
desemprego no inicio, no entanto, as grandes empresas privadas do Brasil também estdo
preocupadas com programas de qualidade total e reengenharia e por isso passam a contratar

servigos de consultorias.

Para complementar esse estudo sobre engenheiros no Brasil, a Revista EXAME
publicou uma pesquisa de Heidrik & Skuggles (maio de 2005) procurando determinar o perfil
dos CEOs do Brasil, baseada em amostras de 105 companhias listadas do anuario das 500

maiores € melhores, publicado pela mesma revista.

Tabela 68 — Graduac¢ao dos CEOs das 500 maiores empresas do Brasil

Formacio académica Porcentagem da amostra
Engenheiros 49 %

Administradores 28 %

Economistas 11%

Advogados 4 %

Psicélogos 1%

Outros 7%

Fonte: Revista EXAME, 2014

A explicagdo para isso seria que “entre dois a candidatos a presidente, com bons
curriculos, um Conselheiro Administrativo daria preferéncia a um engenheiro sobre um
advogado ou psicologo”. Sendo que o psicélogo da amostra tem Mestrado em Geréncia pela

Sorbonne. (BETHLEM, 2014, p.77)

Tabela 69 — Po6s -graduacao dos CEOs das 500 maiores empresas do Brasil

Formacao Porcentagem
MBA no exterior 12 %

MBA no Brasil 10 %
Mestrado em outra area -

No Brasil 9 %

No exterior 5%
Doutorado 1%

Fonte: Revista EXAME, 2005
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Um por cento de 105 significa que hd um presidente com doutorado. Cabe uma
observagao: “MBA no Brasil ndo ¢ mestrado, ¢ uma marca de fantasia para pds-graduagao
latu senso. Nos Estados Unidos, MBA ¢ mestrado em administracdo, a ndo ser que seja
qualificado como executive MBA.” (BETHLEM, 2014, p.77). Segundo dados da Revista
EXAME, 37% dos presidentes tém pos-graduacao e 63% nao tem.

Nesse sentido, o autor supracitado questiona se a pos-graduacao deve servir como um
critério. Ele critica a falta de qualificagdo de profissionais executivos no Brasil e explica que
os cursos de executivos brasileiros, apresentados numa reportagem para a Revista Exame de
setembro de 1992, treinavam anualmente cerca de 500 executivos. Para um pais que, ha

muitos anos precisa recuperar o atraso, isso nao ¢ nada.

Apenas para sentido de escala, vale a observacdo de Bethlem (2014) de que, nos
Estado Unidos, diplomaram em 1992 mais de 60 mil MBAs e, em 1997, cerca de 80 mil. Nos
ultimos anos no Brasil, o quadro de nimero de formados com MBA quase ndo se modificou.
Embora exista uma consciéncia de atraso nos executivos brasileiros e a procura por cursos

para executivos tenha dobrado nas principais escolas de pos graduagao, ainda € pouco.

6.4.4 Engenheiro reconvertido da AES Eletropaulo

Jardim (2011) se apoia em dois autores franceses para explicar o conceito de
reconversdo, Saint Martin com a obra “L’espace de La noblesse” e Tissot, por meio da obra
“Le reconversion militantes”. Ela observa que a passagem de tradicionais estratégias para as
“novas estratégias do mercado financeiro, pode ser compreendida pelo conceito de
reconversdao”, pois “a reconversdo ¢ a chave para interpretar os mecanismos de mudanga
social, ou, ao contrario, a auséncia de mudanga.”. A autora afirma que a “reclassificagdo
significa o resultado da reconversao de sucesso”. Dessa forma, em se tratando do percurso da
reconversdo, reclassificagdo e desclassificacdo sdo dois termos opostos entre si. Ela ainda
complementa: “as lutas de classificagdo (e de reclassificacdo) sao fundamentais para definir as

condi¢des sociais”. (JARDIM, 2011, p.8).

De forma mais clara, os engenheiros da AES Eletropaulo fazem a reconversao em
dire¢do ao mercado financeiro, a qual legitima e justifica a manuten¢do de cargos de posi¢ao
de elite. Apesar da caréncia em formagdo administrativa, os engenheiros buscam a

legitimidade por meio de pos-graduagdes nas areas de business, tendo em vista as novas
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exigéncias administrativas para lidar com os stakeholders da empresa, no periodo pos

privatizagdo, voltada ao mercado financeiro.

Pensando na AES Eletropaulo, ha a exemplificacdo do cendrio de uma empresa que
passa pelo movimento de financeirizagdo e incorpora precisamente os referidos engenheiros-
reconvertidos. Através da analise do curriculo dos dirigentes (CA e Diretoria) da AES
Eletropaulo, desde o seu surgimento como uma empresa estatal em 1979 até o ano de 2012,

percebe-se a reconversao da carreira de seus engenheiros.

Na entrevista de Eduardo Bernini, ele fala que a empresa Eletropaulo ¢ uma empresa
de engenharia. O entrevistado diz que os engenheiros, apos a privatizagdo, precisam adquirir
capacitagdes mais diversificadas pelo alto grau de exposi¢ao da empresa ao mercado, referida

pelas regras de GC. Eduardo Bernini diz:

[...] pds privatizacdo ela continua sendo uma empresa de engenharia,
mas cujo perfil profissional pelas demandas que a nova estrutura de
regulacdo em que esse negocio opera passou a exigir um conjunto de
capacitacdes mais diversificadas e a ultima camada de diversificacao de
competéncias foi quando era obviamente passou a ser uma empresa com alto
grau de exposicdo ao mercado e passou a ter que ser regida pelas regras da
governanga corporativa

Eduardo Bernini fala sobre a trajetéria do atual presidente da Eletropaulo, Britaldo

Soares:

O Britaldo saiu da Faculdade de Minas, se formou em Belo Horizonte

diretamente pro Citibank pro programa de trainee do Citibank ¢ nunca mais

na vida ele saiu do setor financeiro e vocé vai encontrar certas evidéncias

nos curriculos dos brasileiros, em que os engenheiros viram suco no dia em

que se formam, eles deixam de ser engenheiros ¢ vao ser administradores

financeiros ou vao ser gestores [...]. As estratégias hoje tem evidentemente o

condicionante de como atender a esses multiplos interesses dos stakeholders.

Eduardo Bernini em sua entrevista disse que [...] voc€ tem uma engenharia financeira,

uma engenharia regulatoria, que sdo engenharias entre aspas, onde vocé tem hoje a
necessidade de ter profissionais muito especializados na regulacdo e ndo generalistas, muitos
profissionais muitos especializados na estruturacdo financeira desse negocio que tem

inclusive particularidades muito grande.

O ex-presidente esclarece a necessidade de maiores especializagdes, a fim de atender

as necessidades de negociagdes da empresa com o publico e o privado
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Sobre a posi¢do dos Conselheiros, o ex-presidente da AES Eletropaulo afirma ter
Conselheiros de diferentes tipos dentro da empresa: independentes, internos e externos,
exigidos pelo nivel 2 de Governanga Corporativa, no qual a empresa AES Eletropaulo se

encontra.

Nesse sentido, ¢ interessante observar a constatacdo de Bethlem (2014, 32), sobre a
existéncia de trés tipos de Conselheiros: os independentes “sem ligacdo pessoal ou
profissional com a empresa e seus dirigentes”; externos “Conselheiros que nao tém vinculo
atual com a sociedade, mas s3o independentes”; e os Conselheiros internos “que sao

Diretores e funcionarios da empresa”. Voltando ao posicionamento de Eduardo Bernini:

Conselheiro interno sao Conselheiros que sdo indicados pelo controlador e
que exercem algum tipo de atividade profissional vinculada ao controlador.
Ou sdo Diretores de outras empresas ou sdo Diretores da controladora ou sdo
Diretores da holding da holding, mas essencialmente sdo assalariados na
ativa que sdo indicados para compor conselhos da administracdo de
controladas ou de participadas.

O Conselheiro externo ¢ o Conselheiro que em algum momento de sua vida
profissional teve algum vinculo empregaticio ou contratual com o
controlador, entdo ele pode ter sido um ex-Diretor, um advogado externo ou
um consultor que teve algum tipo de vinculo contratual com o controlador,
entdo ele ndo ¢ um Conselheiro independente. O Conselheiro interno é um
profissional que tem vinculo empregaticio ou contratual com o controlador
hoje, o externo pode nio ter esse vinculo contratual empregaticio, mas o teve
em passado recente.

E o Conselheiro independente, que ¢ por exclusdo, é aquele que ndo teve
nenhum tipo de vinculo anterior com o grupo controlador € nem com a
companhia e pelas regras do novo mercado, de governanca do novo
mercado, as companhias com o nivel do novo mercado tém que ter no
minimo 20% do seu conselho composto por um independente.

Para a forma com que foram analisados os curriculos dos Conselheiros da AES
Eletropaulo, ¢ a forma com que os resultados foram agrupados, esta nova forma de
governanga ¢ um dado relevante. Ainda, o ex-presidente explica que, no periodo antes das
privatizagdes, a indicagdo para o CA era pautada numa politica de relacionamentos: “Pré-
privatizagdo, a indicacdo era disfuncional, ela era evidentemente de natureza politica de
relacionamentos e era um conselho honorifico, embora tivesse todas as responsabilidades que

as leis das S.A. preveem para o conselho de administragdo.”

Ja no periodo pds privatizacdo, ele diz que havia a maior transparéncia de escolha de
CAs, motivadas pelas regras de GC do nivel 2 da Bovespa: “Hoje para atender o nivel dois da

Bovespa e o fato da Eletropaulo ter 52% do seu capital pulverizado na bolsa hoje vocé tem
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uma composi¢ao de Conselheiros independentes, se ndo me engano sdo quatro Conselheiros

independentes, que se enquadrariam dentro dessa categorizacao.”

Pensando nos resultados da ACM, sobre as caracterizagdes dos Conselheiros antes da
privatizagdo, ja expostos, ¢ nas classificacdes dadas por Eduardo Bernini, fica mais facil
entender o porqué das diferengas de passado profissional do CA. Antes da privatizagao, eram
ocupados por profissionais que construiram seu passado profissional no Governos, ou seja, a
indicagdo citada pelo ex-presidente ocorria por lacos politicos; ja no periodo depois da
privatizagdo, pela maior transparéncia na empresa de capital aberto, e pertencente ao Nivel 2
de GC, com a existéncia de CA independente, interno e externo, surgem os Conselheiros que

tiveram passado profissional em outras empresas € no mesmo setor.

6.4.5 Consideragdes finais sobre o engenheiro reconvertido

Sendo assim, pelo conceito de reconversdo dado por Jardim (2011), o engenheiro
reconvertido da empresa caso busca formas de se manter em posi¢des de elite, adquirindo
pos-graduacdes na area de Business, de acordo com as novas necessidades da empresa, que
antes era industrial e hoje, financeira, isto ¢, voltada para o interesse de seus acionistas. Os
engenheiros acabam por ter que se comunicar com diferentes dreas da companhia e responder,
segundo o ex-presidente Eduardo Bernini, a contratos publicos e privados, e atender aos
interesses de diversos stakeholders do novo ambiente em que a companhia estd inserida. O
engenheiro reconvertido ¢ a figura que se legitima e se mantém no cargo no periodo pds

privatizagao.

Diversos autores destacam essa mudanca na carreira do engenheiro de acordo com o
cendrio sociopolitico-econdomico. Eles mostram que ocorreram mudangas nas empresas no
periodo do fordismo para o pos-fordismo. E, culminando no mesmo periodo, a transformagao
nas empresas de um capitalismo produtivo para um capitalismo financeiro. E que essas
modificacdes acabaram por impactar sobre as carreiras dos dirigentes, nesse caso, 0s

engenheiros.

A relacdo educativa esta ligada ao tipo de produgdo. No periodo fordista, os esforgos
estavam focados nas especialidades da engenharia. J4 nos anos 80, com a crise do fordismo,

mudancas ocorreram na formacdo do profissional de engenharia: houve a exigéncia de
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conhecimentos sociais, pois suas habilidades deveriam ser ampliadas para outras areas e ndo
as de cunho somente técnico. Ademais, tiveram que adquirir conhecimentos em areas
comerciais, gerenciais, administrativas, de custo e lideranca. Foi a mudanca do capital

industrial para o comercial e financeiro, conforme Martins (2014) e Crivellari (1998).

Dados do CONFEA CREA (2008) confirmam essa necessidade ao mostrar o aumento
do numero de empresas que buscam um profissional de visdo mais ampla, o qual consiga se
relacionar com as outras areas da empresa. Tais mudangas sdo explicadas devido a
transformagdo dentro das organizagdes, com a eliminagdo de cargos intermedidrios, que

conduzem o profissional de engenharia para as mais diversas fungdes.

Eduardo Bernini disse que, apos a privatizagdo, os engenheiros precisavam adquirir
capacitagdes mais diversificadas, pelo alto grau de exposi¢do da empresa ao mercado,
refletida pelas regras de GC. Ele fala em sua entrevista, sobre o atual presidente da AES
Eletropaulo, Britaldo Soares, que atua como profissional da area financeira e ja trabalhou
como Chief Financial Officer — CFO (Diretor Financeiro no Brasil) antes da empresa ter uma

area de relacionamento com investidores.

Essa necessidade surgiu, a partir da reorganizagao do setor, exigiu-se um novo tipo de
profissional, com especialidades de administragdo para gerir aos diversos stakeholders da

cadeia.

Ja sobre o papel do CA, o ex-presidente falou da necessidade de Conselheiros
internos, externos e independentes, devido a exigéncia do Nivel 2 de GC. Ele complementa
que antes da privatizagdo a indicacdo para o CA era pautada numa politica de

relacionamentos, ¢ a indicacgao era feita de forma disfuncional.

Diante do exposto, percebe-se que os engenheiros acumulam novos capitais — sociais,
educacionais, culturais, por exemplo — necessarios para atender as mudangas da empresa. E
esta reconversao dos engenheiros para o mercado financeiro, através das buscas em areas
administrativas, ¢ uma forma de demonstrar entendimento e adaptacdo dessa classe as

mudangas na sociedade e suas classifica¢des e reclassificagoes.
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6.5 Discussao da parte III do estudo do caso

A AES Brasil possui dentre seus membros de conselho administrativo e Diretoria,
alguns membros, como Britaldo Pedrosa Soares e Pedro de Freitas Almeida Bueno Vieira,
que participam de varios CAs e Diretorias da Companhia Brasiliana de Energia, AES Tieté,
AES Elpa e AES Eletropaulo. Desse modo, um mesmo membro participa de outros cargos

decisorios em outros conselhos e Diretorias de empresas do mesmo grupo.

Os curriculos de dirigentes foram analisados - andlise 1 - nos seguintes anos 2012,
1998, 1994, 83-86, 79-80. O periodo de 2012 foi selecionado, pois foi 0 momento em que se
iniciou esta pesquisa; 1998 foi o primeiro ano de dados da CVM online, ano de sua abertura
de capital e privatizagao em si; 1994, pois foi o segundo ano de dados da abertura da CVM e
no primeiro ndo constava a idade dos dirigentes; o recorte do periodo de 1983 — 1986
compreende os primeiros anos de empresa Estatal; e o intervalo de 1979 — 1980, abrangem os

primeiros presidentes da Eletropaulo, quando dominio Federal.

Os primeiros resultados coletados sobre educacdo do CA e da Diretoria da Eletropaulo
demonstraram que os cargos ocupados por posicdes estratégicas na empresa vao se alterando
com a mudanca de propriedade ao longo dos anos. A profissdo de engenheiro em 1998
apareceu com 75% do corpo administrativo, enquanto que em 2012, ocupa 36,3%, mantendo-

se sempre presente.

Sobre as institui¢cdes de ensino, do CA e da Diretoria da Eletropaulo, observa-se que
estes se formaram em Universidades particulares, publicas e, no ano de 1998, 36% tiveram

também formacao no exterior.

Em relacdo as pos-graduagdes do CA e da Diretoria da Eletropaulo, observa-se que
dirigentes do setor elétrico sdo altamente escolarizados, e a maioria tem pds- graduagdo:
mestrado, doutorado, especializacdo ou MBA. Dentre as areas de pds-graduagdes, em 2012,
elas aparecem ligadas a setores administrativos mais diversificados como: Administragao,
Economia, Financas, Marketing e Negocios. J& nos anos anteriores, as areas eram mais

concentradas em Administracdo, Direito ou Engenharia.
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No que diz respeito a carreira do CA e da Diretoria da Eletropaulo, dirigentes
construiram sua carreira de 83 a 86 em carreiras publicas, sendo 28% do total. No ano de
1994, as empresas de outros setores sao em maior numero. Em 1998, 37% trabalharam em
outras empresas do setor elétrico. J& em 2012, a caracteristica a ser destacada ¢ que 48% dos

Diretores e membros do CA trabalharam em empresas do mesmo grupo AES.

Finalmente, a idade do CA e da Diretoria da Eletropaulo se manteve constante na faixa

dos 50 anos.

A Andlise 2 apresenta dados com periodos acumulados antes e pos privatizacao

relativos a frequéncia.

Quanto a formacao superior dos Conselheiros, descartando os casos desconhecidos e
os andnimos, pode-se generalizar que pouco mais da metade dos Conselheiros cursaram
universidades particulares antes do processo de privatizagdo da empresa. Contudo, logo apos
o processo de privatizagdo o numero dos formados em universidades particulares diminui
razoavelmente e aumenta o numero dos que cursaram universidades no exterior e em

universidades federais.

Ja no que diz respeito aos Diretores antes do periodo de privatizagdo, a porcentagem
dos que se graduaram em universidades particulares e os que se graduaram em universidades
estaduais ¢ muito proxima. Apds o processo de privatizacdo, a porcentagem dos que fizeram
seus cursos em universidades particulares aumenta um pouco mas ¢ muito restrito o nimero
de individuos que cursaram IBMEC e FGV. Ou seja, a probabilidade maior ¢ de que a maior
parte dos Diretores tenham cursado universidades particulares das mais distintas orientagdes e
seguimentos € ndo tenham se concentrado nas duas universidades que formam executivos

voltados para area de gestdo e financas.

A profissdo de maior destaque, isto €, a mais comum entre os Diretores e Conselheiros
da empresa tanto antes como depois da privatizagdo ¢ a engenharia. Todavia, entre os
Conselheiros, a maioria se configura entre engenheiros e uma outra parcela os formados em
direito. Ja no periodo de pos-privatizacdo esse quadro modifica-se, pois quase metade dos

individuos passa a se formar nas areas de administra¢ao e de economia.

Quanto aos Diretores, antes da privatizacdo a maior parte sao engenheiros € a menor
porcentagem administradores. Apds a privatizagdo cai um pouco o niimero de engenheiros e a

menor porcentagem passa a ser a formagdo de economia. Destaca-se, a todo momento, os
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engenheiros, pois ¢ uma empresa de eletricidade e, a principio, enquanto empresa estatal o
objetivo era oferecer energia com qualidade aos seus consumidores. Apds a privatizacdo, a
resposta se da ao valor do acionista, porém, mesmo assim, existem engenheiros no corpo

dirigente.

A Poés-graduagdo de destaque entre os Conselheiros — que a faziam —antes da
privatizagdo se dividia entre as areas de economia e administragdo. ApoOs a privatizagdo,
aumenta o grupo que se concentra em escolas como IBMEC e FGV principalmente na area de
administragdo. Ja entre os Diretores, antes da privatizagdo, a maior parte fazia pos-graduagao
na area de administracdo, a segunda porcentagem na area de engenharia e, por Ultimo, na area
de economia. Apoés a privatizagdo, a maior parte dos Diretores passa a fazer pds-graduagao no

exterior e a segunda maior porcentagem na IBMEC e FGV.

A atuacdo profissional dos agentes antes da privatizacdo se dividia em trés areas:
governo, outras empresas € em areas como sindicatos, académica, etc. Apds o processo de
privatizagdo, area financeira estd em primeiro lugar e, em segundo, hd uma biparticdo entre
outras empresas e setor elétrico. No que fiz respeito aos Diretores, antes da privatizagao,
quase metade trabalhou nas éareas de sindicatos, académica e outros, € um quarto, no setor
elétrico. Apds a privatizagdo, a maior parte dos Diretores atuou no setor elétrico e uma por¢ao
infima, no governo. Ademais, uma nova categoria de emprego ¢é criada: o trabalho no grupo
AES, holding da qual a empresa Eletropaulo passou a fazer parte. Em média, 15 de seus

Diretores e Conselheiros participam de outras empresas do mesmo grupo AES.

A terceira Andlise —apresenta dados com periodos acumulados antes e pos
privatizagdo por meio da Analise de Correspondéncia Multipla. Com essa analise, aplicada no
periodo de 1993 a 1996, foi possivel uma identificacdo de grupos em que os Diretores
tendem a ter suas caracteristicas explicadas por terem estudado em escolas estaduais,

engenharia com experiéncia no setor elétrico, sindicato e academia.

J& no periodo pos-privatizagdo (1998 a 2010), os Diretores tendem a ter suas
caracteristicas explicadas por pelo estudo em universidade estadual, no exterior, em
engenharia ou direito, e pela carreira construida no setor financeiro.

Os Conselheiros tendem, antes da privatizagdo, a ter suas caracteristicas explicadas
pelo estudo em escola particular, exterior e terem trabalhado para o governo. Ao passo que,

apés privatizagdo, a caracteristica dos Conselheiros ¢ o estudo em universidade particular,
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cursos de economia e poés em economia, € a atuagao profissional no setor elétrico e em outras

empresas.

A reconversido do engenheiro na empresa caso AES Eletropaulo ¢ definida por
uma nova estratégia de atuagdo a nivel internacional do grupo AES Corporation, ao qual a
AES Eletropaulo pertence. A condugdo dos negocios pelo grupo consiste em uma politica de

financeirizag¢do constante.

Na transformagdo de movimentos produtivos em movimentos financeiros, a AES
Eletropaulo reduz a hierarquia gerencial eliminando funcdes de supervisdo. Essas mudangas
no trabalho atribuem remodelacdo dos cargos dos engenheiros associados a essa unidade

produtiva pesquisada.

De acordo com Martins (2014), com o corte das fungdes e com os processos de
terceirizagdes, um contingente de grandes dirigentes, os engenheiros, ¢ deslocado de seus
possiveis empregos. Assim, € possivel trabalhar com a ideia de isomorfismo profissional ou
isomorfismo normativo, usando a nomenclatura de DiMaggio e Powell (1983). Conforme o
autor, o mecanismo no qual as profissdes e ocupagdes sdo sujeitas a coercdo e pressao
mimética de outras organizagdes ¢ chamado de isomorfismo. Martins (2014, p.146) usa esse
conceito para explicar a adesdo e a proliferacdo de condutas profissionais na area financeira
por atores sociais, e ressalta que esse isomorfismo pode ser de dois modos: pela educagdo

formal e pelo crescimento da rede entre profissionais.

Mais ainda, Martins (2014, p.147), afirma que “as elites financeiras controlam o
sistema social através de seu comando e posicionamento frente as organizacdes.” E, dessa
forma, “criam e recriam cerimonias, € mitos que podem dirigir condutas profissionais em
beneficio de seus interesses.” Para a autora, os dirigentes que foram excluidos dos seus
espagos sociais usaram a legitimacdo financeira para posteriormente trabalhar para o

capitalismo financeiro.

A primeira constatacdo ¢ que Diretores da AES Eletropaulo, em sua maioria, possuem
graduacdo em Engenharia. Este tipo de profissdo sofreu transformagdes ao longo dos anos
apés o processo de financeirizagdo. Consoante Martins (2014), como resultado dessas

transformagdes, em relacdo ao mercado de trabalho, observam-se mudangas na formacao
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escolar de Conselheiros e Diretores e a tendéncia a internacionaliza¢do da formagao em area
de negocios e finangas como meio de manutengao da carreira e de status profissional.

No que diz respeito a profissdo, tanto antes como depois do processo de privatizagao,
entre os Conselheiros e Diretores, a profissdo que se destaca ¢ a engenharia. O processo de
internacionalizacdo também ¢ destacado através das pos-graduacdes dos individuos
estudados. Apoés a privatizagdo hd uma abertura para cursos realizados no exterior ¢ também
em institutos nacionais voltados para gestdo administrativa e financeira.

Segundo Martins (2014), ¢ somente no periodo de 1950 que iniciou no Brasil a
atividade profissional dos economistas. Logo, a partir de 1960, ha um crescimento do numero
de ingressos das faculdades de economia que sobrepde o nimero de ingressos das faculdades
de engenharia e direito. Os cursos de pds-graduagdo em economia sdo criados a partir da
década de 1970. No entanto, a ocupacdo massiva de cargos estratégicos da burocracia por
parte dos economistas se da significativamente a partir da segunda metade dos anos 1980.

Martins (2014) comenta que a cristalizacdo tardia dos cursos de economia, e o fato da
atividade profissional ter se consolidado a partir dos anos 1950, podem ser sido um dos
motivos pelos quais, era a engenharia a primeira profissdo a se consolidar com intuito de
formar e moldar as primeiras elites brasileiras.

O peso deste tipo de formagao repercute na presente andlise uma vez que a empresa
possui um numero substancial de engenheiros nos cargos da empresa até os dias atuais. Sendo
uma empresa de distribuicdo de energia, sempre vai precisar de engenheiros para entender o
processo.

Desse modo, de acordo com Martins (2014), nota-se ainda uma predile¢do pela
contratacao de engenheiros dentro das empresas brasileiras mesmo depois de uma possivel
abertura para os cursos de economia e management no pais.

Conforme a autora, no mundo atual, as empresas e os individuos se financeirizam,
mas, a0 mesmo tempo, ha, no Brasil, a repeti¢do de tragos do passado, que marcam a mistura
entre o tradicional e o0 moderno, a qual continua a destacar uma profissdo que fazia parte do

tripé das profissoes hierdrquicas no pais desde o Império até os dias atuais.

O novo profissional, apresentado por estudos na AES, segue a linha do novo
trabalhador de elite, com Diretores que estudaram no exterior e em areas financeiras. A figura

do engenheiro se manteve, como explicado anteriormente, por ser uma profissdo de elite que,
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ao longo dos anos, remodelou sua carreira, e por sua necessidade em uma empresa de

fornecimento de energia.

Por fim, os Conselheiros trocaram de empresa, ou seja, trabalharam em outras

empresas antes, para chegar ao topo.

Medicina, Direito e Engenharia sdo as carreiras de elite no Brasil, desde os primérdios.
Todavia, a Engenharia se vé diante da necessidade de sua insercdo em outras areas —
consideradas de menor importancia tradicionalmente. A palavra reconversdo para o
engenheiro surge na primeira vez coincidindo com os periodo de transi¢cao do fordismo para o
pos-fordismo, que ocorre concomitantemente com a mudanga de empresa industrial para
empresa financeira. Esses trabalhadores se atualizam, através de cursos e pds graduagdes,
adquirem novas habilidades nas areas humanas, administrativas e sociais, para se tornarem
mais flexiveis em um primeiro momento de mudanga organizacional, € se reconvertem em
engenheiros que trabalham em areas financeiras num segundo momento para poderem se
manter nas suas posi¢des de elite. Tudo isso marcado e explicado pela preferéncia de

contratacao de engenheiros nas grandes empresas brasileiras para cargos de alto escaldo.
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7. DISCUSSAO

Este capitulo discursivo se dividird nos seguintes topicos: Empresa financeirizada
(dados que comprovam); Papel do Estado (incluindo o papel do BNDES); Donos ¢ novos
donos (os investidores); CA e Diretoria; Trabalhadores; Clientes e a visao dos estudiosos da

area.

O objetivo deste capitulo seria juntar a literatura estudada aos dados empiricos
coletados da empresa caso. A pesquisa se baseou na Economia Politica, que analisa narrativas
e numeros. Assim, a historia, a cultura, os valores e diversos outros aspectos sdo estudados
em uma s6 empresa. E, sempre que possivel, - essas narrativas se ligaram a literatura nacional

e internacional, também fundamentadas em empresas financeirizadas.

Como exemplo, no ambito mundial, hd o caso de privatizagdio em Rzeszow, na
Polonia. O estudo foi realizado por Dunn (2004), numa pesquisa empirica, que desenrola o
processo de privatizagdo da fabrica Alima-Gerber. A venda da fabrica foi conduzida pelo
Janusz Lewandowski, ministro da privatizagdo da Polonia. Na pesquisa realizada, aparecem
discussdes sobre a determinagdo do valor dela ser privatizada. Esse caso conversa com o
presente estudo na AES Eletropaulo em relagdo as lutas dos agentes de compra e venda da

mesma.

Essa obra de Dunn (2004) também inspira o presente estudo, pela investigacao feita
sobre a histdria, a cultura e a religido da fabrica privatizada. A autora abre as portas para a
discussao e critica as mudangas das novas formas de dominagdo. A estudiosa realizou seus
estudos acompanhando dirigentes e trabalhadores no seu dia a dia e realizou diversas

entrevistas.

Tal tipo de estudo, de imersdo da economia no social, leva em conta os agentes e as
instituicdes no modo econdmico e social. Além disso, olha o mercado como se fosse uma

construcdo social, que considerando todo o contexto no qual a empresa estudada esta inserida.
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Granovetter (2007) complementa que as relagcdes sociais sdo importantes para o
estudo, pois a acdo econdmica estd imersa nas estruturas sociais, por conseguinte, as

instituicdes sdo afetadas pelas relagdes sociais presentes.

Na a empresa caso estudada, ocorreu a passagem da empresa industrial para a
financeira através da mudanca de propriedade. Grun (1999) comenta esse tipo de transi¢ao,
quando se refere ao Modelo 1 de empresa, de gerentes e engenheiros, € 0 Modelo 2, que se
refere a 4area financeira. O autor afirma que a privatizagdo, nos anos 90, aumenta

drasticamente a relevancia do Modelo 2 no Brasil.

Na empresa caso, a mudanca de propriedade tem consequéncias no desenho
organizacional e na composicdo do poder da empresa, com uma busca pela maximizac¢do do
valor da companhia. Esta concep¢ao financeira ¢ explicada com o crescimento da empresa-
mae, a AES Corporation, nos Estados Unidos, que, por sua vez, tem diversas companhias em
seu portfolio, pertencentes a diferentes ramos de atividade, ndo apenas ao setor de energia

elétrica.

Diante disso, ¢ de grande valia discutir as mudangas de concep¢dao de controle,
observadas por Fligstein (1990), e, posteriormente, classificar o grau de financeirizacdo da

empresa caso tendo em vista o trabalho de Froud, Johal et al (2006).

Fligstein (1990) observa que as empresas mudam de concepcao dominante de acordo
com as legislagdes impostas e com vistas a sobrevivéncia. Sendo a concep¢do financeira
predominante no periodo atual da AES Eletropaulo, a empresa possui capital aberto e precisa
responder ao valor dos acionistas. Ao ser privatizada na passagem do ano de 1997 para 1998,
a companhia passa a se caracterizar conforme o novo modelo que estd sendo difundido no

mercado contemporaneo.

Para entender a modificacdo e a financeirizagdo da empresa, fazem-se necessarios os
argumentos de Zilbovicius (1999), a respeito das empresas institucionalizadas e como elas
sobrevivem através da legitimidade. O autor ressalta que existe um maior desejo de mudanga,
do que mudangas efetivas nas organizagdes. Ele ressalta que ¢ preciso compreender o modelo

como um desenvolvimento historico.




184

Para caracterizar um novo modelo, Zilbovicius (1999) diz que o ele precisa estar
internalizado por seus dirigentes, o que justifica a pesquisa realizada em todo o corpo
dirigente da AES Eletropaulo. Ademais, o modelo dita o modo de pensar de problemas
organizacionais, enquanto a pratica se vincula aos modelos sujeitos ao ambiente. Sendo assim,
o modelo gera a pratica e vice-versa. Utilizando-se da racionalidade e da eficiéncia, o modelo
se define por praticas e dispositivos que tém o papel de reduzir as incertezas no ambiente. Por
fim, o modelo ¢ um instrumento de difusdo de principios, ele tem o papel fundamental de

apontar o rumo a ser seguido, oferecendo legitimidade aos agentes.

Para Scott (1995), as organizacdes existem em ambientes institucionalizados e
altamente elaborados. Elas conseguem se tornar isomorficas, em relacdo a esses ambientes,
gerando legitimidade e recurso para sobreviver. Na constru¢do do novo modelo, a logica
anterior passa a perder legitimidade, e a eficiéncia produtiva ¢ fundamental para a difusdo de

técnicas e praticas.

A respeito das teorizagdes de institucionalismo e legitimidade na organizagdo
estudada, observando o comportamento de seus agentes, sobretudo do corpo de dirigentes,
ap6s a venda da companhia, ¢ perceptivel que as relagcdes foram transformadas. Esse evento
leva a desinstitucionalizagdo de uma empresa estatal, pautada em interesses politicos, para a
reinstitucionalizada, pautada na figura da empresa privada voltada ao interesse de seus

acionistas.

Quando se fala de legitimidade, ¢ importante ressaltar a Governanga corporativa como
uma ferramenta implantada no Brasil, a partir da qual as empresas, que participam nivel 2,
passam a se legitimar no mercado de capitais, pois ela propicia mudangas nas empresas ao

oferecer transparéncias contabeis e administrativas aos seus investidores.

Segundo Bourdieu (2010), para a empresa se manter no novo espago de mercado de
capitais, apos a privatizagdo, ela adota a GC como forma de ampliar a sua legitimidade no
campo financeiro. E, entdo, uma espécie de capital simbodlico que sinalizaria menos risco aos

investidores.

No estudo de caso da Unido da empresa americana com a chinesa ¢ a formagao da
Lenovo, fabricante de computadores pessoais, Useem e Liang (2011) comentam a

proximidade e a transparéncia proporcionadas pela Governanca Corporativa. Da mesma
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forma que a Lenovo tem procurado diretores e Conselheiros que possam se envolver de forma
mais colaborativa nas decisdes mais importantes da firma, a AES Eletropaulo também visa a
reestruturacao de todo seu corpo dirigente. A analise de curriculo e de entrevistas comprovou
a mudanca total no corpo dirigente na empresa caso, ¢ a predominincia da concep¢do de

controle financeira.

A fim de verificar o grau de financeirizagdo da AES Eletropaulo, foram utilizados
parametros aplicados nas maiores empresas dos Estados Unidos e do Reino Unido, conforme

o estudo de Froud, Johal et al (2006):

e (Quanto mais no topo estiverem as empresas, maiores serao os salarios de seus CEOs;

e A discrepancia entre o salario dos dirigentes comparado ao salario do trabalhador
comum ¢ cada vez maior ao longo dos anos;

e As dividas aumentam e o lucro acumulado ¢ menor ao longo dos anos;

e Ademais, ocorreu o aumento do nimero de empregos terceirizados;

Essa possibilitou a realizagdo de um check list na empresa caso estudada. Cumprindo
todos os requisitos supracitados, a AES Eletropaulo assumiu o formato de empresa
financeirizada e passou a responder aos interesses dos acionistas. A seguir, serd descrito como

as mudancas na sua estrutura tém afetado o seu desempenho.

A AES Eletropaulo teve lucros e investimentos crescentes, € aumento da qualidade de
seu servigo entregue, medido pelo FEC e DEC. Porém, como os autores Froud, Johal. et al
(2006) comentam, as pessoas gostam de boas historias para contar e, as vezes, no mercado de

capitais, os nimeros acabam por ndo condizer com as narrativas.

Ao investigar mais profundamente, este trabalho na AES Eletropaulo mostrou outros
dados colhidos da empresa, através de Relatorios da Administragao e relatorios retirados da
pagina de Relacionamento com Investidores. Além disso, existem os dados anteriores a
privatizacdo, coletados na biblioteca da propria empresa e no Museu da energia e saneamento

em Sao Paulo.

Como resultado da financeirizagdo, hda o aumento da tarifa de energia para o
consumidor final. E, ao mesmo tempo, a empresa ¢ uma excelente pagadora de dividendos:

enquanto ela aumenta a sua tarifa, ela distribui mais dividendos. Nos anos de 2006 a 2011, a
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empresa atingiu em média 83% da distribui¢do de dividendos, porém apoés o ano de 2011,
com a queda do preco das agdes explicada pela intervencdo da agencia reguladora na
diminui¢do da tarifa de energia, a distribui¢do de dividendos diminuiu para 25%, que seria o

valor minimo obrigatério, verificado pelo estatuto social da propria companhia.

Considera-se ainda que a elevada divida da AES Eletropaulo perpassa todos os anos —
0 que seria outra caracteristica de empresa financeirizada — enquanto que o patriménio liquido
decresce. Vale destacar que o patrimonio liquido ¢ calculado ap6s a subtracao de tudo o que a
companhia tem que pagar. Por consequéncia, se o patrimonio liquido é menor, existem mais

dividas.

Ja no ambito dos agentes, dirigentes e trabalhadores, ocorreram mudangas que também
sdo caracteristicas de empresas financeirizadas. Houve a maior diferenca no salario dos
trabalhadores em relagdo aos cargos de dire¢ao da companhia (CA e Diretoria): os Diretores
passam a receber setenta vezes mais do que os trabalhadores comuns, enquanto que o CA
recebe cinco vezes mais do que os trabalhadores (valores calculados para o ano de 2012). A
forma de pagamento dos Diretores também sofre alteragdes: 57% do seu salario é composto
de remuneracdo variavel, que corresponde a bonus e outras formas de remuneragao,

dependendo da performance da companhia.

Aqui, abrem-se parénteses para refletir sobre a Teoria da Agéncia. A respeito do
problema do agente-principal, Bourdieu (2010) discute a existéncia do conflito de interesses
entre o agente e o principal e afirma que a posi¢do que os agentes vao ocupar vai depender da
estrutura de capitais que ele possui. Neste estudo, como agente sdo considerados o Diretor e o

CA; e o principal, o acionista.

Seguindo com a andlise do grau de financeirizacdo da empresa caso, para 0s
trabalhadores, os resultados ndo sdo muito animadores. A partir da perseguicdo da empresa ao
lucro, percebe-se a precarizagdo do trabalho de seus funciondrios, principalmente os de

salarios mais baixos.

No contexto do setor elétrico no Brasil, dados do ano de 2004 apontam que haviam
44% da forca de trabalho nas empresas do setor, compostas por mao de obra terceirizada. E, ja
no ano de 2010, esse nimero se alterou para 55%. Em outras palavras, mais da metade dos

trabalhadores do setor elétrico, ndo sdo do quadro da propria empresa.




187

Sobre os acidentes no trabalho, também no contexto do setor elétrico no Brasil, os de
origem elétrica de empresas terceirizadas correspondem a um total de 60% dos acidentes
fatais das contratadas. O que confirma a relacdo das atividades de maior risco com os
acidentes que estdo diretamente ligados aos processos do trabalho. Considera-se, entdo, que as
mudangas nos quadros dos funcionarios decorrem, direta e indiretamente, do processo de

privatizagao e reestruturacao do setor.

Algumas das consequéncias desse modelo financeirizado, com a maximizagdo dos
lucros no curto prazo, sdo a menor importancia no emprego ¢ a diminui¢do dos gastos com o
bem-estar ¢ o avango profissional de seus funciondrios. A necessidade de falar de
Responsabilidade Social surge nessa pesquisa, no momento em que se analisa a precarizagao

das formas de contratag@o dos eletricitarios da companhia.

E importante ressaltar ainda que o calculo das horas de treinamento e o niumero de
acidentes fatais envolvendo somente as terceirizadas da propria companhia ndo foram
coletados. As informagdes adquiridas se referem ao ambito nacional e, seria necessario, entao,

levantar dados somente das terceirizadas da propria AES Eletropaulo.

Porém um estudo mais aprofundado do comportamento do emprego, renda e
condigdes gerais do trabalho, frente a reestruturagdo do setor de energia elétrica, ¢ fulcral para
discutir sobre as relagdes do trabalho, visando um tratamento mais digno para as pessoas que

ocupam esse ramo de atividade.

De acordo com outros dados fixados pelo IBASE, ocorreu, na empresa caso, a
ampliacdo do nimero de consumidores por empregado. Esse nimero pode ser explicado pelo
aumento da tecnologia ou da quantidade de servico por pessoa. Houve também o
envelhecimento do quadro de funciondarios, um aspecto contraditério em se tratando de uma
empresa financeirizada. No entanto, tal situacdo ¢ uma particularidade do setor, devido a
protecdo do Sindicato dos Eletricitarios. Ademais, verificou-se o crescimento do niimero de
mulheres na empresa, a qual, antes, contava, essencialmente, com um quadro masculino. Por

fim, conforme ja mencionado, novas formas de contrata¢do e subcontratacao surgiram.

Outra discussdo, a respeito da empresa financeirizada, relevante nesta tese ¢ o ator
mais importante na criagdo do ambiente favoravel a esse tipo de companhia: o Estado

(incluindo o BNDES).
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Quando se olha para a arquitetura necessaria para construir mercados, de acordo com
Fligstein (2001), o Estado exerce um papel importante na organizacdo dos mercados. O
mercado que a empresa se encontra ¢ o capitalista, que sofre modificacdes a cada governo e ¢
apresentado em dois momentos diferentes nessa tese, com distintas formas de atuacgdo e regras

para empresas competirem.

Num primeiro momento, no mandato de Fernando Henrique Cardoso, fica claro o
objetivo de abertura para o capital privado e a reducdo da participagdo do Estado. Nesse
governo criou-se um ambiente institucional para estimular os investimentos privados e a
abertura de concessdoes. Num segundo momento, com Luiz Inacio Lula da Silva e Dilma
Rousseff, propde-se as PPPs, numa inten¢do de compor o Estado com o setor privado e recebe
destaque o BNDES, com a participagdo aciondria nas empresas devido a falta de

investimentos coerente com as necessidades apontadas pelas companhias.

Em relagdo a empresa caso, o governo de Fernando Henrique Cardoso montou o
arcabougo institucional para que ocorressem as privatizagdes do setor elétrico. O interesse era
diminuir o tamanho do Estado. A real reforma no setor elétrico brasileiro deu-se em 1995,
com a promulgagdo da Lei das Concessdes n. 8 987 e do Decreto n. 9 074. Essas condi¢des
legais permitiram que os geradores e distribuidores de energia elétrica pudessem competir
pelo suprimento dos grandes consumidores de energia elétrica. Ambiente favoravel ao estado
minimo, somada a criagdo da ANEEL, em dezembro de 1996, que tem por fungdo regular e

fiscalizar o setor elétrico, bem como realizar licitacdes e leildes.

Dessa forma, a privatizagdo da empresa AES Eletropaulo ¢ datada no ano de 1997.
Através de uma entrevista, o ex-presidente da companhia, Eduardo Bernini, relata que do lado
dos compradores, a razao para a compra, era o desejo de diversificacao por parte das empresas
estrangeiras somadas a parcerias com as empresas nacionais. As companhias compradoras
também queriam reaplicar os lucros excedentes que estavam tendo em suas operagdes matriz,
em dire¢do a novos mercados. Estes estavam liberalizando a entrada de operadores privados

em negocios que antes eram monopolios estatais.

A AES Eletropaulo foi adquirida pela Lightgas com participa¢des acionarias divididas

entre quatro companhias: a AES Corporation, a Companhia Sidertrgica Nacional, a Eletricité
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de France e a Reliant Energy. Eram quatro empresas, com quatro culturas diferentes, o que

tornava esse modelo de empresa insustentavel.

Em 2001, com nova reestruturagdo societdria, todo o controle indireto da AES
Eletropaulo passa a ser detido pela AES Corporation. Ja no ano de 2003, A AES Corporation
e varias de suas controladoras, inclusive AES Eletropaulo, ¢ a BNDESPAR celebram
contratos. As agdes foram em troca de 50% mais uma agao ordinaria da Brasiliana. (AES

ELETROPAULO, 2012).

O BNDES adquire todas as ac¢des preferenciais emitidas pela Brasiliana,

Em virtude da renegocia¢do da divida da AES Elpa e da AES
Transgas perante a BNDESPAR. Como resultado, 53,9% do capital social total da
Brasiliana é atualmente detido pelo BNDES, por meio da BNDESPAR, ¢ 46,2% sdo
detidos pela AES Corporation (AES ELETROPAULO, 2012).

Existem perspectivas variadas no que diz respeito a participagdo do BNDES na AES
Eletropaulo. Segundo Ferreira e Azzoni (2001), com o protesto da divida, o Estado retoma no
sentido de uma reverticalizacdo. Porém, outros estudiosos dizem que o BNDES entra somente
como financiador. Eduardo Bernini fala da participacdo do BNDES de natureza financeira e
ndo estratégica. J4 no ponto de vista do proprio BNDES, o Banco concebe o investimento
para o desenvolvimento do mercado de capitais, o estimulo a GC e a geragao de empregos ¢
renda no pais. O banco ainda explica a dificuldade de desinvestimento pelo fato da AES
Eletropaulo ndo possuir liquidez no mercado financeiro. Por fim, a auditora da “Deloitte
Touche Tohmatsu Auditores Independentes” segue na mesma linha, dizendo que o BNDES
participa nas empresas de energia, pois ¢ uma forma de incentivo para outras empresas

entrarem nesse mercado.

A duvida que fica nesta pesquisa e também para o autor do Capitalismo de lagos,
Sérgio Lazzarini (2010), ¢ se a AES Eletropaulo ndo poderia conseguir financiamento de
outro lugar. Sergio Lazzarini (2010), que estuda lagos sociais e politicos das empresas grandes
brasileiras, diz que os consorcios que compram grandes empresas no pais sdo formados por
atores conhecidos, com a participagdo do governo e seus agentes, € isso ocorre mesmo depois

do periodo de privatizacdes.
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O autor diz que o Estado ndo atuava mais como um agente com controle total em um
nimero restrito de grandes empresas, mas que havia diluido sua participacdo em algumas

delas, privatizadas ou ndo, para participar de uma rede muito maior de organizacdes.

Esta pesquisa levantou o curriculo de funcionarios do CA que ja haviam trabalhado no
BNDES anteriormente e observou uma maior concentragdo dos membros no periodo pos
privatizagdo. No ano de 2003, aparecem trés Conselheiros que ja passaram pelo banco. Em
2006 sao 6 Conselheiros ¢, em 2007, 3 Conselheiros. Tal situagdo indica a voz do BNDES

dentro da AES Eletropaulo no periodo pods privatizagao.

Dentre outros atores importantes no processo de privatizacdo da Eletropaulo, destaca-
se o Sindicato dos Eletricitarios e o fundo de pensdo da Fundacdo CESP, instituicdes das

quais participam os funcionarios da companhia.

A pesquisa de campo verificou, com o entrevistado José Andreoli, diretor do sindicato
e funcionério de 40 anos de Eletropaulo, que as participa¢des dos funcionarios diminuiram e
muito apds o periodo das privatizagdes, devido a demissao voluntaria e o aumento do nimero
de trabalhadores terceirizados. Ele também comenta que os funciondrios possuem
caracteristicas diferentes de anteriormente: e ndo pensam mais em criar raizes na empresa e,
por isso, ndo se associam. Como resultado, tem-se uma queda no nimero de associados ao

sindicato e aos fundos de pensao da companhia.

A busca nos curriculos do CA da AES Eletropaulo encontrou, nos anos mais recentes,
de 2005 a 2008, uma média de dois Conselheiros representantes do sindicato. Sendo que, nos
anos anteriores, aparece a participacao de dirigentes da Fundagdo CESP no CA. Vale destacar
que a Fundagao CESP nao investe na AES Eletropaulo e a porcentagem que investe através de

fundos de ativos de renda variavel é irrisoria.

Outro ponto de destaque nesta tese € o posicionamento dos novos donos, os
investidores da AES Eletropaulo. Em 2012, o plenario do Senado aprovou, a Medida
Provisoéria 579/12, que reduz o preco da energia elétrica no pais, o que resultou na queda no
preco das agdes, e também na distribuicdo de dividendos na companhia AES Eletropaulo. De
acordo com Leal (2012), o prego das agdes da Eletropaulo caiu cerca de 70% dede o anuncio

da MP 579/12 pela presidenta Dilma Rousseff. Essa atuacdo do governo teve consequéncia no
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valor da acdo da AES Eletropaulo e também nos dividendos distribuidos em 2012 e em 2013,

que foram de 25%, o minimo obrigatorio.

Investidores, entrevistados pela revista EXAME em fevereiro de 2013, tiveram pontos
de vista diferentes em relacdo a empresa. Alguns dizem que continuardo investindo na
companhia, pois nenhum pais fica sem energia. J& outros investidores, mais cautelosos,

acreditam que ¢ melhor ndo arriscar, até que se renovem as concessoes.

Na questdo de capitais, foi analisada a escolaridade escolhida por esses dirigentes. Ha
um grande numero de engenheiros nos periodos antes e depois da privatizagao, uma vez que
desde os primordios da historia da constru¢do da carreira de engenheiro no Brasil, esse
profissional vem trabalhando nas areas financeiras; portanto, isso foi recebido como um dado
normal. Contudo, a pesquisa aferiu que essa situagdo ¢ uma particularidade do Brasil. Por
1sso, surgiu a investigagao a respeito do fato de esses cargos nao serem ocupados por

dirigentes de areas de Business (Administragao).

Para esses engenheiros que trabalham na empresa financeirizada, foram criadas
variaveis de analise, aplicadas na ACM: universidade de graduacdo, formacdo de graduacao,
universidade de pds graduagdo, formacao de poés graduacdo e passado profissional. O intuito

foi caracterizar o dirigente do periodo antes e depois da privatizagao.

Dado o conceito de campo, as ACMs aplicadas no curriculo dos dirigentes
representam um espaco social que pode explicar como as caracteristicas dos seus agentes se
associam, ficam mais proximas, ou se distanciam. O uso da ACM nesta pesquisa foi

satisfatorio e confirmou a diferenca entre os Tipos pré e pos-privatizacao.

No que se refere ao Diretor, por exemplo, esta presente o curso de engenharia nos dois
momentos. Todavia, apds a privatizagdo se adicionam o curso de direito e o estudo no
exterior. Na construgdo de carreira, antes se da no setor elétrico, sindicato ¢ academia ¢

depois, no setor financeiro.

Ja sobre o Tipo de Conselheiro, antes e depois, os perfis destacam o estudo em
Universidade particulares. No periodo posterior a privatizagdo, a graduagdo e pos-graduacao
sdo na area de economia. Antes trabalhavam para o governo e depois, para o setor elétrico e

outras empresas.
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O objetivo das andlises foi identificar um conjunto de varidveis relacionadas ao Tipo I
e um conjunto de variaveis relacionadas ao Tipo II. E que, mesmo ambos sendo engenheiros,
eles carregam outras variaveis associadas que permitem dizer que sdo Tipos diferentes de

engenheiros, em diferentes momentos da empresa.

Por fim, chega-se a conclusdo de que a capacidade de reconversao ¢ muito grande
nessa empresa. E que os engenheiros acabam por reconverter suas proprias carreiras. Pelo
conceito de reconversao, dado por Jardim (2011), o engenheiro reconvertido da empresa caso
busca formas de se manter em posi¢des de elite, adquirindo po6s graduacdes nas areas de
business, de acordo com as necessidades da empresa, que passou de industrial para financeira.
Os engenheiros acabam por se comunicar com diferentes areas da companhia e atender aos

interesses dos diversos stakeholders do novo ambiente em que a companhia esta inserida.

Diversos autores destacam essas mudancas na carreira do engenheiro de acordo com o
cenario politico economico. Eles mostram que ocorreram mudangas nas empresas do periodo
do fordismo para o pos-fordismo, e culminando, no mesmo periodo, a transformacdo das

empresas do capitalismo produtivo para o capitalismo financeiro.

A relacdo educativa estd ligada ao tipo de producdo. Nos anos 80, com a crise do
fordismo, mudangas ocorreram na formagao do profissional de engenharia. Houve a exigéncia
de conhecimentos sociais pois suas habilidades deveriam ser ampliadas para outras areas e
ndo so6 as de cunho técnico. Ademais, eles tiveram que adquirir conhecimentos em dareas
comerciais, gerenciais, administrativas, de custo e de lideranca. Foi a mudanca do capital

industrial para o comercial e financeiro.

Dados do CONFEA CREA (2008) confirmam essa necessidade ao mostrar o aumento
do numero de empresas que buscam um profissional de visdo mais ampla, o qual consiga se
relacionar com as outras areas da empresa. Tais mudangas sdo explicadas devido a
transformagdo dentro das organizagdes, com a eliminagdo de cargos intermedidrios, que

conduzem o profissional de engenharia para as mais diversas fungdes.

O ex-presidente Eduardo Bernini diz que, apds a privatizacdo, os engenheiros
precisam adquirir capacitagdes mais diversificadas, pelo alto grau de exposi¢do da empresa ao
mercado, refletida pelas regras de GC. Ele fala do atual presidente da AES Eletropaulo,

Britaldo Soares, que atua como profissional da area financeira e ja trabalhou como Chief
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Financial Officer — CFO (Diretor Financeiro no Brasil), antes da empresa ter uma area de
relacionamento com investidores. Essa necessidade surgiu com a reorganizagao do setor, pois

0 novo tipo de profissional precisa ter habilidades em gerir contratos publicos e privados.

A figura de Britaldo Soares, de atual Diretor Presidente (ou CEO), pode ser explicada
pelo conceito de Fligstein (1990). Britaldo Soares ¢ um engenheiro que nunca trabalhou com
engenharia e construiu a sua carreira na area financeira. Segundo Fligstein (1990) os CEOs
trocam de emprego para atingir o topo da carreira. O autor ressalta o fato de que trabalhar
anteriormente em uma empresa do mesmo ramo é menos importante do que ter conhecimento

em areas de negocios, com habilidades em financas, marketing, vendas e administrag¢do geral.

Jé& sobre o papel do CA, o ex-presidente explica a existéncia de Conselheiros internos,
externos e independentes, devido a exigéncia do Nivel 2 de GC. E, no periodo antes da
privatizagdo, ele afirma que as indicagdes eram feitas de forma disfuncional, baseada numa

politica de relacionamentos.

Diante do exposto, percebe-se que os engenheiros acumulam novos capitais — sociais,
educacionais, culturais, por exemplo — necessarios a atender as mudancas na empresa. E esta
reconversdo dos engenheiros para o mercado financeiro, através de buscas em dareas
administrativas, ¢ uma forma de demonstrar entendimento e adaptacdo dessa classe as

mudancas na sociedade e suas classificagoes e reclassificacdes.

Martins (2014) faz um estudo recente sobre esse corte de fungdes e terceirizagdes com
engenheiros deslocados de seus antigos empregos, a autora trabalha com a ideia de
isomorfismo profissional ou isomorfismo normativo, usando a nomenclatura de DiMaggio e
Powell (1983), o mecanismo no qual as profissdes € ocupagdes sdo sujeitas a coercao e
pressdo mimética de outras organizagdes ¢ chamado de isomorfismo. Martins (2014) usa esse
conceito para explicar a adesdo e proliferacdo de condutas profissionais na area financeira por
atores sociais, e ressalta que esse isomorfismo pode ser de dois modos: pela educacdo formal

e pelo crescimento da rede entre profissionais.

Consoante Martins (2014), como resultado dessas transformacdes, em relagdo ao
mercado de trabalho, observam-se mudangas na formagdo escolar dos Conselheiros e
Diretores e a tendéncia a internacionalizacdo da formagao na area de negocios e finangas,

como maneira de manutencao de carreira e de status social.
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A autora resulta que a cristaliza¢do tardia dos cursos de economia e o inicio dessa
atividade ter se consolidado tardiamente a partir dos anos de 1950, pode ter sido um dos
motivos pelos quais a engenharia ¢ a primeira profissdo a se consolidar com o intuito de

formar as primeiras elites brasileiras.

E, o peso desse tipo de formagdo repercute na analise uma vez que a empresa possui
um numero substancial de engenheiros em cargos de Diretoria e CA até os dias de hoje.
Sendo uma empresa de distribuicdo de energia sempre vai precisar de engenheiros para

entender esse processo.

Deste modo, segundo Martins (2014), nota-se ainda uma predile¢do pela contratacio
de engenheiros dentro de empresas brasileiras mesmo depois da abertura de cursos de

economia e management no pais.

A autora complementa, vivemos num mundo onde as empresas se financeirizam, mas
ao mesmo tempo, convive-se no Brasil, com a repeti¢ao dos tracos do passado, e se continua a
destacar uma profissdo que fazia parte do tripé das profissdes hierarquicas no pais, desde o

império, até os dias atuais.

O novo profissional entdo, comprovado em estudos da AES Eletropaulo, segue a linha
do novo trabalhador de elite, com diretores que estudaram no exterior, em areas financeiras, ¢

engenheiro, com a carreira remodelada.

Ja o Conselheiro, estudou economia em graduagdo e pos graduagdo, e troca de

empresa, para chegar ao topo.

Medicina, direito e engenharia sdo as carreiras de elite do Brasil, desde os primordios.
A palavra reconversao para o engenheiro surge na primeira vez coincidindo com os periodos
do fordismo e do pds-fordismo, que ocorrem concomitantemente com os periodos da empresa
industrial para a financeira. Esses trabalhadores se atualizam através de cursos e pos
graduacgdes, que adquirem novas habilidades nas areas de humanas, administrativas e sociais
para se tornarem flexiveis em primeiro momento de mudanga organizacional e se reconvertem
em engenheiros que trabalham em areas financeiras em um segundo momento para poderem
se manter nas posicdes de elite. Isso tudo marcado e explicado pela preferéncia de contratagao

de engenheiros nas grandes empresas brasileiras para cargos de alto escalo.
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Para fechar esta pesquisa volta-se ao principal autor que guiou esta pesquisa: Fligstein
(1990), diz as empresas dominantes vao procurar sempre se manter no poder, produzindo
regras a seu favor,se adaptando e reconvertendode acordo com o ambiente
institucional no qual estdo inseridas. E uma questdo de adaptagdo aos moldes do periodo para
sua sobrevivéncia. As consequéncias da politica de uma pequena oligarquia dominante,
voltada ao interesse econdmico de curto prazo, coloca em cheque os demais participantes do
sistema, no qual esses compartes devem ser mais ativos para impor objetivos realmente

universais.
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8. CONSIDERACOES FINAIS

A tentativa de escrever sobre uma grande empresa brasileira guiou este trabalho de
quatro anos. A pesquisa se estruturou por meio de busca de dados, de analises e de aplicagao
de questionarios e entrevistas. A partir dos resultados coletados, foi possivel verificar o modo
como o governo atua para moldar a economia; o formato com que os modelos de empresa
ganham legitimidade e permanecem; a maneira como as legislagcdes sdo impostas e moldam as
empresas em seu campo de atuacdo, e também como os agentes se configuram nessas

mudancas.

Agentes, entre eles, donos, novos donos, CAs ¢ Diretoria, trabalhadores, investidores e
clientes. A verdade ¢ que se precisa de mais estudos como este no Brasil, mas as empresas
ainda sao muito fechadas; dificilmente respondem as buscas por informagdes. Este estudo
somente conseguiu coletar dados pela transparéncia exigida pela GC e pela colaboragdo de

alguns funcionarios e ex-funcionarios da prépria companbhia.

Relatar sobre a formagdo da mais importante empresa de distribui¢do do pais, de forma
a investigar aspectos ligados a sua institucionaliza¢do, formagdo de dirigentes e indicadores

de desempenho, em momento diferentes do contexto histérico da empresa, ndo foi tarefa facil.

Essa busca refere-se a uma realidade bastante recente, no Brasil, existem poucos
estudos nesse sentido, a maioria das pesquisas produzidas sdo somente tradugdes de casos de
grandes empresas do exterior. Mas, deve-se considerar as particularidades da cultura do pais,
da maneira de gerir, ¢ de como se formam as relacdes empresariais dentro das grandes

empresas instaladas no Brasil.

O estudo sobre grandes empresas nacionais ainda ¢ deficitario e, nesse sentido, este
trabalho busca trazer uma contribui¢do para o estudo da literatura empresarial. Além disso, as
empresas brasileiras possuem certas particularidades organizacionais que nao podem ser

compreendidas ao se ter companhias internacionais como parametro de estudo.
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Chega-se a conclusdo que através dos movimento de fusdo e aquisicdo no pais, como
também privatizagdes, as empresas tiveram profundas modificagdes em sua total estrutura
social. A empresa caso estudada foi privatizada e, apds privatizagdo ela acaba por se encaixar

no modelo de empresa financeirizada.

Em primeiro lugar se tem a mudanca de concepg¢dao de controle de uma empresa
Estatal, que passa a ser controlada por acionistas. Percebeu-se que ocorreram mudangas no
modo de gestdo. a AES Eletropaulo, estabelecendo uma relacdo com os acionistas, volta-se

para uma politica direcionada ao interesse desses novos donos.

Deve-se lembrar que os parametros de analise foram retirados da literatura
internacional, por isso, cria-se a necessidade de adaptar esses parametros a empresa nacional.
Foi 1til a analise de comparagdes entre salarios de trabalhadores comuns ¢ CEOs; as empresas
que crescem em valor de agdes; as dividas crescentes; o alto preco da energia ao consumidor

final; as terceirizagdes; entre outros indicadores.

Mas esses dados podem nao ser suficientes. Como se explica o envelhecimento do
quadro de funcionarios? E a distribuicdo de 100% dos dividendos e a existéncia do nivel 2 de
Governanca Corporativa? Acgdes preferenciais e acdes ordindrias, isso existe em outras

empresas estrangeiras? E a pulverizacdo das agdes no mercado de capitais existe?

Ao discorrer esta pesquisa, ficaram algumas questdes que devem ser colocadas em

consideragao:

Sobre o Nivel 2 de Governanga Corporativa, a qual a AES Eletropaulo pertence, este
Nivel 2 permite a existéncia de agdes preferenciais e ordinarias. Neste nivel pode-se ter acdes
PN, sem direito ao voto. J4 a diferencga deste Nivel 2 para o Novo Mercado, seria que no novo
mercado somente existem ac¢des ordinarias, sendo mais avancado o seu nivel de Governanga
Corporativa. Desta forma, as a¢des preferenciais sdo uma alternativa para a abertura do capital

sem por em risco o controle da empresa.

Outro ponto crucial para esta pesquisa seria a quantidade de dividendos, visto que a
AES Eletropaulo ¢ uma excelente pagadora de dividendos e que entre os anos de 2006 a 2011,
a empresa atingiu uma média de distribuicdo de 86% dos dividendos. Visto que os acionistas

desta companhia decidiram por alta distribuicdo de dividendos, abre-se e volta-se a discussao
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para quanto da empresa ¢ gasto em investimentos, a empresa gastou 25% em manuten¢do no

ano de 2012.

Trade off, esta ¢ uma palavra usada pela economia para explicar que uma empresa
deve fazer decisOes e estas decisdes podem implicar no ganho ou na perda, dependendo da
op¢ao tomada. Mas que toda escolha vai acabar por deixar algum lado descontente. A partir
do momento que a grande firma foi vendida, tinha-se um projeto que nao estava dando certo,
citado pelo ex-presidente Eduardo Bernini, da necessidade do equacionamento da divida que a
companhia tinha, procurou-se investidores para conseguir levantar a companhia. Mas como
conseguir alinhar aos interesses de longo e curto prazo? Enquanto existem diversos atores

com diversos interesses.

Novos donos, os acionistas recebem a concessao da companhia para atuarem, e sabem
que esta concessdo vence, ¢ quando isso acontecer, devem entregar a empresa da mesma
forma que foi encontrada, apds finalizar este periodo, no caso da AES Eletropaulo, o periodo

termina em 2016.

Como foi visto nesta tese, mais da metade, 57% do saldrio dos diretores ¢ paga em
forma de remuneragdo varidvel, o que corresponde a bonus e outras formas de remuneragao
de acordo com a performance da companhia. Entdo, aparece a persegui¢do do lucro a curto

prazo por esses diretores.

A estudos futuros ainda fica a sugestdo para que a agéncia reguladora ANEEL criasse
mecanismos vidveis para atuar. Sendo o modelo de revisdo tarifario revisto a cada quatro
anos, as empresas gerem seus recursos em cima da tarifa calculada pela reguladora, desta
forma, os trabalhadores acabam sendo penalizados, como dito por Daniel Passos, do DIEESE,
que a cada ajuste de tarifa feito pela ANEEL, este ajuste incide no processo continuo de

precarizagdo do trabalho.

E necessario um mecanismo vidvel capaz de fazer a mediacao deste diversos atores e

diversos interesses que aparecem em longo e curto prazo.

Sobre a compra e venda da companhia AES Eletropaulo, foi visto que ela foi vendida
em primeiro momento para CSN, EDF, Huston e AES, ou seja quatro grandes grupos

econdmicos que constituiam a entdo Light. Este grupo formado por empresas nacionais e
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estrangeiras, ¢ uma caracteristica comum no aporte de grandes empresas brasileiras, pela falta
de capacidade para investir ¢ também uma caracteristica comum ligada ao mercado de

capitais de paises em desenvolvimento.

Como visto nessa tese, Alima, fabrica de comida para bebés, foi privatizada na
Polonia. Foi vendida para um grande grupo econdémico Americano. E seus trabalhadores ndo
puderam comprar agdes da propria companhia. Uma saida seria com a entrada da boa
Governanga Corporativa no Brasil, seria oferecer as a¢cdes a populacdo e ndo mais a grandes
blocos economicos. Enfim, nesta pesquisa a venda em grandes blocos foi justificada por

enormes aportes que permitiram as condi¢des de investimentos de que o setor necessitava.

Neste ponto um dos aspectos mais relevantes que pdde ser observado nesta pesquisa
foi a participacdo do Estado na empresa caso, através do BNDES. Esse Banco ¢ uma
importante ferramenta do governo, que retrata lacos politicos e sua presenga em grandes
empresas brasileiras, como ocorreu na empresa caso estuda. Reforcando a participacdo do

governo mesmo em periodos pos privatizagdes.

O estudo ainda se dedicou a tratar das trocas de governo no pais. E foi possivel observar
uma politica diferente em cada momento do governo Fernando Henrique Cardoso, mais
liberal e outro momento do Luiz Inacio Lula da Silva e Dilma Rousseff mais centralizador, ao

qual a empresa teve que se adaptar.

Este movimento de financeirizagdo na AES Eletropaulo ainda pode ser explicado por
forcas miméticas existentes entre companhias. A companhia AES Eletropaulo, encontra-se
como uma das empresas da parental AES Corporation, que, por sua vez, tem em diversas

companhias em seu portfolio, as quais pertencem a diferentes ramos de atividade.

Sobre os agentes, eles simplesmente tiveram que se adaptar para manterem suas
posicdes de elite. Os dirigentes da companhia acumularam novos capitais necessarios a
atender as mudancas na empresa. E uma caracteristica relevante foi a sua reconversao dos
engenheiros para o mercado financeiro, através de buscas em éreas de business, uma forma de

demonstrar entendimento e adaptacdo as mudangas.

Fica claro que o molde criado por esses dirigentes, enfatiza-se que trabalhar

anteriormente em uma empresa do mesmo ramo € menos importante do que ter o
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conhecimento em dareas de negdcios, com habilidades em finangas, marketing, vendas e
administracdo geral. Como retrata o atual presidente da AES Eletropaulo, Britaldo Soares e
sua trajetoria académica e profissional. Caracteristica dos tracos da elite brasileira, que como

ja foi observado, existe a predilecao por contratar engenheiros em cargos de direcdo no pais.

Uma importante discussdo que deve ficar ¢ se a pressao desses novos donos tem
consequéncia no desenho e composi¢cdo do modelo da empresa, fica a divida, se foi a empresa
que modelou os agentes, ou se foram os agentes que modelaram a empresa. Acredita-se, apos
esta pesquisa, que o modelo com sucesso gera legitimidade para agdo. E acredita-se que o
modelo de empresa esta na cabeca de seus dirigentes. Entdo a empresa ao ser privatizada,
tomou rumo novo que era direcionada pelos novos donos. Os novos donos que procuraram
avancar em terras novas que estavam liberalizando para entdo replicar seus lucros excedentes
nas empresas matrizes. Ou seja esses novos donos desenharam essa empresa, para que gerasse

lucros excedentes para serem enviados a sua empresa matriz.

E isso vem ocorrendo até os dias de hoje. Observada pela quantidade de dividendos

distribuida pela AES Eletropaulo ao longo dos anos.

Mas sem esquecer de que manobras do governo, nessa caminhada, como a MP 579,
realmente colocou em risco uma empresa como a Eletropaulo, mesmo ela sendo privada, o
anuncio da diminui¢do das tarifas de energia ao consumidor final em média de 9% repercutiu
no preco das acdes da companhia. As empresas vao sempre responder da arquitetura dos
mercados a qual elas estdo inseridas. Sobre as consequéncias do desenvolvimento economico
e das formas do Estado agir. Investidores estrangeiros devem tomar muito cuidado,
principalmente nesse momento de governo (Dilma Rousseff) que tem um carater de forte

participacdo do Estado nas empresas do pais.

Os Conselheiros Administrativos e a Diretoria da AES Eletropaulo apos as
privatizagdes, devem responder aos diversos stakeholders, ao publico, e ao privado. Devem
ter transparéncia na Governanca Corporativa, o que felizmente leva a uma das importantes

vertentes a qual se sustenta: a Responsabilidade Social.

A RS olha para o bem estar dos trabalhadores, como visto nesta pesquisa, as mortes
relacionadas ao trabalho de empresas terceirizadas do setor, leva a uma maior preocupacao da

companhia com seus trabalhadores e que esta preocupacdo devia se estender aos seus
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terceirizados, mais uma vez, entra o acerto dos mecanismos de regulagdes. A importancia de
gastos com bem-estar ¢ o avanco profissional de seus funcionarios deve ser pauta das
empresas estatais ou privatizadas.

E ainda, como resultado desse movimento de reestrutura¢do, privatizacdo e

financeirizagdo sobra para os consumidores, as altas taxas de energia, comprovadas nesta tese.

Por fim, adaptacdo e moldes. Acredita-se que foi possivel criar e identificar alguns
moldes de uma grande empresa privatizada no Brasil. e observar como a empresa € seus

agentes se adaptaram para sobreviver no novo contexto.

O que se tem como resultado talvez ndo ¢ dos mais animadores. Mas se sugere ir
afundo nestas pesquisas em empresas brasileiras. Precisa-se verificar os pontos fortes e fracos
dessas empresas. Aprender com a historia, com o empirismo e com comparagao de estudos de
caso na literatura internacional. Nao de estudos de caso curtos, mas de casos que abordam

toda a historia da existéncia e todos os aspecto que cercam uma s6 empresa.

Embora os limites desta pesquisa se restrinjam a AES Eletropaulo, esta empresa ¢ a
maior e a mais representativa do setor. Por ter sido palco de diversas transformagdes, a AES
Eletropaulo se mostra como um terreno fértil para investigag¢ao, devido a suas particularidades

de historia, cultura, enraizamento, Estado e agentes sociais.

Aos estudos futuros seria importante fazer casos comparativos, com outras empresas
do mesmo setor e de outros setores, para verificar e comparar similaridades e diferengas
quanto a constru¢do da carreira da Diretoria e Conselhos, quanto a historia da empresa, e
também em relagcdo aos seus indicadores de desempenho. Verificar, dessa forma, para onde

caminhas as grandes empresas do século XXI no Brasil.
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Universidade Federal de Sao Carlos - UFSCAR
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Nucleo de Estudos em Sociologia Econdmica e das Finangas (NESEFI)
http://www.nesefi.dep.ufscar.br/site
Cel: 55 - (11) 7675-9375 / ID: 121*29699

Endereco lattes: http://lattes.cnpq.br/9302285145256743

Web site: http://patriciamatsuda.orgfree.com/

Boa tarde.

Meu nome é Patricia, sou aluna de doutorado do programa de pds-graduagao em Engenharia de
Produgao da Universidade Federal de Sao Carlos.

Como tema de estudo tenho a privatizagéo do setor elétrico paulista, e escolhi a empresa Eletropaulo,
por ser referéncia do setor no Brasil.

Gostaria de perguntar se posso ter acesso a empresa para aplicar algumas questdes

Seguem abaixo as duvidas e questdes que tenho:

1) Quais as principais variaveis que determinam a mobilidade hierarquica da empresa AES
Eletropaulo? O processo de qualificagdo continua € um fator de grande relevancia?

2) Quais os principais fatores motivacionais que a AES Eletropaulo oferece a seus funcionarios?

3) O que a empresa AES Eletropaulo utiliza para bonificar funcionarios que excedem a expectativa, e
quais os critérios para lidar com quem nao alcancga as metas pré-estabelecidas?

4) Aponte alguns aspectos estruturais que na sua opinido a privatizagdo da Eletropaulo trouxe no
sentido de propiciar uma melhora no planejamento do plano de carreira e, outras aspectos que a

possam a ter tornado mais rigida.
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Rod. Washington Luis, Km 235 - CEP 135665-905 - 330 Carlos - SP - Brasil

Fone/Fax: (016) 3351-5238

Email: ppgep@dep.ufscarbr

PROTOCOLO DE PESQUISA
I. IDENTIFICAGAO DA EQUIPE

PESQUISADOR RESPONSAVEL

NOME: PATRICIA MARI MATSUDA

INSTITUICAO: UNIVERSIDADE FEDERAL DE SA0 CARLOS

DEPTO.: DEPARTAMENTO DE ENGENHARIA DE PRODUGAO

FONE: (16) 3361-1259 Fax: -
E-MAIL: patymaryeu@gmail.com CPF: 312.492.298-04
ORIENTADOR

NOME: JuLlo CESAR DONADONE

INSTITUICAO: UNIVERSIDADE FEDERAL DE SAO CARLOS

DEPTO.: DEPARTAMENTO DE ENGENHARIA DE PRODUGAO

FONE: (16) 3361-1259 FAX: -

E-MAIL: donadojc@uol.com.br CPF:

I1. DESCRICAO DA PESQUISA

A) DESCRICAO DOS PROPOSITOS E DAS HIPOTESES A SEREM TESTADAS.
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Objetivo: O presente trabalho tem como objetivo central determinar e analisar em ambito
corporativo as (novas) formas de gestdo organizacional ¢ da produgdo como também seus

atores chaves ¢ suas formas de inter-relacao.

Sera realizado através de um estudo empirico em uma empresa do setor elétrico paulista, A
AES Eletropaulo. O estudo deve analisar a evolugdo das formas organizacionais encontradas
em 3 momentos diferentes da empresa caso, o periodo antes da privatizacdo, o durante e o

pos-privatizagdo.
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Proposicio: A proposicdo deste estudo levantada seria de que a financeirizagdo da empresa,
através da privatizagdo tem consequéncias internas no modo de gestdo e pensar da
organizac¢do de acordo com seus dirigentes. Em primeiro momento seria o Estado atuando e,
no segundo momento pos-privatizagdo, os “novos donos” seriam os acionistas com foco nas
firmas em que o importante ¢ o lucro.

B) ANTECEDENTES CIENTIFICOS E DADOS QUE JUSTIFIQUEM A PESQUISA.

Apesar de inimeros trabalhos sobre privatiza¢ao no Brasil, sdo poucos os estudos que buscam
comprovar a mudanca de estratégia e organizacdo em relagdo a criagdo de valor aos
acionistas.

Quase inexisténcia de estudo nessa temdatica envolvendo o setor elétrico paulista.

C) DESCRICAO DETALHADA E ORDENADA DO PROJETO DE PESQUISA (MATERIAL E METODOS)

Dentre os diversos procedimentos de coleta de dados utilizou-se o estudo de caso.

- Objeto de estudo: AES Eletropaulo

1° Fase: Em primeiro momento o contato

2° Fase: Questionario

3° Fase: Entrevista

4° Fase: Observacao participante

D) CRONOGRAMA DETALHANDO O MES E O ANO EM QUE SERA REALIZADA CADA ETAPA DO

PROJETO E A DURACAO TOTAL DA PESQUISA.

1° Fase: 2011

2° Fase: janeiro 2012 — dezembro 2012

3° Fase: agosto 2013 — julho 2014

4° Fase: A pesquisadora deve assistir e acompanhar o dia-a-dia da empresa a ser estudada.
DURACAO TOTAL DA PESQUISA: 3,5 ANOS, SENDO UM SEMESTRE NO EXTERIOR.

III. INFORMACOES RELATIVAS AO SUJEITO DA PESQUISA

A) DESCREVER A POPULACAO A ESTUDAR:




216

Participantes da pesquisa: funcionarios da empresa AES Eletropaulo.

B) IDENTIFICAR AS FONTES DE MATERIAL DE PESQUISA,

Fonte documental, o acesso a documentos internos da AES Eletropaulo, através de sua
biblioteca.

O documento interno utilizado foi:

- Relatorios anuais

C) DESCREVER OS PROCEDIMENTOS A SEREM SEGUIDOS.
Questionarios

Entrevista

Observacao participante

Observacao: Os questiondrios ¢ o Curriculo no formato lattes do pesquisador encontram-se
em anexo.

DECLARO QUE ENTENDEMOS OS OBJETIVOS E BENEFICIOS DE NOSSA PARTICIPACAO NA PESQUISA
E CONCORDAMOS EM PARTICIPAR.

LocAL:
DATA:

(COORDENACAO AES ELETROPAULO)




APENDICE C - ROTEIRO
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Este roteiro de pesquisa foi retirado e adaptado do projeto enviado a FAPESP por Donadone

(2008): Novo conceito de empresa, internacionalizacdo e financeirizacao estudos de casos no

setor elétrico, bioenergia e eletrodoméstico de linha branca do Brasil.

Roteiro de Pesquisa:

Roteiro de coleta das informagdes sobre a mudanca de propriedade de uma unidade Industrial

1. Indicadores gerais de desempenho

Antes da mudanga de
propriedade

Durante a mudanga de
propriedade

Ap6s a mudanca de
propriedade

Faturamento

Volume de produgio —
Capacidade de geragao
€ consumo

(GWh)

Taxa de crescimento
anual

Investimento

Numero de
empregados

Preco médio do MWh

Numero de acidentes
de trabalho na
construcao civil

Numero de dias em
greve no ano

Sistema Elétrico

Area de concessdo

Numero de clientes

Estrutura societaria

2. Questoes relativas a mudanca de propriedade (colocar as questdes idénticas aos
diversos interlocutores e comparar (?) as respostas)
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1. Na sua opinido, quais sdo os principais fatores que desencadearam o processo de
mudancga de propriedade (5 fatores no maximo)

2. Qual era a situacdo da unidade antes da mudanga de propriedade. Quais eram
os pontos fortes (maximo 5) e os pontos fracos (maximo 5)

3. Pelo que vocé sabe, quais sdo os intermediarios (banqueiros, assessores juridicos ou
advogados de negocio (?), consultores, auditorias ... ) que intervieram ao longo do processo de
mudanca de propriedade? Quais eram favoraveis deles estavam do lado do vendedor e quais do
comprador?

4. Pelo que vocé sabe, havia mais interessados na compra da unidade? Havia outra oferta?
Houve negociagdes informais? Quem cumpria essa fungado? Como foi tomada a decisdo?

5. Depois da mudanca de propriedade realizada e conhecida por todos, quais foram os
principais problemas encontrados? (impacto sobre os processos de producdo, produtos
fabricados, fornecedores, clientes, funcionarios e seu perfil(?)

6. Depois da aquisicdo, quais foram as principais decisdes de investimento e de
desinvestimento (atividade, departamentos, processos, unidades desativadas)

7. Na sua opinido, qual era o principal objetivo estratégico pelo comprados? (acesso a
recursos, aumento de capacidade de produgdo, acesso a conhecimento técnico, compra de
marca, acesso a fatia de mercado, acesso a rede de distribui¢do e comercializacdo, compra de
patrimdnio imobiliario e financeiro)

8. Vocé pode nos contar quais foram os personagens que desempenham uma fungdo
importante nas transformacdes posteriores a mudanga de propriedade (gerenciamento poOs-
fusdo)? Pelo que vocé sabe, quem era favoravel aos novos proprietarios e quem saiu?

9. Apos a fusdo, a unidade continua a funcionar de forma relativamente autonoma parecido
com antes? Ou a unidade perdeu completamente sua autonomia por transferir sua gestdo ao
comprador? Ou busca-se a complementaridade e a cooperagdo para obter o melhor das
competéncias de cada uma das partes?

10. Em resumo, o voc€ pensa que a mudanca de propriedade foi muito benéfica, benéfica,
neutra, prejudicial, muito prejudicial para o desenvolvimento da unidade.

11. Informativos pessoais complementares (idade, escolaridade/formagdo, carreira/trajetoria
profissional, fun¢do no momento da mudanca de propriedade, fluéncia em linguas estrangeiras,
experiéncia internacional, estados civil, ligagdes familiares dentro da empresa, outros

12. Outros

3. Indicadores de autonomia relativa da unidade em relacio ao proprietario
Para cada item, como as decisoes sdo tomadas:

- unilateralmente pelo proprietario (P);

- de forma negociada entre proprietario € unidade (N);

- sob responsabilidade do dirigente da unidade (E);

- ndo diz respeito a unidade (0).




(Fornece detalhes sobre o processo de tomada de decisdo, para os pontos mais importantes)

Tipo de decisdo Antes Depois

Rentabilidade esperada
Contribuigdo da unidade da filial ou do grupo

Rentabilidade do capital investido - Taxa interna de retorno?

Financas

Entrada e saida de novos acionistas

Otimizacdo da composicdo do capital (esclarecer)
Empréstimos/endividamento

Melhoria da fiscalizacao

Gerenciamento do risco da mudanca

Mercado

Volume de vendas

Fatia de mercado

Crescimento das vendas
Crescimento da fatia de mercado

Exportagao (ou importagao)

Produciao

Controle da qualidade

Controle de custos

Introdugao de novos métodos de gestao

Investimento em novos equipamentos

[ inclui] Adogao de softwares

Produzir internamente ou adquirir externamente ( make or buy )
Selecao de de fornecedores

Escolha de prestadores de servigos (informaética, consultoria,
gestao ...)

Inovacgao e tecnologia

P&D relacionada a novos produtos
P&D relacionada a novos processos
Melhoria de processos

Adaptagdo do produto ao mercado local

Contribuicao aos programa de P&D internacionais do grupo
multinacional

Relacio com as autoridades locais
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Participagdo no programa de politica publica
Respeito as leis, costumes e normas éticas locais
Intervencao nos interesses (?) publicos

Lobby

Financiamento e suporte a atividades externas

Relag@o com imprensa, porta voz/producao de agenda

Gestao de pessoas
Peso da folha em relag¢ao ao faturamento
Decisao sobre contratar ¢ demitir

Nivel de remuneragdo por tipo de cargo (Politica salarial nos
diferentes niveis)

Prémios, bonus e beneficios

Promogao e alocag@o dos operarios diretos

Promogao e alocag@o dos engenheiros e gerentes

Formacao dos funcionarios

Outros

1. Indicadores gerais de desempenho — coleta de dados em andamento

NUMERO
DE
EMPREGA
] DOS
LUCRO LIQUIDO RECEITA LIQUIDA CONSUMO (GWH) INVESTIMENTO
19.104
1982 9 CR$ 222 109 US$ 181.400 mil
) 19.356
1983 109 CR$ 538 109 45.063 GWh US$ 137.400 mil
19.800
1984 -169 CRS$ 1842 109 US$ 182. 000 mil
20.521
1985 141 CR$ 6495 1019 US$ 294.700 mil
) 21.271
1986 3429 CR$ 17 367 106 45.063 GWh US$ 362.700 mil
20.600
1987 11494 CR$ 70 117 106 44.585 GWh
1988 108 515 cruzado 46.958 GWh )
1989 1432015 cruzado novo 49.057 GWh ]
1990
21.302
1991 -3 159 310 22 660 929 49.103 GWh
1992 -8678 072 cruzeiro 49.057 GWh )




694 746 039 milhdes
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. 20.839
1993 - 231 483 309 cruzeiro real 50.826 GWh
21.454
1994 >
18.630
1995
I 17.768
1996 207 milhdes
I i 18.183
- R$ 436 milhdes 57.949 GWh US$ 14,6 bilhdes
_— . 7.668
- R$ 471 milhdes 36384 GWh 321 milhdes
S _— - 6.646
R$ 404 milhdes R$ 3864 milhdes 37738 GWh 287 milhdes
I _— . 5.851
R$ 239 milhdes R$ 4632 milhdes 37424 GWh 360 milhdes
S _— _ 3.982
567 milhdes R$ 5888 milhdes 32485 GWh 289 milhdes
3.881
R$ - 871 milhdes R$ 5781 milhdes 32451 Gwh 180 milhdes
_— S i 4.006
R$ 86 milhdes R$ 6432 milhdes 32774 Gwh 217 milhdes
- _— . 4.410
R$ 6 milhdes R$ 7394 milhdes 32668 GWh 330 milhdes
S _— _ 4.377
R$ -156 milhdes R$ 8296 milhdes 404 milhdes
I _— . 4.316
R$ 373 milhdes R$ 6919 milhdes 377 milhdes
_ _ i 4.241
R$ 713 milhdes R$ 7192 milhdes 433 milhdes
_— _ - 4.141
R$ 754 milhdes R$ 7529 milhdes 456 milhdes
S S i 4.360
2009 R$ 689 milhdes R$ 8785 milhdes 515 milhdes
I _— _ 5.663
2010 R$ 836 milhdes R$ 9697 milhdes 682 milhdes
2011 R$ 9835 milhdes 740 milhdes 5668
PRECO )
MEDIO . NUMERO ;
DO SISTEMA AREA DE DE NUMERO
MWh ELETRICO | CONCESSAQ | CLIENTES | CONSUMIDOR/EMPREGADO
74
1982 municipios 21.168 km? 190
74 4,3
1983 municipios 21.168 km? milhdes 196
74
1984 municipios 21.168 km? 202
74
1985 municipios 21.168 km? 203
74 4,3
1986 municipios 21.168 km? milhdes 205
74 4,5
1987 municipios 21.168 km? milhdes 219
74 4,6
1988 municipios 21.168 km? milhdes 220
74 4,8
1989 municipios 21.168 km? milhdes 221
1990 21.168 km? 241
5,1
1991 21.168 km? milhdes 250
78 53
1992 municipios 21.168 km? milhdes




78 515
1993 municipios 21.168 km? milhées
1994 21.168 km?
1995 21.168 km?
1996 21.168 km? 343
R$ 74 6,3
1997 84,16 municipios 21.168 km? milhdes 345
R$ 24 4.4
1998 97,02 municipios 4.526 km? milhdes 574
R$ 24 4.4
1999 107,96 | municipios 4.526 km? milhdes 673
R$ 24 4,6
2000 122,06 | municipios 4.526 km? milhdes 791
racionamento / R$ 24 4,7
2001 137,29 | municipios 4.526 km? milhdes 1192
ano eleigdo / R$ 24 5,0
2002 169,40 | municipios 4.526 km? milhdes 1292
R$ 24 5,0
2003 198,25 | municipios 4.526 km? milhdes 1262
R$ 227, 24 5,1
2004 35 municipios 4.526 km? milhées 1167
R$ 24
2005 263,25 | municipios 4.526 km?
R$ 24
2006 261,38 | municipios 4.526 km?
R$ 24 53
2007 248,29 | municipios 4.526 km? milhdes
R$ 24
2008 242,56 | municipios 4.526 km?
24
2009 municipios 4.526 km?
24
2010 municipios 4.526 km?
24
2011 municipios 4.526 km?
; EMPREGADO
TEMPO MEDIO | EMPREGADO | ACIMA DE 45 | MULHER NA | ACIDENTE NO
ATENDIMENTO | TERCEIRIZADO ANOS EMPRESA TRABALHO
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991

1992
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1993
1994
1995
1996
1997
I S I I
1998
1999 134 min 332 1231
2000 86 min 382 1292
racionamento / 2001 100 min 194 677
ano eleigdo / 2002 114 min 322 669
2003 94 min 418 715
2004 98 min 511 859
2005 4438 482 895
2006 4695 551 865
2007 4507 587 840
2008 6368 721 825
2009 7191 678 890
2010 7847 1023 1123
2011 11563 1108 1113 64
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APENDICE D - CONTATOS REALIZADOS

AES ELETROPAULO

Rua Lourenco Marques, 158, 12° andar - Vila Olimpia - 04547-100
Sao Paulo - SP - Brasil

Fone: 55 11 2195 2478 - Fax: 55 11 2195 2512

www.aesbrasil.com.br

Imprensa:
Jessica Gutierrez jessica.gutierrez@inpresspni.com.br

Larissa Granata Conceicao (Intern) intern.lgranata@guest.aes.com

RI:
Jose Eduardo Szuster jose.szuster@aes.com
Daniel Kuratomi daniel.kuratomi@aes.com

(atualizado maio/2013) Av. Dr. Marcos Penteado de Ulhda Rodrigues, 939 - 6° andar, Bairro
Sitio Tamboré, Torre I  Condominio Castelo Branco Office Park - CEP 06460-040
Barueri - SP - Brasil

Diretor Vice-Presidente e de Relagdes com Investidores
Rinaldo Pecchio Junior

Diretora de Relagdes com Investidores

Clarissa Sadock

clarissa.sadock@aes.com

Tel.: (55 11) 2195-7048

Gerente de Relagdes com Investidores

Lina Paolone Gallo

lina.gallo@aes.com

Tel.: (55 11) 2195-2097
Analistas de Relagdes com Investidores

Andre Amorim
andre.amorim(@aes.com
Tel.: (55 11) 2195-2428
Rafael Presilli
rafael.presilli@aes.com
Tel.: (55 11)2195-2582
Tatiana Anicet
tatiana.anicet(@aes.com
Tel.: (55 11) 2195-1289
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RH:
Luciana Giuranno Papa luciana.giuranno@aes.com
Comunicagao:

Simone Scarchof Reparate simone.scarchof(@aes.com

AES ELETROPAULO

(atualizado maio/2013) Av. Dr. Marcos Penteado de Ulh6a Rodrigues, 939 - 62 andar, Bairro Sitio
Tamboré, Torre Il
Condominio Castelo Branco Office Park - CEP 06460-040 - Barueri-SP

BIBLIOTECA AES

Rua 25 de Janeiro 320 - Luz

01103-000 - Sao Paulo - SP

Tel.: (11) 2195-2783 / 2195-2726/2195-2716
Fax : (11) 2195-2900

Contato: Ana Paula Maia / Jodo

Homepage: http://www.eletropaulo.com.br
E-mail: bibliotecagroup@aes.com

ana.maia@aes.com

BNDES

Av. Republica do Chile 100, sala 2115

20031-917 Rio de Janeiro, RJ

Diretor de Relagdes com Investidores - At.: Sr. Julio César Maciel Ramundo
Telefone: (21) 2172-8332/7805 Fac-simile: (21) 2220-6410

E-mail: jramundo@bndes.gov.br

Acessor: Fabio Ribeiro

E-mail: fabio.ribeiro@bndes.gov.br

Telefone: (21) 2172-6081

CORRETORA - Pro-Valor Agente Autonomo de Investimentos LTDA
Agente Autonomo Contratado Araraquara - SP

Rua Gongalves Dias, 543 - sala 304 - 3° andar - Shopping Lupo

Telefone: (16) 3322-1819

Agentes Autonomos / Socios responsaveis: Sandro Gongalves
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Fones: (11) 3039-8145 | (11) 3039-6223

E-mail: citicorretora.comercial@citi.com

CVM

Rua Sete de Setembro, 111 29° andar - Centro
CEP: 20050-901 Rio de Janeiro - RJ - Brasil
E-mail imprensa@cvm.gov.br

Telefone (21) 3554 8235/ 8350/ 8236 / 8656

FUNDACAO ENERGIA E SANEAMENTO
Maria Isabel Chiavini Torres / Isabel
Biblioteca e Apoio a Pesquisa

Nucleo de Documentacao e Pesquisa
Fundagao Energia e Saneamento

Rua do Lavapés, n © 463 — Cambuci

01519-000 - Sao Paulo, SP

(11) 3276-4747
WWwWw.energiaesaneamento.org.br
www.twitter.com/museudaenergia

biblioteca@energiaecsaneamento.org.br

JUCESP - Junta Comercial do Estado de Sao Paulo
Rua Barra Funda n° 836 - Sao Paulo - SP - CEP 01152-000 - PABX (11) 3468-3050

MEMORIA DA ELETRICIDADE
Leila Lobo de Mendonga

Tel: (21) 2514 — 5295
www.memoria.eletrobras.gov.br

memoriaeletricidade@memoria.eletrobras.gov.br

SINDICATO DOS ELETRICITARIOS DE SAO PAULO
Rua Thomaz Gonzaga, 50 - Liberdade

CEP: 01506-020 - Sao Paulo / SP

Telefone: 11 3346-2766 / Fax: 11 3277-4551

atendimento@eletricitarios.org.br




Barbara Pinheiro — Comunicagao

(11) 8292-4063 / 3346-2770
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APENDICE E - QUESTIONARIO - ELETROPAULO RI

Patricia Mari Matsuda
Universidade Federal de Sao Carlos - UFSCAR
Doutoranda em Engenharia de Produgao
Nucleo de Estudos em Sociologia Econémica e das Finangas (NESEFI)
http://www.nesefi.dep.ufscar.br/site
Cel: 55 - (11) 9-9995-8200

Endereco lattes: http://lattes.cnpq.br/9302285145256743
Web site: http://patriciamatsuda.orgfree.com/

Boa tarde.

Meu nome é Patricia, sou aluna de doutorado do programa de pds-graduagdo em Engenharia de
Producéao da Universidade Federal de Sao Carlos.

Como tema de estudo tenho a reestruturagdo das empresas do século XXI, e escolhi a empresa
Eletropaulo, por ser referéncia do setor no Brasil.

Gostaria de perguntar se posso ter acesso a empresa para aplicar algumas questdes.
Seguem abaixo as duvidas e questdes que tenho:
1) A posigéo do BNDES em relagéo a AES:

a) Queria saber como se formou esta divida da AES com o BNDES

b) Porque o BNDES ainda tem agdes la e nado desinvestiu na Cia.
c) E, se ele tem 49% das acgbes, porque ele nao participa do CA.

2) O valor das Ac¢des Preferenciais e Ordinarias para a AES Corporation, AES Brasil,Cia. Brasiliana de
Energia, AES Elpa e AES Eletropaulo. E o valor dos dividendos distribuidospara as mesmas.

3) A Aes Eletropaulo segue as regras de Governanca Corporativa?

Muito obrigada!
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APENDICE F — QUESTIONARIO — BNDES RI

Patricia Mari Matsuda
Universidade Federal de Sdo Carlos — UFSCAR
Sao Paulo — SP - Brasil
Doutoranda em Engenharia de Produgao
Nucleo de Estudos em Sociologia Econémica e das Finangas (NESEFI)
http://www.nesefi.dep.ufscar.br/site

Telefone: + 55 (11) 9999 58 200 (celular)
Telefone 2: +55 (11) 3796 0843 (residencial)
Email: patymaryeu@gmail.com
Email 2: patricia.ufscar@hotmail.com
Facebook: https://www.facebook.com/patricia.m.matsuda
Skype: patricia82016 ou patymaryeu@gmail.com
Endereco CV lattes: http://lattes.cnpq.br/9302285145256743
Web site: http://patriciamatsuda.orgfree.com/

Boa tarde.

Meu nome é Patricia, sou aluna de doutorado do programa de pds-graduacdo em Engenharia de
Produgao da Universidade Federal de Sao Carlos.

Como tema de estudo tenho o setor elétrico paulista, e escolhi a empresa Aes Eletropaulo, por ser
referéncia do setor no Brasil.

Seguem abaixo as duvidas e questdes que tenho:

1) A posicédo do BNDES em relagéo a AES Eletropaulo:
a) Queria saber como se formou esta divida da Aes Eletropaulo com o BNDES;
b) Porque o BNDES ainda tem acgdes na Aes Eletropaulo e nao desinvestiu na Cia;
c) E, seeletem 49% das agdes, porque ele nao participa do CA,;
d) Observe a Figura abaixo. A AES Elpa tem o controle da Aes Eletropaulo. A Cia Brasiliana de
Energia tem o controle da Aes Elpa. E o BNDES junto com a Aes Holdings Brasil tem controla
da Cia Brasiliana de energia. Resumindo, pelo que eu entendi o BNDES participa da Aes

Eletropaulo, de forma indireta, através das agdes que ele possui na Cia. Brasiliana de
Energia?




AES Holdings

Brasil BMDES
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© = Ordinaria
P - Prefaemsncal

AES
Infoenergy

AES
Uruguaiana
Empreendim.

AES
Uruguaiana, Inc

AES

Eletropaulo

T— Total
O 50,00% = 1agao O 50,00% - 1 agdo
Cia. Brasiliana de
Energia
O T1.38%
O 99,954 O 55,00% o 77.B% P32 34% 0 59,58 %
T 55.99% T 95,00% T S0.87% T 52.55% T95,99%

AES
Eletropaulo
Telecom

Observa-se a composi¢ao acionaria e, alguns dados que aparecem sao bastante interessantes:

Posicao acionaria da Aes Eletropaulo

NOME %ON %PN %TOTAL
Aes Elpa S.A. 77,81 0,00 30,97
Unido Federal 20,03 0,00 7,97
Companhia Brasiliana de Energia 0,00 7,38 4,44
Bndes Participacdes S.A. 0,00 0,73 0,44
Geragao Futuro Corretora de Valores S/a 0,00 10,19 6,14
Outros 0,00 0,00 0,00
Ac¢des Tesouraria 0,00 0,00 0,00
Total 100,00 100,00 100,0

Posicéo acionaria — posi¢@o dos acionistas com mais de 5% das a¢des de cada espécie

Informagédo recebida em 06/06/2012.

Fonte www.bmfbovespa.com.br. Acessado em janeiro 2012.

Sobre a posicdo acionaria da Aes Eletropaulo, a companhia Aes Elpa S. A., possui 77% de

acOes ordindrias, o que demanda um detalhamento por sua vez da distribui¢do aciondria dessa

empresa para melhor compreender quem de fato controla a Eletropaulo, como podemos ver a

seguir:




Posicio acionaria da Aes Elpa

NOME %ON %PN %TOTAL
Companhia Brasiliana de Energia 98,26 0,00 98,26
Bndes Participacoes S.A. 0,00 0,00 0,00
Outros 1,74 0,00 1,74
Acobes Tesouraria 0,00 0,00 0,00
Total 100,00 0,00 100,0

Posicdo aciondria — posicao dos acionistas com mais de 5% das a¢des de cada espécie

Informagao recebida em 30/05/2012.

Fonte www.bmfbovespa.com.br. Acessado em janeiro 2012.
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A Companhia Brasiliana de Energia possui um total de 98,26% de agdes ordinarias, que

controla quase todas as empresas do grupo Aes. Logo, ¢ importante a compreensdo da

distribuicdo acionéria dessa empresa como a seguir:

Posi¢do acionaria da Companhia Brasiliana de Energia

NOME %ON %PN %TOTAL
Aes Holdings Brasil Ltda. 50,00 0,00 46,15
Bndes Participacoes S.A. (BNDESPAR) 50,00 100,00 53,85
Outros 0,00 0,00 0,00
Acobes Tesouraria 0,00 0,00 0,00
Total 100,00 100,00 100,00

Posicdo aciondria — posicao dos acionistas com mais de 5% das a¢des de cada espécie

Informagao recebida em 30/05/2012.

Fonte www.bmfbovespa.com.br. Acessado em janeiro 2012.
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APENDICE G — ANALISE DO BALANCO DA AES ELETROPAULO (2012)

Andlise da empresa AES Eletropaulo, através do livro: “Warren Buffett e a analise dos
Balangos”. (BUFFETT, M. ; CLARK, D., 2010).

Analise do balanco do ano de 2012.

DEMONSTRACAO DO RESULTADO DO EXERCICIO

RECEITA TOTAL - 15313 milhdes de reais

Faturamento constante.

DESPESA - 5354 milhoes de reais

Despesas para atender a legislagao da agéncia Nacional de Energia Elétrica - ANEEL, agéncia
reguladora do setor.

RECEITA LIQUIDA OU LUCRO BRUTO - 9959 milhdes de reais

Existe uma vantagem competitiva constante ao analisar a Receita liquida da empresa.
Receita total — despesa = receita liquida ou lucro bruto

MARGEM DE LUCRO BRUTO - 65%

Vantagem competitiva duravel. Liberdade de atingir preco de seu servico bem acima de seus
custos.
Margem de lucro bruto = lucro bruto / receita total

DESPESA OPERACIONAL — 8389 milhGes de reais

A despesa operacional representa 84% do lucro bruto. Muito elevada.
5376 milhdes de reais foram gastos em compra de energia. Demais gastos foram em salarios,
despesa de pessoal, fundos de pensao, etc.

DEPRECIACAO — 4509 milhdes de reais

Depreciagdo / lucro bruto = 4%
Se a porcentagem for baixa. Existe uma vantagem competitiva.

LUCRO LIQUIDO — 1079 milhdes de reais

Lucro liquido / receita total = 0,7% (2012) e 10% (2011)
Muito baixo o lucro liquido, empresa pouco eficiente.
O lucro liquido vem apo6s as despesas e impostos.

Lucro liquido / a¢gdes no mercado
1079 milhdes de reais / 167 milhdes de agoes (total de agdoes ON + PN) = R$ 0,64 / agdo

Suposicao: em 2 de janeiro de 2012, o prego da acdo R$35,90
R$ 0,64 /R$ 35,90 = 1,78% de retorno.
Desempenho muito baixo.
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BALANCO PATRIMONIAL

ATIVO —2965,3 milhdes de reais

Lucro liquido / ativo total
1079 / 2965,3 = 3,6% baixo retorno sobre o ativo

PASSIVO — 2454,7 milhoes de reais

Ativo circulante total / passivo circulante total = liquidez
A liquidez 1,2 estd acima de 1, significa que € boa a liquidez

COEFICIENTE DE ENDIVIDAMENTO SOBRE O PATRIMONIO LIQUIDO

Passivo circulante + passivo exigivel a longo prazo / patrimdnio liquido
24547 + 4467,7 / 4009,7 = 1,72

O coeficiente de endividamento ¢ alto.

O endividamento ¢ maior do que os ativos da empresa AES Eletropaulo.
O endividamento ¢ quase o dobro do patrimdnio.

A empresa tem mais empréstimos a longo prazo do que a curto prazo, ¢ positivo, pois ndo
deixam a divida rolar:

Passivo circulante R$ 2454,7

Passivo exigivel a longo prazo R$ 4467,7

DIVIDENDOS

No ano de exercicio de 2012, a empresa AES Eletropaulo nao distribuiu dividendos, pois teve
prejuizo e ndo se distribui prejuizo aos acionistas.

A Empresa AES Eletropaulo, através da analise de balancos do ano de exercicio de 2012,
nio ¢ uma boa empresa para se investir segundo analises baseadas na literatura do
investidor Warren Buffet. Através de suas demonstracoes financeiras, observou-se que
seus gastos operacionais sio muito elevados (84% do lucro bruto). E, que seu lucro
liquido foi de 0,7% (2012) e 10% (2011), 0 que representa um desempenho muito baixo.
O seu coeficiente de endividamento é muito alto, o endividamento é quase o dobro do
patriménio. Por fim, no ano de exercicio de 2012, a empresa AES Eletropaulo nao
distribuiu dividendos, pois teve prejuizos. (BUFFETT, M. ; CLARK, D., 2010).

Referéncia Bibliografica:

BUFFETT, M. ; CLARK, D. Warren Buffett e a analise dos balancos: Como identificar
empresas com vantagem competitiva de longo prazo por meio de suas demonstragoes
financeiras. Rio de Janeiro: Sextante, 2010.
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APENDICE H — ANALISE 1 - Dados com recortes de determinados anos (2012, 1998,
1994, 83-86, 79-80)

Recorte do periodo de 2012 (momento da pesquisa realizada)

Membros do conselho da administracido da empresa AES Eletropaulo (2012)

O organograma da empresa AES Eletropaulo, verifica quais postos e
necessidades foram priorizados e quais fung¢des foram de certa forma consideradas “ndo
passiveis de remanejamento” depois da reestruturacdo. Isso mostra o que mudou na forma de
organizagdo € o que a empresa esta priorizando. Feito isso a andlise de curriculo aprofunda as
comparagoes ao que se refere a mudanga na relagdo empresa-empregado que por sua vez vai
dar face a mudanca no cendrio de controle corporativo, bem alinhado ao artigo do Fligstein

(1990).

Observando as ocupacdes do Conselho Administrativo da AES Eletropaulo, ¢
possivel tracar o perfil dos membros que o compdem: Dentre os 16 membros do CA entre
suplentes e efetivos, foram encontrados 1 contador, 2 economistas, 5 advogados, 2
administradores, 5 engenheiros, 2 socidlogos, 1 eletricitario, sendo que um mesmo membro
pode aparecer com mais de uma formagdo. A maioria tem ensino superior, com excecdo de
um técnico em eletricidade e um membro com graduacao incompleta, contemplando todos os

segmentos da empresa, da direcdo ao operacional.

Entre formagdes de pos-graduacdo, estdo doutorado, mestrado, Master of
Business Administration (MBA) e especializagdes. Dentre as grandes escolas: Universidade
de Sao Paulo (USP), Federais, Universidade Estadual de Campinas (Unicamp), Faculdade
IBMEC. Dos 16 participantes, 11 possuem uma formacdo complementar de pos-graduagao
principalmente nas areas de finangas, economia, marketing, direito e engenharia. Sendo que 6

pessoas tiveram formagao em escolas no exterior.

A idade varia entre 38 e 68 anos, sendo a média 54 anos. Ao observar curriculo
também ¢ possivel verificar que 4 membros sdo estrangeiros, identificados por ndo possuirem

RG ou Cadastro de Pessoas Fisicas (CPF), mas sim o nimero do passaporte.

Todos os curriculos estdo ligados a grandes empresas, algumas delas da propria

companhia AES (AES Sul, AES Infoenergy, AES Uruguaiana, AES Tiete, AES Atimus, AES
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Telecom), além de Diretorias e CAs de diversas empresas por onde construiram suas
carreiras. Sendo ainda 2 membros ligados a assessoria de Ministério (Ministério do
Desenvolvimento Social e do Combate a Fome e Ministério do Esporte), 2 ligados ao
Sindicato (Sindicato dos Eletricitarios de Sao Paulo), 1 professor universitario do
departamento de Economia, 1 diplomata e a grande maioria construindo carreira em grandes

empresas, eles participam de mais de uma empresa.

II.1 Conselho de Administracao

O Conselho de Administragdo ¢ um o6rgdo de grande versatilidade e
eficiéncia na gestdo societaria. Seu objetivo ¢ acompanhar os negocios da
Companhia de forma a proteger e valorizar seu patrimdnio, bem como
maximizar o retorno do investimento por meio de orientacdo dos seus
negocios.

O Conselho de Administragdo toma suas decisdes de forma colegiada,
servindo como instrumento dos acionistas na governabilidade dos ativos da
Companhia. (Estatuto, 2012)

Tabela 1 - Conselho de administra¢do da Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de Sao Paulo S.A. (1) (2012)

NOME MEMBRO DATA DE FORMACAO
ENTRADA
NO CA
Airton Ribeiro de Matos membro suplente | desde abril de bacharel em Ciéncias Contabeis pela FAE e possui
2008 MBA em Finangas Corporativas pelo IBMEC de Sao
Paulo
Andrew Martin Vesey Presidente do CA desde B.A. em Economia e B.S. em Engenharia Mecénica no
e membro efetivo | dezembro de Union College em Schenectady New York e seu M.S.
do conselho de 2010 e desde na New York University.

administragdo abril de 2008

Arminio Francisco Borjas Membro suplente | desde maio de | bacharel em Direito pela Universidad Catdlica Andrés

Herrera 2009. Bello.
Berned Raymod Da Santos Membro efetivo | desde maio de | bacharel Cum Laude em Administragdo de Empresas e
Avila 2010. Administragdo Publica pela Universidad José Maria

Vargas, com pos-graduagdo Cum Laude em Geréncia
de Negocios e em Finangas, MBA Cum Laude pela
Universidad José Maria Vargas e concluiu o Programa
Avangado no Instituto de Estudios Superiores y de
Administracion (IESA) em Caracas, bem como o
Programa de Lideranca da AES na Darden School.

Britaldo Pedrosa Soares Membro efetivo e | desde abril de | bacharel em Engenharia Metaltirgica pela Universidade
Diretor Presidente | 2008 desde Federal de Minas Gerais, com po6s-graduagio em
junho de 2007 | Engenharia Econdmica e Financeira na Fundagdo Dom
Cabral (Minas Gerais) e participou em diversos
programas de educagdo executiva, dentre os quais o
Senior Executive Program na Darden School of
Business — University of Virginia.
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Flora Lucia Marin de
Oliveira

Membro efetiva

desde maio de
2011

Graduagdo (incompleta) em Ciéncias Sociais pela
Faculdade de Filosofia, Letras e Ciéncias Humanas
pela Universidade de Sdo Paulo, Sao Paulo/SP, e
participou de diversos cursos extra-curriculares, dentre
os quais: (i) Planejamento Estratégico Situacional
(PES) pela Universidad Javeriana, Bogota, Colombia;
(i1) Planejamento por Objetivos (ZOPP) pelo GTZ —
Instituto de Cooperagdo Alema, Brasilia, DF; e (iii)
The Art of Business Coaching pela Newfield
Consulting, Espanha, Venezuela e México.

Francisco José Morandi
Lopez

Membro efetivo

desde maio de
20009.

bacharel em Engenharia Civil, com Pés-Graduaciao em
Finangas Corporativas € Mestre em Administragdo de
Empresas pela Universidad Metropolitana, em Caracas,
Venezuela.

Lucio da Silva Santos

Membro efetivo

desde marco

bacharel em Administracdo de Empresas pela UGF/RJ.

de 2006 E bacharel em Administragdo de Empresas pela
UGEF/RJ.
Luiz Gonzaga de Mello Membro efetivo desde bacharel em Direito pela Universidade de Sdo Paulo
Belluzzo setembro de (USP), pos-graduado pelo curso de Desenvolvimento
2010 Economico promovido pela Comissdo Econdmica para

a América Latina e o Caribe (Cepal/Ilpes) e doutor em
Economia e Planejamento Econdémico pela
Universidade de Campinas — Unicamp.

Marcelo de Carvalho Lopes

Membro suplente

desde margo
de 2006

bacharel em Engenharia Mecanica pela Universidade
Federal do Rio Grande do Sul e Mestre em Engenharia
de Produgéo pela Universidade Federal de Santa
Catarina.

Patricia Rosa de Oliveira

Membro suplente

desde maio de

bacharel em Direito pela Universidade Nove de Julho

2010 (Uninove) e pos-graduanda em Direito do Trabalho e
Processo do Trabalho na EPD - Escola Paulista de
Direito.
Pedro de Freitas Almeida Membro suplente desde bacharel em Direito pela Universidade Santa Ursula,
Bueno Vieira e Diretor novembro de Rio de Janeiro, com mestrado em Jurisprudéncia
2009 Comparativa pela Universidade de Nova York, EUA e

MBA In-House Universidade AMBEV.

Rinaldo Pecchio Junior

Membro suplente
e Diretor Vice-
Presidente e de
Relagdes com

Investidores

desde maio de
2010 desde
dezembro de
2009

formado em Economia pela Universidade Estadual de
Campinas e em Contabilidade pela Pontificia
Universidade Catolica de Campinas, com MBA em
Finangas pelo IBMEC - Instituto Brasileiro de Mercado
de Capitais. Fez cursos “in company” de atualizagdo e
desenvolvimento gerencial nos Estados Unidos com
professores da Harvard Business School e na Tuck
School of Business e cursos de atualizagdo e
desenvolvimento profissional na Europa com
professores do IMD - International Institute for
Management Development, Suica.

Roberto Mario Di Nardo

Membro suplente
¢ Diretor
Executivo
Comercial

desde maio de
2009 desde
abril de 2010

bacharel em Engenharia Eletricista pela Faculdade de
Engenharia de Sdo Paulo e em Administragdo de
Empresas pela Universidade S&do Judas. Possui
especializacdo em manutencdo de Subestagdes pela
Escola Federal de Engenharia de Itajuba e em ambiente

regulatorio, institucional e organizacional do setor

elétrico pela USP / UNICAMP / EFEI, bem como
MBA em Marketing de Servigos pela USP
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Sérgio Canuto da Silva

Membro Efetivo

desde maio de

Técnico em Sistema Elétrico pelo Centro de Educagdo

2010 Técnica e Tecnoldgica Alvares de Azevedo
(CETTAA).
Sergio Silva do Amaral Membro efetivo desde bacharel em Direito e Ciéncias Sociais pela Faculdade
setembro de | de Direito da Universidade de Sao Paulo (USP), cursou
2010 Ciéncia Politica na Universidade de Paris I (Panthéon-

Sorbonne) e Doutorado de 3° Ciclo na Universidade de
Paris I (Panthéon-Sorbonne).

Fonte: AES Eletropaulo (2012) (adaptado pelo autor)

Tabela 2 - Conselho de administra¢do da Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de Sao Paulo S.A. (2) (2012)

Nome Data de | Idade Profissdo CPF (CPF) | Cargo Eletivo ocupado
Nascimento (anos) ou
Passaporte
(PAS)
Airton Ribeiro de Matos 22.05.1960 50 Contador 031.093.858- | Conselheiro de
99 (CPF) Administragdo Suplente
Andrew Martin Vesey 14.05.1955 55 Economista 017382663 Presidente do Conselho de
(PAS) Administra¢ao
Arminio Francisco Borjas | 07.07.1952 58 Advogado D0259811 Conselheiro de
Herrera Administragdo Suplente
Berned Raymond Da Santos | 21.10.1963 47 Administrador | 6.557.231 Conselheiro de
Avila de Empresas Administragdo Efetivo
Britaldo Pedrosa Soares 11.04.1956 54 Engenheiro 360.634.796- | Conselheiro de
00 (CPF) Administragdo Efetivo
Flora Lacia Marin de | 21.03.1955 56 Socidloga 898.304.828- | Conselheira de
Oliveira 04 Administracdo Efetiva
Francisco José Morandi | 12.12.1967 43 Engenheiro 6.975.895 Conselheiro de
Lopez Administracdo Efetivo
Lucio da Silva Santos 16.12.1952 58 Administrador | 180.671.827- | Conselheiro de
de Empresas 87 (CPF) Administracdo Efetivo
Luiz Gonzaga de Mello | 29.10.1942 68 Bacharel em | 024.419.008- | Conselheiro de
Belluzzo Direito 97 (CPF) Administragao Efetivo
Marcelo de Carvalho Lopes 21.09.1970 40 Engenheiro 592.612.500- | Conselheiro de
Mecanico 68 (CPF) Administragdo Suplente
Patricia Rosa de Oliveira 21.09.1972 38 Bacharel em | 134.876.568- | Conselheira de
Direito 25 (CPF) Administragdo Suplente
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Pedro de Freitas Almeida | 18.06.1965 45 Advogado 890.310.677- | Conselheiro de
Bueno Vieira 68 (CPF) Administragdo Suplente
Rinaldo Pecchio Junior 05.03.1962 48 Economista 057.467.688- | Conselheiro de
04 (CPF) Administragdo Suplente
Roberto Mario Di Nardo 04.12.1958 52 Engenheiro 007.690.628- | Conselheiro de
06 (CPF) Administragdo Suplente
Sérgio Canuto da Silva 06.09.1964 46 Eletricitario 073.118.648- | Conselheiro de
60 (CPF) Administragdo Efetivo
Sérgio Silva do Amaral 01.06.1944 66 Bacharel em | 110.152.927- | Conselheiro de
Direito e | 04 (CPF) Administracdo Efetivo
Ciéncias
Sociais
Luis Felipe Alfonso Ceron | 10.07.1960 50 Engenheiro 6375799-3 Conselheiro de
Ceron (PAS) Administragdo Efetivo
Fonte: AES Eletropaulo (2012) (adaptado pelo autor)
Tabela 3 - Conselho de administra¢do da Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de Sao Paulo S.A. (3) (2012)
NOME CURRICULO — CARGOS

Airton Ribeiro de Matos

(i) Diretor de Controladoria Corporativa do Grupo AES no Brasil desde outubro de 2006; (ii)
membro do conselho de administragdo da AES Elpa S.A. ¢ AES Tieté S.A., ambas companhias
abertas, desde abril de 2008.

Andrew Martin Vesey

(i) Vice-Presidente Executivo da The AES Corporation desde abril de 2009; (ii) Presidente
Regional para América Latina desde marco de 2008; (iii) Presidente Regional para Africa desde
abril de 2009; e (iv) Membro do conselho de administragio das companhias AES Sul
Distribuidora Gatcha de Energia S.A. (companhia aberta), AES Tieté S.A. (companhia aberta),
AES Gener S.A. (companhia aberta), AES Elpa S.A. (companhia aberta), Companhia Brasiliana
de Energia (companhia aberta), Itabo Finance S.A. (companhia fechada) e AES Dominicana
Energia Finance S.A. (companhia fechada).

Arminio Francisco Borjas
Herrera

(1) Diretor Juridico Regional do grupo AES para a América Latina, responsavel por Argentina,
Brasil, Colombia, Chile, Reptiblica Dominicana, El Salvador e Panama, desde setembro de 2007;
(ii) Assessor Juridico para América Latina da The AES Corporation; e (iii) membro do conselho
de administragdo da AES Tieté S.A. (companhia aberta), AES Gener S.A. (companhia aberta),
Companhia de Alumbrado Electrica de San Salvador, S.A. de C.V. (companhia aberta atuante no
setor de distribuicdo e comercializacdo de energia elétrica), Empresa Electrica de Oriente, S.A.
(companhia aberta atuante no setor de distribuicdo e comercializagdo de energia elétrica), e C.A.
Ron Santa Teresa (companhia fechada atuante no setor de producgdo, engarrafamento e
distribuig¢do de bebidas alcoolicas).

Berned Raymod Da
Santos Avila

(i) Diretor Vice-Presidente Financeiro do grupo AES na América Latina e Africa; e (ii) membro
do conselho de administragdo das empresas Companhia Brasiliana de Energia (companhia
aberta), AES Gener S.A. (companhia aberta), Companhia de Alumbrado Electrico de San
Salvador (CAESS), Empresa Electrica de Oriente (EEO), Companhia de Alumbrado Electrico de
Santa Ana, Eletricidad de La Plata (EDELAP), AES Chivor & Cia S.C.A. E.S.P. (companhia
aberta) ¢ AES Sonel.
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Britaldo Pedrosa Soares

(1) Diretor Presidente da AES Sul Distribuidora Gaticha de Energia S.A. (companhia aberta) e
AES Tieté S.A. (companhia aberta); (ii) Diretor Presidente e Relagdes com Investidores da
Companhia Brasiliana de Energia (companhia aberta) ¢ AES Elpa S.A. (companhia aberta); e
(iii) membro do conselho de administragdo da Companhia Brasiliana de Energia, AES Elpa S.A.,
AES Tieté S.A., AES Sul Distribuidora Gaticha de Energia S.A., AES Gener S.A. (companhia
aberta no Chile), da AES Communications Rio de Janeiro S.A. (companhia fechada), da AES
Uruguaiana Empreendimentos S.A. (companhia fechada), do Operador Nacional do Sistema
Elétrico - ONS desde abril de 2008, do Instituto Brasileiro de Executivos de Finangas de Sao
Paulo - IBEF desde janeiro de 2011 e da Camara Americana de Comércio desde janeiro de 2011.

Flora Lucia Marin de
Oliveira

Assessora Especial do Gabinete da Ministra no Ministério do Desenvolvimento Social e
Combate a Fome - MDS desde margo de 2011.

Francisco José Morandi
Lopez

(i) Diretor dos Assessores do Presidente Regional da AES na América Latina e Africa desde
dezembro de 2008; e (ii) Membro do conselho de administragdo da AES Sul Distribuidora
Gaticha de Energia S.A., AES Elpa S.A., AES Tieté S.A., Companhia Brasiliana de Energia,
AES Chivor & Cia. SCA ESP ¢ AES Panama S.A., todas companhias abertas.

Lucio da Silva Santos

(i) assessor no Ministério do Esporte desde janeiro de 2011; (ii) analista judicidrio no Tribunal
de Justica do Estado do Rio de Janeiro desde maio de 2000; e (iii) membro do conselho de
administracdo da AES Tieté S.A. desde dezembro de 2005 e da Companhia Brasiliana de Energia
desde outubro de 2006, ambas companhias abertas.

Luiz Gonzaga de Mello
Belluzzo

(i) Professor Titular de Economia da Universidade de Campinas — Unicamp desde junho de
1986; (ii) Professor Titular de Economia da FACAMP - Faculdades de Campinas desde fevereiro
de 1999; (iii) Consultor Editorial da revista semanal Carta Capital desde setembro de 2001; (iv)
Conselheiro da Fundacdo de Amparo a Pesquisa do Estado de Sdo Paulo — FAPESP desde agosto
de 2007; (v) Presidente do Conselho Curador da Fundagao Padre Anchieta desde margo de 2007,
e (vi)(vi) membro efetivo do conselho de administracdo da AES Tieté S.A. (companhia aberta)
desde setembro de 2010.

Marcelo de Carvalho

Lopes

(1) Presidente do Badesul - Agéncia de Fomento do Rio Grande do Sul (uma empresa do
governo gaticho) desde abril de 2011; e (ii) membro do conselho de administragdo da AES Tieté
S.A. (companhia aberta) desde dezembro de 2005 e da Companhia Brasiliana de Energia
(companhia aberta) desde outubro de 2006.

Patricia Rosa de Oliveira

(1) Diretora Executiva de Beneficios no Sindicato dos Eletricitarios de Sdo Paulo, com mandato
de fevereiro de 2007 até fevereiro de 2011; (ii) Conciliadora na Comissdo de Conciliagdo Prévia
dos Eletricitarios de Sdo Paulo (CCPESP) desde margo de 2009; e (iii) membro da Comissao da
Crianca e Adolescente da Ordem dos Advogados do Brasil de Sdo Paulo - OAB/SP desde abril
de 2006.

Pedro de Freitas Almeida
Bueno Vieira

(i) Diretor Vice-Presidente de Assuntos Legais e responséavel pela area de Etica e Compliance da

Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de Sao Paulo S.A. desde junho de 2008; (ii) Vice-
Presidente de Assuntos Legais do grupo AES no Brasil desde maio de 2006; (iii) Diretor da AES
Elpa S.A., AES Tieté€ S.A. ¢ Companhia Brasiliana de Energia, todas companhias abertas; (iv)
membro do conselho de administracdo da AES Tieté S.A., Companhia Brasiliana de Energia,
AES Elpa S.A e AES Sul Distribuidora Gatcha de Energia S.A.; e (v) membro suplente do
conselho de administragdo da AES Communications Rio de Janeiro S.A. (companhia fechada).

Rinaldo Pecchio Junior

(i) Diretor Financeiro e Diretor de Relagdoes com Investidores da AES Tieté S.A. (companhia
aberta) desde dezembro de 2009 e da AES Sul Distribuidora Gatcha de Energia S.A. (companhia
aberta) desde fevereiro de 2010; (ii) Diretor da AES Uruguaiana Empreendimentos S.A.
(companhia fechada) desde dezembro de 2009; e (iii) membro suplente do conselho de
administracdo da AES Tieté S.A. (companhia aberta) desde maio de 2010.
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Roberto Mario Di Nardo

membro do conselho de administragdo da AES Elpa S.A., AES Sul Distribuidora Gaucha de
Energia S.A. e AES Tieté S.A., todas companhias abertas.

Sérgio Canuto da Silva

(1) Dirigente Sindical, Diretor de Base do Sindicato dos Eletricitarios de Sdo Paulo desde margo
de 2003; (ii) Técnico Sistema Elétrico Campo Sénior da Eletropaulo Metropolitana Eletricidade
de Sao Paulo S.A. desde agosto de 2003; e (iii) membro do Comité Gestor da Fundagao CESP
(companhia focada na produgdo, geragdo e venda de energia elétrica) desde 2007.

Sergio Silva do Amaral

(i) Diplomata desde junho de 1971; (ii) Diretor Internacional da Fundagio Armando Alvares
Penteado — FAAP desde setembro de 2005; (iii) Conselheiro da Federagdo das Industrias do
Estado de Sdo Paulo — FIESP desde setembro de 2005; (iv) Conselheiro da Felsberg e
Associados desde setembro de 2005; (v) Presidente da Associag¢do Brasileira da Industria do
Trigo desde julho de 2008; e (vi) membro efetivo do conselho de administracdo da AES Tieté

S.A. (companhia aberta) desde setembro de 2010.

Fonte: AES Eletropaulo (2012) (adaptado pelo autor)

Observando as ocupagdes da Diretoria da AES Eletropaulo, ¢ possivel tracar o
perfil dos membros que o compdem: Dentre os 6 Diretores, foram encontrados 3 engenheiros,
1 psicologo, 1 advogado, 1 economista. Todos possuem pods-graduagdo em areas de
administracao, financas, gestdo, engenharia financeira, direito, gerenciamento de negocios e
regulacdo, cursados em grandes Universidades como Federais, IBMEC, Fundag¢dao Getulio
Vargas (FGV), dentre as pos-graduacdes, MBA, mestrado e especializacdo, 4 foram

realizadas no exterior.

A idade varia entre 45 ¢ 55 anos, sendo a média 50 anos. Ao observar os
curriculos também ¢ possivel verificar que todos os membros sdo brasileiros, ao verificar o

numero que consta de CPF.

Todos os curriculos estdo ligados a grandes empresas, todos ligados a Diretoria
da propria companhia AES (AES Sul, AES Infoenergy, AES Uruguaiana, AES Tiete, AES
Atimus, AES Telecom), Diretorias e CAs de outras diversas empresas também (Elektro
Eletrecidade e servigcos S.A. Jari Celulose, S. A., GE Plasticos, Tetrapark, AMBEV,

SCCONSULT Consultoria em Energia e regulagdo etc.), por onde construiram suas carreiras.

I1.2 Diretoria Executiva

A Diretoria Executiva sera o 6rgdo executivo da Companhia, cabendo aos
Diretores, nos termos do Estatuto Social, a representagdo da Companhia, a
pratica dos atos necessarios ao seu funcionamento regular e a execucdo das
deliberagoes do Conselho de Administragcdo ¢ da Assembleia Geral.

Os membros da Diretoria Executiva desempenhardo suas fungdes de acordo
com o objeto social da Companhia, conduzindo normalmente os negocios e
operagdes com estrita observancia das disposi¢des do Estatuto Social, das




decisdes das Assembleias
Administracgdo. (Estatuto, 2012)
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Gerais de Acionistas € do Conselho de

Tabela 4 - Diretoria da Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de Sao Paulo S.A. (1) (2012)

NOME MEMBRO DATA DE FORMACAO
ENTRADA NA
DIRETORIA
Britaldo Pedrosa Membro efetivo do | desde abril de 2008 | bacharel em Engenharia Metaltirgica pela Universidade
Soares -Diretor CA e Diretor desde junho de Federal de Minas Gerais, com po6s-graduagido em
Presidente Presidente 2007 Engenharia Economica e Financeira na Fundagdo Dom

Cabral (Minas Gerais) e participou em diversos
programas de educag@o executiva, dentre os quais o
Senior Executive Program na Darden School of
Business — University of Virginia.

Cibele Castro

Diretora Vice-

desde margo de

E formada em Psicologia pela Universidade Catélica de

Presidente 2008. Santos e possui MBA pela Business School Sdo Paulo.
Jorge Luiz Busato Diretor Vice- desde abril de E formado em Engenharia Elétrica pela Pontificia
Presidente 2009. Universidade Catolica do Rio Grande do Sul com pds-

graduacdo em Administragdo de Empresas na Fundagao
Getulio Vargas do Estado do Rio de Janeiro.

Pedro de Freitas

Membro suplente e

desde novembro de

bacharel em Direito pela Universidade Santa Ursula,

Almeida Bueno Diretor 2009 Rio de Janeiro, com mestrado em Jurisprudéncia
Vieira Comparativa pela Universidade de Nova York, EUA e
MBA In-House Universidade AMBEV.
Rinaldo Pecchio Membro suplente e | desde maio de 2010 | formado em Economia pela Universidade Estadual de
Junior Diretor Vice- desde dezembro de Campinas e em Contabilidade pela Pontificia
Presidente e de 2009 Universidade Catolica de Campinas, com MBA em
Relagdes com Financas pelo IBMEC - Instituto Brasileiro de Mercado
Investidores de Capitais. Fez cursos “in company” de atualizagéo e
desenvolvimento gerencial nos Estados Unidos com
professores da Harvard Business School e na Tuck
School of Business e cursos de atualizagdo e
desenvolvimento profissional na Europa com
professores do IMD - International Institute for
Management Development, Suiga.
Sheilly Caden Diretora Vice- desde janeiro de E graduada em engenharia elétrica pela Uni. Fed. Bahia
Contente Presidente 2008. — UFBA, pods-grad. em Sistema de Poténcia pela Escola

de Eng. de Itajuba (EFEI) de MG em 1983, e concluiu
o Curso de Espec. em Regulagio, pelo “International
Training Program of Utility Regulation and Strategy”.

Fonte: AES Eletropaulo (2012) (adaptado pelo autor)

Tabela 5 - Diretoria da Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de Sao Paulo S.A. (2) (2012)

Nome

Data de
Nascimento

Idade
(anos)

Profissao

CPF (CPF) ou
Passaporte (PAS)

Cargo Eletivo ocupado
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Britaldo Pedrosa Soares 11.04.1956 54 Engenheiro | 360.634.796-00 Conselheiro de
(CPF) Administragdo Efetivo
Cibele Castro 04.11.1965 45 Psicologa 070.025.358-03 Diretora Vice-Presidente
Jorge Luiz Busato 11.01.1957 54 Engenheiro | 266.920.900-91 Diretor Vice-Presidente
Pedro de Freitas Almeida | 18.06.1965 45 Advogado | 890.310.677-68 Conselheiro de
Bueno Vieira (CPF) Administragdo Suplente
Rinaldo Pecchio Junior 05.03.1962 48 Economista | 057.467.688-04 Conselheiro de
(CPF) Administragdo Suplente
Sheilly Caden Contente 23.07.1955 55 Engenheira | 074.896.175-53 Diretora Vice-Presidente
Eletricitsta

Fonte: AES Eletropaulo (2012) (adaptado pelo autor)

Tabela 6 -

Diretoria da Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de Sao Paulo S.A. (3) (2012)

NOME

CURRICULO - CARGOS

Britaldo Pedrosa Soares -
Diretor Presidente

(i) Diretor Presidente da AES Sul Distribuidora Gaticha de Energia S.A. (companhia aberta) e
AES Tieté S.A. (companhia aberta); (ii) Diretor Presidente e Relagdes com Investidores da
Companhia Brasiliana de Energia (companhia aberta) ¢ AES Elpa S.A. (companhia aberta); e
(iii) membro do conselho de administracdo da Companhia Brasiliana de Energia, AES Elpa S.A.,
AES Tieté S.A., AES Sul Distribuidora Gaticha de Energia S.A., AES Gener S.A. (companhia
aberta no Chile), da AES Communications Rio de Janeiro S.A. (companhia fechada), da AES
Uruguaiana Empreendimentos S.A. (companhia fechada), do Operador Nacional do Sistema
Elétrico - ONS desde abril de 2008, do Instituto Brasileiro de Executivos de Finangas de Sao
Paulo - IBEF desde janeiro de 2011 e da Camara Americana de Comércio desde janeiro de 2011.

Cibele Castro

(i) Diretora da AES Tieté S.A. (companhia aberta) desde margo de 2008; (ii) Vice-Presidente de
Pessoas ¢ Gestdo do grupo AES no Brasil desde fevereiro de 2008; e (iii) membro do conselho de
administragdo da AES Elpa S.A. (companhia aberta) desde novembro de 2009 e¢ da AES Sul
Distribuidora Gaucha de Energia S.A. (companhia aberta) desde fevereiro de 2010.

Jorge Luiz Busato

(i) Vice-Presidente de Distribui¢@o da Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de Sdo Paulo S.A.
(companhia aberta) e da AES Sul Distribuidora Gatcha de Energia S.A. (companhia aberta)
desde fevereiro de 2009; e (ii) membro do conselho de administracdo da AES Elpa S.A. desde
abril de 2008, AES Sul Distribuidora Gaticha de Energia S.A. desde abril de 2008 e AES Tieté
S.A. desde abril de 2009, todas companhias abertas.

Pedro de Freitas Almeida
Bueno Vieira

(i) Diretor Vice-Presidente de Assuntos Legais e responséavel pela area de Etica e Compliance da

Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de Sdo Paulo S.A. desde junho de 2008; (ii) Vice-
Presidente de Assuntos Legais do grupo AES no Brasil desde maio de 2006; (iii) Diretor da AES
Elpa S.A., AES Tieté€ S.A. ¢ Companhia Brasiliana de Energia, todas companhias abertas; (iv)
membro do conselho de administragdo da AES Tieté S.A., Companhia Brasiliana de Energia,
AES Elpa S.A e AES Sul Distribuidora Gatcha de Energia S.A.; e (v) membro suplente do
conselho de administragdo da AES Communications Rio de Janeiro S.A. (companhia fechada).
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Rinaldo Pecchio Junior

(i) Diretor Financeiro e Diretor de Relagdes com Investidores da AES Tieté S.A. (companhia
aberta) desde dezembro de 2009 e da AES Sul Distribuidora Gatcha de Energia S.A. (companhia
aberta) desde fevereiro de 2010; (ii) Diretor da AES Uruguaiana Empreendimentos S.A.
(companhia fechada) desde dezembro de 2009; e (iii) membro suplente do conselho de
administracdo da AES Tieté S.A. (companhia aberta) desde maio de 2010.

Sheilly Caden Contente

(i) Diretora da AES Tieté S.A. (companhia aberta) desde janeiro de 2008; (ii) membro do
conselho de administragdo da AES Sul Distribuidora Gaticha de Energia S.A. (companhia
aberta), AES Elpa S.A. (companhia aberta) e AES Uruguaiana Empreendimentos S.A.

(companhia fechada).

Fonte: AES Eletropaulo (2012) (adaptado pelo autor)

Recorte do periodo de 1998 (primeiro ano de dados da CVM online) - Ano da
privatizacao da empresa Eletropaulo

Observando as ocupacdes do CA e da Diretoria da AES Eletropaulo no ano de
1998, ¢ possivel tragar o perfil dos membros que o compdem: 1 presidente do Conselho

Administrativo, 1 Diretor presidente, 3 Diretores executivos e 7 Conselheiros.

Dentre os 12 membros que a compdem, estdo: a profissdo de engenheiro, em
sua grande maioria com 9 membros, 2 economia, 2 administracao, 1 direito, sendo que mais

um membro pode ter duas formacdes.

Dentre as formagdes de pos-graduacgdo, entre MBA, mestrado e especializagdo,
estdo concentradas nas areas de engenharia, finangas e direito. Em grandes escolas como
Harvard, FGV, USP, Faculdade de Engenharia Industrial (FEI), IBMEC. Sendo que 7
possuem pos-graduagdo em alguma area e que 8 estudaram também no exterior. A idade varia

entre 38 e 65 anos, sendo a média 49 anos.

Todos os curriculos estdo ligados a grandes empresas, alguns ainda
participaram de movimentos de fusdo, privatizagdo e aquisicdo de empresas, muito forte neste
periodo. 5 dos membros foram empregados da Light (nome dados a antiga empresa
Eletropaulo), 2 foram membros da Companhia Energética de Sao Paulo (CESP), 1 da
companhia que teve participou de um escandalo: a Enron, 1 exerceu a profissdo de professor

de Engenharia e 1 foi deputado Estadual.

Tabela 7 - Conselho Administrativo ¢ Diretoria da Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de Sdo Paulo

S.A. (1) (1998)
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NOME PROFISSAO FORMACAO Idade Cargo Eletivo
(anos) ocupado
José Paulo de Engenheiro Formado em Engenharia na Escola de Engenharia da Presidente do
Oliveira Alves Universidade Federal do Rio de Janeiro, curso de Conselho de
Economia Mineral na Fundagdo Getalio Vargas — RJ, Administragdo
diversos cursos de advanced management com
professores do MIT e Harvard.
Flavio Cesar Maia Engenheiro Formado em Engenharia Civil, na Escola Politécnica, 47 Diretor Executivo
Luz Administragdo de Empresas na Fundagido Getulio e Vice Presidente
Vargas (FGV), Economia Aplicada, também na FGV, do Conselho de
Financgas e Controladoria na Harvard Business School Administragao
e Planejamento Estratégico e Mercadoldgico na
Stanford University.
Luiz David Engenheiro Formado em  Engenharia de 38 Conselheiro
Travesso Metalurgia na Faculdade de Engenharia Industrial
(FEI), Administracdo de Empresas na Fundagdo
Getllio Vargas (FGV) e Pés Graduagdo em Master
Business  Administration pela INSEAD em
Fontainebleau (Franga).
Orestes Gongalves Economia Bacharel em Economia e créditos de MBA pelo 41 Diretor Executivo
Junior IBMEC (Instituto Brasileiro de Mercado de Capitais). e de Relagoes
com o Mercado e
Conselheiro
Steven Henry Administracdo formado em Administragdo de Empresas em 48 Conselheiro
Schuler Marketing pela Stephen F. Austin State University —
Nacogdoches, Texas; Doutorado em Jurisprudéncia
pela South Texas College of Law — Houston, Texas;
Complementagdo de Educagdo Legislativa por Texas
Bar Association ¢ Administragdo de Empresas com
énfase em utilidade Publica, pela University of
Michigan School of Business Administration.
Marc André Pereira | Engenheiro bacharel em Engenharia Mecanica pela Georgia 42 Diretor Presidente
Institute of Technology, Mestrado em Administragdo ¢ Conselheiro
de Empresas pela University of Houston — Clear
Lake.
Michel Gaston Jean | Engenheiro Engenheiro Elétrico graduado na Ecole Supérieure 49 Conselheiro
Gaillard d’Electricité.
Robert Ferdinand Engenheiro Engenheiro de Telecomunicagdes graduado na Ecole 57 Conselheiro
Diethrich Polytechinique.
Mauro Guilherme Engenheiro Engenheiro Eletricista, formado pela Escola de 57 Conselheiro

Jardim Arce

Engenharia da Universidade Mackenzie, pos-
graduado em Engenharia de Sistemas Elétricos pela
Pontificia Universidade Catolica do Rio de Janeiro,
Mestre Power Engineering Rensselaer Polytechnic

Institute — Troy — NY — USA e curso de
aprimoramento para empresarios EDTE —
Universidade de Sdo Paulo.
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Joaquim Affonso
Mac Dowell Leite

Direito Bacharel em Ciéncias Juridicas e Sociais, formado 65 Conselheiro
pela Faculdade de Direito da Pontificia Universidade

de Castro Catolica do Rio de Janeiro.
Mauricio Namur Engenheiro Engenheiro Mecanico, formado pela Escola 44 Conselheiro
Muscat Politécnica da USP, Especializagdo em Engenharia
Nuclear — Convénio POLI/CNEN.
Michel Albert Engenheiro Engenheiro Generalista de Eletricidade, formado pela 56 Diretor Executivo

Henri Bourguignon

ENS EHMA GP Grenoble, formagdo complementar
em economia, gestdo comercial, informatica e
recursos humanos.

Fonte: AES Eletropaulo (2012) (adaptado pelo autor)

Tabela 8 - Conselho Administrativo e Diretoria da Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de Sdo Paulo

S.A. (2) (1998)

NOME

CURRICULO - CARGOS

José Paulo de
Oliveira Alves

De 70 a 83, trabalhou na Industria ¢ Comércio de Minérios S.A. — ICOMI, ocupando varia posigoes,
desde Engenheiro a Gerente-Geral, responsavel por todas as operagdes de mineragdo da empresa no
Amapa. De 83 a 90, trabalhou como Gerente, Diretor e Diretor-Geral da CAEMI Internacional S.A,
de 86 a 90, foi Diretor Financeiro das empresas CAEMI e 89/90, foi chief financial officer. De 90 a
96, foi Diretor-Presidente da Mineragdes Brasileiras Reunidas S/A (MRB) e Diretor da Caemi
Mineracdo e Metalurgia. De 97 a 98, Diretor-Presidente da Ferrovia Sul Atlantico S/A.

Flavio Cesar Maia
Luz

Trabalhou na DECA S.A. — GRUPO ITAUSA de 76 a 98, ocupando os cargos de Gerente de
Analises Econdmicas (76/86), Diretor de Planejamento e Controle (86/89), Diretor Executivo
Financeiro e Corporativo (89/93) e Vice-Presidente Executivo (93/98).

Luiz David Travesso

Comecgou trabalhando em 87, como Engenheiro de Qualidade da Ford Motor Company, ¢ logo
tornou-se Gerente de Projetos e Novos Negocios. De 93 a 96, trabalhou no ING Bank,
desenvolvendo projetos de Fusoes, Privatizacdes, Aquisigdes e etc, foi responsavel, pelo projeto de
aquisicdo da Ligth Servigos de Eletricidade S.A. (Rio de Janeiro), em 96, foi convidado para ser o
Vice-Presidente da AES Brasil, e em 97 tornou-se o Presidente da AES Brasil. Participou do
processo de privatizagdo da AES Sul, Cemig e Eletropaulo. E também o Presidente da Ligth e da
AES Sul.

Orestes Gongalves
Junior

Atualmente ¢ Diretor Financeiro e de Relagdes com o Mercado na Eletropaulo Metropolitana —
Eletricidade de Sdo Paulo S/A. Atuou anteriormente como Analista de Empresas pelo BCN, foi
Conselheiro da Fundagdo CESP e Superintendente de Planejamento da Eletropaulo. De 95 a 98, foi
Diretor-Financeiro, Institucional e Legal, da ENRON Servigos do Brasil Ltda., foi também, Diretor
da APINE, responsavel pela area Econdmico-Financeira. E representante do Brasil no CIER
(Comissdo de Integracdo de Energia), que engloba 11 paises da América do Sul, além de Europa e
Franca.

Steven Henry Schuler

Trabalhou como Assistente de Geréncia de Projetos na Dow Chemical Corporation, Coordenador do
Departamento de Compras da Flour Engineers and Constructors, Inc, Presidente da Companhia
Houston Brasil Ltda, Gerente do Departamento de Combustivel de Gas Natural e Petrdleo,
responsavel pelas atividades de Desenvolvimento Empresarial, que inclui projetos de privatizacdes
no setor de eletricidade, participou do projeto de compra da Ligth, pela Houston Energy.
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Marc André Pereira

Trabalhou de 79 a 81 como Engenheiro de Usinas para El Dupont de Nemours (Memphis —
Tennessee), de 81 a 82 como Engenheiro de Projetos para El Paso Products (Houston — Texas), de 84
a 93, trabalhou na Houston Lighting & Power Company, executando as seguintes funcdes:
Planejamento Empresarial, Planejamento Empresarial Senior, Lider de Planejamento Empresarial,
Consutor Senior para a Empresa e Gerente de Divisdo e Planejamento Tatico. De 93 até 96, foi
Diretor de Avaliagdo de Projetos Internacionais, para a Houston Industry Energy, Inc (Houston —
Texas), de 96 a 98, foi Diretor de Finangas ¢ Relagdes com o Mercado da Light Servigos de
Eletricidade S/A (Rio de Janeiro — Brasil). Atualmente, ¢ Membro do Conselho de Administragdo da
Light Servicos de Eletricidade S.A., Vice-Presidente da Houston do Brasil Ltda, Diretor-Presidente e
Membro do Conselho de Administracdo da Eletropaulo Eletricidade de Sao Paulo S.A., Socio-
Gerente da Eletroger Ltda e Diretor Geral da Eletropaulo Telecomunicagdes.

Michel Gaston Jean
Gaillard

Trabalhou na Electricité de France (EDF) de 74 a 96, ocupando os seguintes cargos: 74 a 77
Engenheiro do Servigo Técnico do Centro de Nimes, 77 a 80 Chefe da Agéncia do Centro de
Besangon, 80 a 84 Economista, 84 a 85 Assessor do Presidente, 85 a 89 Chefe do Servigo Clientela
do Centro de Saint Mandé, 89 a 92 Diretor do Centro Orne, 92 a 96 Chefe do Gabinete do Presidente
e Diretor Geral, 96 Diretor Adjunto da Electricité de France — Gaz de France Services. Desde junho
de 96, ¢é Diretor Presidente da Light — Servigos de Eletricidade S.A

Robert Ferdinand
Diethrich

E Vice-Presidente da Area de Investimentos Internacionais da EDF e Gerente-Geral da EDF S.A. Na
Franca trabalhou alguns anos no Ministério de Telecomunicagdes e durante sete anos no Ministério
da Industria, no Departamento de Metais, foi Presidente da Organizagdo Internacional do Chumbo e
Zinco. No final de 91, uniu-se a Electricit¢é de France (EDF), para participar de um Projeto de
Investimentos Internacionais. Atualmente, é o Gerente Geral da EDF S.A Internacional, é também o
Presidente do Conselho de Administracdo da Skandrenkraft (Suécia), Vice-Presidente do Conselho
de Administracdo da FINEL (Italia), é Diretor da Saur International (mantém atividades na Europa,
Africa e China), SISP (Costa do Marfim), SAPAR (subsidiaria de finangas da EDF), Lihgt e
Eletropaulo (Brasil) e STAGI (Austria). Desde 1972, ele fez muitas publicagdes em jornais
franceses, britdnicos ¢ americanos. Em 1989, publicou um livro abordando assuntos sobre os
problemas com Recursos Naturais no mundo.

Mauro Guilherme
Jardim Arce

Foi engenheiro nas Industrias Villares S.A. ¢ na CESP — Companhia Energética de Sao Paulo,
Engenheiro Assistente, Chefe de Secdo, Chefe de Setor, Gerente de Departamento, Assistente de
Diretoria, Diretor de Gera¢dao e Transmissdo e Representante, como Comité Executivo do Grupo
Coordenador para Operagdo Interligada (GCOI). Professor da Escola de Engenharia e Faculdade de
Tecnologia da Universidade Mackenzie, Presidente da Associagdo dos Engenheiros da CESP,
Tesoureiro do Comité Nacional Brasileiro da CIGRE, Membro do Comité Internacional da CIGRE
Overvoltages and Insulation Coordination.

Joaquim Affonso
Mac Dowell Leite de
Castro

Foi Deputado Estadual, Deputado Federal, Delegado do Brasil na ONU, Presidente da Embratur —
Empresa Brasileira de Turismo, Presidente da Light — Servicos de Eletricidade SA, Presidente da
Light Participagdes SA — LIGHTPAR, Diretor da Associagdo Comercial do Rio de Janeiro, Diretor
da AEB — Associacdo de Comércio Exterior do Brasil, Diretor da Cia. Caminho Aéreo Pio de
Agucar.

Mauricio Namur
Muscat

Atividades e Cargos na Eletropaulo: Atividades na Area de Geragdo (Hidraulica e Térmica) e
Sistemas Hidraulicos, englobando as Usinas ¢ Estagdes, destacando-se entre estas: Levantamentos,
Estudos, Planejamento, Projetos e Preparagdo de Editais para aquisi¢des e instalagdes de
equipamentos e obras — Coordenagdo de Grupos de Trabalho — Gerenciamento de Obras, Servigos e
Contratos — Participagdo em Semindrios, Cursos e Palestras. Cargos: Gerente da Divisdo de
Engenharia Térmica, Conselheiro da Associa¢do dos Engenheiros da Eletropaulo, Diretor Secretario
da AEE, Conselheiro do CREA/SP, representante dos empregados no Conselho de Administragao
das Energéticas de Sao Paulo e Diretor do Clube dos Investimentos dos Empregados da Eletropaulo
— INVESTELETRO.

Michel Albert Henri
Bourguignon

Trabalhando a 36 anos na Eletricit¢ de France e Gaz de France, passando por diversos
departamentos, desde operacional, até Diretor do Centro de Distribuicdo da EDF GDF Services
Versailles.

Fonte: AES Eletropaulo (2012) (adaptado pelo autor)




247

Recorte do periodo de 1994 (segundo ano de dados da abertura da CVM — no primeiro
nao constava a idade dos dirigentes) — empresa estatal

Em meio aos 20 membros que a compdem, estdo: a profissao de engenheiro,
em sua grande maioria com 10 membros, 3 economistas, 1 socidlogo, 3 advogados, 1

administrador.

Dentre as formagdes de pos-graduacdo, 8 fizeram alguma pos-graduacio nas
areas de economia, administragdo, direito, estatistica e economia. Também mestrado e
doutorado. Em grandes escolas como GV, Pontificia Universidade Catdlica (PUC),
Mackenzie, USP ¢ Fundagio Armando Alvares Penteado (FAAP). E 1 realizou estudos no

exterior, na Universidade de Paris — Nanterre.

Todos sdo brasileiros, por apresentarem o numero do CPF, diferente do atual,
onde existem dirigentes estrangeiros, aparecem somente com o numero do passaporte. A

1dade varia entre 33 e 75 anos, sendo a média 51 anos.

Todos os curriculos estdo ligados a grandes empresas como a Nossa Caixa,
Mercedes, Pao de Acucar, CICA, alguns j& trabalhavam na drea, como as empresas
Eletrobras, CESP, Light, um integrante participa da Central Unica dos Trabalhadores (CUT) e
do sindicato, um ocupou a reitoria da PUC de Campinas, diversos participaram de Secretarias
do Estado, sendo ligados ao governo (Secretaria da Energia, Cultura, Ciéncia e Tecnologia,

Esporte e Turismo), a maioria publicou artigos especializados e alguns realizavam palestras.

Tabela 9 - Conselho Administrativo e Diretoria da Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de Sdo Paulo

S.A. (1) (1994)

NOME PROFISSAO FORMACAO Idade Cargo Eletivo
(anos) ocupado
David Zylbersztajn Engenheiro Engenheiro Mecénico e Industrial, formado pela 40 Conselheiro

Pontificia Universidade Catolica do Rio de Janeiro,
Mestre em ciéncias, em Engenharia pela mesma

Universidade.
Eduardo José Economista Economias formado pela Universidade de Sao Paulo, 38 Conselheiro
Bernini p6s graduado em Teoria do desenvolvimento

Econdmico pela Pontificia Universidade Catolica de
Sao Paulo e em economia da Energia pela
Universidade de Sao Paulo.

Arthur Henrique da Ciéncias Bacharel em ciéncias sociais pela Pontificia 33 Coonselheiro

Silva Santos Sociais Universidade Catolica de Campinas.
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Carlos Pedro Jens Engenheiro Engenheiro Civil formado pela Escola de Engenharia 53 Conselheiro
Civil da Universidade Mackenzie, pos graduado em
Administragdo de empresas pela Escola Superior de
Administragdo — ESAN.
Dalmo do Valle Advogado Bacharel em Ciéncias Juridicas e sociais, formado 51 Conselheiro
Nogueira Filho pela faculdade de direito Econdmico Internacional e
direitos dos contratos internacionais pela
Universidade de Paris - Nanterre
Gustavo de Sa e Economista Bacharel em Ciéncias Economicas, formado pela 70 Conselheiro
Silva faculdade de Ciéncias Econdmicas de Sao Paulo da
Fundagdo Alvares Penteado.
Hélio Mattar Engenheiro Engenheiro de Produgdo formado pela Escola 47 Conselheiro
Politécnica da USP.
Luis de Freitas Engenheiro Engenheiro Eletricista formado pela Escola de 75 Conselheiro
Bueno Engenharia Mackenzie, p6s graduado em estatistica
econdmica pela Escola de Sociologia e Politica de
Sao Paulo, doutor em Ciéncias Economicas da
Universidade do Rio Grande do Sul.
Marcos Arbaitman Advogado Bacharel em Ciéncias Juridicas e Sociais, formado 56 Conselheiro
pela Universidade Mackenzie.
Marcos Fernando Engenheiro Engenheiro Naval, formado pela Escola Nacional de 55 Conselheiro
Orofino Campos Engenharia — Rio de Janeiro, pos graduado em
Engenharia Nuclear e em Engenharia da Produgao
pela Escola Nacional de Engenharia — Rio de Janeiro.
Miguel Carlos Engenheiro Engenheiro Agronomo, formado pela faculdade de 54 Conselheiro
Fontoura da Silva Agronomia Veterindria da Universidade do Rio
Kozma Grande do Sul.
Nelson Vieira Economista Formado pela Faculdade de Economia Sao Luis, pds 54 Conselheiro
Barreira graduado em Administragdo pela USP — Universidade
de Sdo Paulo — Faculdade e Economia e
Administracgao.
Norberto de Franco Engenheiro Engenheiro Eletricista, Formado pela UNE — 64 Conselheiro
Medeiros U.Brasil, pos graduado em Engenharia Economica
pela mesma faculdade.
Ruy Martins Direito Bacharel em Ciéncias Juridicas e Sociais, formado 56 Conselheiro
Altenfelder Silva pela Pontificia Universidade Catolica de Sdo Paulo.
Vicente Paulo da e 38 Conselheiro
Silva
Paulo Roberto Engenheiro Engenheiro de Producao formado pela escola 45 Presidente
Feldmann Politécnica da USP, Mestre em Administragdo pela
Escola de Administracdo de Empresas Getulio Vargas
e doutor pela mesma faculdade.
Eduardo José Engenheiro Engenheiro Civil formado pela escola de Engenharia 45 Diretor
Pereira Coelho de Sdo Carlos da USP — Universidade de Sdo Paulo.
José Carlos Engenheiro Eletricista, formado pela escola de 58 Diretor
Piccirillo Pinto . Engenharia da Universidade Mackenzie.
Engenheiro

Dias
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Rubens Cahin Engenheiro Engenheiro Eletricista, formado pela escola de 40 Diretor
Engenharia da Universidade Mackenzie..
Sebastido Alves Administragao Bacharel em Administragdo de empresas, formado 43 Diretor

Ferreira Santos

pela Escola de Administragdo de Empresas da
Fundagao Gettlio Vargas, mestre e doutor pela
mesma faculdade.

Fonte: CVM (2012) (adaptado pelo autor)

Tabela 10 - Conselho Administrativo e Diretoria da Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de Sao

Paulo S.A. (2) (1994).

NOME

CURRICULO - CARGOS

David Zylbersztajn

Secretario de Energia do Estado de Sdo Paulo, foi vice-presidente da sociedade brasileira de
Planejamento Energético, proferiu palestras e publicou artigos em revistas especializadas

Eduardo José Bernini

E secretario adjunto de energia, foi gerente de informagio e prospecgdo de mercado da agéncia para
aplicacdo de energia, gerente da divisdo de tarifas da Eletropaulo, publicou artigos em revistas
especializadas.

Arthur Henrique da
Silva Santos

Foi Diretor do sindicato dos Eletricitarios de Campinas, Diretor do DIEESE — Departamento
Intersindical de estatistica e estudos econdmicos, assistente de compras da LTD do Brasil Ltda.

Carlos Pedro Jens

Foi Diretor técnico da Etesco S.A. Comércio e Construgdes, Diretor de planejamento do BNH —
banco Nacional de Habitagdo, Diretor da Engenharia e Construgdo da Eletropaulo, Diretor de
pesquisa e desenvolvimento de tecnologia, proferiu palestras e publicou artigos especializados.

Dalmo do Valle
Nogueira Filho

Foi Diretor executivo da FUNDAP — Fundag@o do Desenvolvimento Administrativo de Sdo Paulo e
assessor técnico de gabinete da Secretaria da Cultura, Ciéncia e Tecnologia do estado de Sao Paulo.

Gustavo de Sa e Silva

Foi Diretor presidente da PRODESP — Cia. De Processamento de Dados do Governo do Estado de
Sao Paulo, Diretor financeiro do Grupo pao de Agticar e Diretor presidente do BADESP — Banco de
Desenvolvimento do Estado de Sdo Paulo.

Hélio Mattar

foi Diretor de Planejamento e Administragdo da CICA — Cia Industrial de Conservas Alimenticias,
vice-presidente de planejamento e controle da Corporagdo Bonfiglioli e Diretor superintendente da
Industria e Comércio DAKO do Brasil.

Luis de Freitas Bueno

Foi Diretor da divisao técnica de Estatistica Administrativa e Politicas do departamento de Estatistica
do Estado de Sdo Paulo, vice-presidente da comissdo Interestadual da bacia Parana — Uruguai,
presidente da cia de Processamento de Dados do estado de Sdo Paulo e publicou diversos artigos em
revistas especializadas.

Marcos Arbaitman

Foi Diretor presidente da Maringd Passagens e Turismo LTDA, presidente do GAP — Grupo de
Assessoria e Participacdo da secretaria de Esportes e Turismo do Estado de Sao Paulo e vice-
presidente da Fundagdo Brasileira de Marketing

Marcos Fernando
Orofino Campos

Foi Engenheiro chefe de projeto do Estaleiro CANECO, Diretor de Engenharia da SUNAMAN —
Superintendéncia Nacional da Marinha Mercante e Diretor de Planejamento e Engenharia da
ELETROBRAS — Centrais Elétricas Brasileiras S.A.

Miguel Carlos
Fontoura da Silva
Kozma

Foi Diretor da PARCON - Participagdes, Representagdes, Consultoria e Comércio LTDA, vice-
presidente executivo e Diretor administrativo da CESP — Cia. Energética de Sdo Paulo, proferiu
palestras e publicou artigos em revistas especializadas.

Nelson Vieira
Barreira

Foi Diretor da Cia. Paulista de Energia Elétrica, Diretor da FIESP / CIESP — Federagio e Centro das
Industrias do Estado de Sao Paulo, Diretor da Honeywell Bull do Brasil e proferiu palestras
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Norberto de Franco

Foi Diretor econdmico — financeiro da Eletrobras — Centrais Elétricas Brasileiras, Diretor de financas

Medeiros da Light — servicos de Eletricidade S.A. Secretaria de Minas e Energia do Rio de Janeiro, proferiu
palestras e publicou artigos técnicos.
Ruy Martins Foi Diretor da S.A. Moinho Santista Industrias Gerais, Diretor do departamento juridico e Diretor
Altenfelder Silva financeiro da FIESP/CIESP — Federacdo e Centro das Indastrias do Estado de Sdo Paulo.

Vicente Paulo da

Presidente da CUT Nacional — central Unica dos Trabalhadores, Presidente do sindicato dos

Silva metaltrgicos do ABC, foi funcionario da Mercedes Benz do Brasil.
Paulo Roberto Foi Diretor financeiro da Nossa Caixa Nosso Banco. Diretor de planejamento do grupo Sharp / SID,
Feldmann Diretor financeiro do grupo Safra, publicou livros e artigos especializados e proferiu palestras.

Eduardo José Pereira
Coelho

Foi secretario de obras de Campinas e reitor da PUC de Campinas

José Carlos Piccirillo

Foi Engenheiro na antecessora Light — Servigos de Eletricidade de Sdo Paulo S.A. Superintendente

Pinto Dias de planejamento da distribui¢do na Eletropaulo — eletricidade de Sdo Paulo S. A., proferiu palestras
e publicou artigos em revistas especializadas.
Rubens Cahin Foi assessor da Diretoria de suprimentos na Eletropaulo — Eletricidade de Sao Paulo S.A. consultor

organizacional em suprimentos para a ENERGIPE — Empresa distribuidora de Energia de Sergipe e
COELCE — Companhia de Eletricidade do Ceara

Sebastido Alves
Ferreira Santos

E socio e Diretor da Via Luna comércio de criagdes graficas Ltda. Foi socio Diretor do PSIC
Psicologia e gestdo S/C Ltda., Foi técnico especializado na FUNDAP — Fundacdo do
desenvolvimento administrativo, é consultor internacional na area financeira com atuagdo em varios
paises.

Fonte: CVM (2012) (adaptado pelo autor)

Recorte do periodo de 1983 - 1986 (empresa Estatal)

Observando as ocupagdes do CA e da Diretoria da AES Eletropaulo no ano de

1983 - 1986, ¢ possivel tragar o perfil dos membros que o compdem. No Quadro aparecem: 7
Diretores executivos e 8 Conselheiros. Dentre os 17 membros que a compdem, estdo: a
profissdo de engenheiro, em sua maioria com 4 membros, 1 administragdo, 3 direito, 1 fisica.

Demais nao foram identificados.

Dentre as formagdes de pds-graduagdo, mestrado, doutorado e livre docéncia,
estdo concentradas nas areas de engenharia, administracdo, fisica, economia, direito e politica.
Em grandes escolas como USP e Federais. Sendo que 4 possuem pos-graduacdo em alguma

area e que 3 estudaram também no exterior.

Construiram suas carreiras politicas: 1 governador filiado ao Partido da Social
Democracia Brasileira (PSDB), Secretarios, (Secretario da Economia, Secretario da Fazenda,
Secretario do Meio Ambiente, Secretario de Ciéncia e Tecnologia, Secretdrio da Seguranga

Publica). Alguns participaram de Ministérios, (Ministro da Educa¢do, Ministro da Industria e
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Comércio, Ministro das Comunicac¢des, Ministro das Minas e Energia filiados ao partido

também do PSDB). Participaram de reitorias de Universidades publicas, trabalharam também

como Professores Universitarios; Carreira Militar, 3 Deputados Federais e tiveram carreira de

trabalho na CESP, CPFL, Eletropaulo e Comgés, Eletrobras.

Tabela 11- Conselho Administrativo e Diretoria da Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de Sdo Paulo

S.A. (1) (1983 - 1986)

NOME PROFISSAO FORMACAO Idade Cargo Eletivo
(anos) ocupado
Jacques Marcovitch | Administracdo | Livre-docéncia pela Universidade de Sdo Paulo, USP; | Dados néo Conselheiro
Doutorado em Administragdo pela Universidade de | disponiveis
S&o Paulo, USP; Mestrado em Master of Management
pela Vanderbilt University, VANDERBILT, Estados
Unidos; Graduagdo em Administracdo de Empresas
pela Universidade de Sdo Paulo, USP.
José Goldemberg Fisica Livre-docéncia pela Universidade de Sdo Paulo, USP; | Dados ndo Conselheiro
Pés-Doutorado pela Universidade de Sdo Paulo, USP; | disponiveis
Doutorado em Fisica pela Universidade de Sao Paulo;
USP; Graduagdo em Fisica pela Universidade de Séo
Paulo, USP.
Fernando Bento Engenheiro Livre-docéncia pelaUniversidade de Sdo Paulo, USP; | Dados néo Conselheiro
Homem de Melo Doutorado em Economia pela University of North disponiveis
Carolina - Multi-Campus University, UNC, Estados
Unidos; Mestrado em P6s Graduagdo em Economia
pela University of North Carolina - Multi-Campus
University, UNC, Estados Unidos; Graduacdo em
Engenheiro Agronémo pelaUniversidade de Séo
Paulo, USP.
Jose Costa Dados ndo Dados ndo disponiveis Dados néo Conselheiro
Cavalcanti disponiveis disponiveis
Jose Marcondes Engenheiro Engenheiro mecanico e eletricista, formado pela Dados néo Conselheiro
Brito de Carvalho Escola Federal de Engenharia de Itajuba. disponiveis
Romulo Barreto de Direito Faculdade de Direito da Bahia Dados néo Conselheiro
Almeida disponiveis
Paulo Egydio Engenheiro Formou-se pela Escola Nacional de Engenharia da Dados néo Conselheiro
Martins Universidade do Brasil (atual UFRJ), no Rio de disponiveis
Janeiro.
Celso Lafer Direito Possui graduacdo em Direito pela Faculdade de Dados néo Conselheiro
Direito da Universidade de Sdo Paulo; Mestrado em | disponiveis
Ciéncia Politica pela Cornell University e doutorado
em Ciéncia Politica pela Cornell University.
Sérgio Roberto Engenheiro Faculdade de Engenharia Industrial da Pontificia Dados ndo Diretoria
Vieira da Motta Universidade Catolica de Sao Paulo, Engenheiro disponiveis

Industrial.
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Antdnio Russo Direito Universidade Mackenzie Dados néo Diretoria
disponiveis

Custodio Mota Dados ndo Dados ndo disponiveis Dados néo Diretoria
Pelegrini disponiveis disponiveis

Henrique Waksman Dados ndo Dados nao disponiveis Dados nao Diretoria
disponiveis disponiveis

Jodo Baptista Dias Dados nao Dados nao disponiveis Dados nao Diretoria
Guzzo disponiveis disponiveis

Paulo de Tarso Dados ndo Dados nao disponiveis Dados nao Diretoria
Carvalhaes disponiveis disponiveis

Reynaldo Maffei Dados ndo Dados nao disponiveis Dados nao Diretoria
disponiveis disponiveis

Fonte: Fundagdo Patrimdnio Histoérico da Energia e Saneamento (2012) Sites de internet (2012) (adaptado pelo

autor)

Tabela 12 - Conselho Administrativo e Diretoria da Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de Sao

Paulo S.A. (2) (1983 - 1986)

NOME

CURRICULO — CARGOS

Jacques Marcovitch

Professor da Universidade de S@o Paulo (USP) dedica-se ao estudo do pioneirismo empresarial,
estratégia e inovagdo com foco no crescimento econdmico, na distribuicdo de renda e na
sustentabilidade ambiental. Desde 2002, tem pesquisado as politicas de implantagdo da Convengao
do Clima com énfase na reducdo dos gases de efeito estufa na atmosfera. Foi Reitor da USP de 1997
a 2001, Pro-Reitor de Cultura e Extensdo Universitaria da USP de 1994 a 1997, Diretor do Instituto
de Estudos Avangados e da FEA/USP, Presidente das Empresas de Energia do Estado de Sao Paulo
(CESP, CPFL, Eletropaulo e Comgas) e Secretario de Economia e Planejamento do Estado de Séo
Paulo. Atualmente, além das atividades académicas, ¢ membro do Conselho Superior do Graduate
Institute of International and Development Studies (IHEID), em Genebra. Recebeu varios
reconhecimentos, entre eles: 1'Ordre Nationale de la Legion D'Honneur (Franga), Prémio Jabuti,
Gra-Cruz da Ordem de Rio Branco, e Gra Cruz da Ordem Nacional do Mérito Cientifico.

José Goldemberg

Doutor em Ciéncias Fisicas pela Universidade de Sao Paulo da qual foi Reitor de 1986 a 1990. Foi
Presidente da Companhia Energética de Sao Paulo (CESP); Presidente da Sociedade Brasileira para o
Progresso da Ciéncia; Secretario de Ciéncia e Tecnologia; Secretario do Meio Ambiente da
Presidéncia da Republica; Ministro da Educagdo do Governo Federal e Secretario do Meio Ambiente
do Estado de Sdo Paulo. Foi Diretor do Instituto de Fisica da Universidade de Sdo Paulo;
professor/pesquisador: da Universidade de Paris (Franga): Princeton (Estados Unidos); High Energy
Physics Laboratory da Universidade de Stanford, EUA; Universidade de Toronto, Canada e ocupante
da Catedra Joaquim Nabuco da Universidade de Stanford (Estados Unidos). E Membro da Academia
Brasileira de Ciéncias e Académia de Ciéncias do Terceiro Mundo; Co-Presidente do Global Energy
Assessment, sediado em Viena. E autor de inimeros trabalhos técnicos e varios livros sobre Fisica
Nuclear, Meio Ambiente e Energia em geral. Foi selecionado pela "Time Magazine" como um dos
treze "Heroes of the Environment in the category of Leaders and Visionaries 2007". Recebeu o
prémio "Blue Planet Prize 2008" concedido pela Asahi Glass Foundation.

Fernando Bento
Homem de Melo

Atualmente é professor titular da Universidade de Sdo Paulo. Tem experiéncia na area de Economia.
Atuando principalmente nos seguintes temas: Agricultura. (dados académicos, demais dados ndo
foram encontrados).

Jose Costa Cavalcanti

Iniciou sua carreira militar na Escola Militar do Realengo em 1935 e morou nos Estados Unidos
entre 1950 e 1951 e fez um curso avancado na Infantary School em Fort Benning, Geodrgia.
Promovido a tenente-coronel em 1959, foi nomeado Secretario de Seguranga Publica de Pernambuco
por influéncia do Ministro da Guerra Henrique Lott. Filiou-se 8 UDN e foi eleito deputado federal
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em 1962. Ativo opositor do governo Jodo Goulart, foi entusiasta de sua deposi¢do embora
discordasse da opgdo branda do presidente Castelo Branco no que concerne a implementar as
diretrizes da chamada Revolugdo de 1964. Articulador da candidatura de Costa e Silva a sucessdo
presidencial, teve €xito também ao apostar em quem seriam seus sucessores. Reeleito deputado
federal pela ARENA em 1966, licenciou-se do mandato ao ser nomeado Ministro das Minas e
Energia pelo presidente Costa e Silva, em 15 de margo de 1967, permanecendo a frente do cargo até
27 de janeiro de 1969 quando foi reposicionado no Ministério do Interior. Como ministro de estado
foi um dos participantes, em 13 de dezembro de 1968, da 43* sessdo do Conselho de Seguranca
Nacional que aprovou unanimemente a vigéncia do Ato Institucional Numero Cinco, marco do
endurecimento da ditadura militar brasileira. Com o afastamento do presidente da Republica por
questdes de saude e a ascensdo de uma junta militar em 31 de agosto de 1969 foi mantido no
ministério e 14 permaneceu ainda durante todo o governo Emilio Garrastazu Médici. Em abril de
1974 foi nomeado Diretor-geral de Itaipu pelo presidente Ernesto Geisel e exerceu a funcgdo até o fim
do governo Jodo Figueiredo, em 1985, cargo que a partir de 1980 acumulou com a presidéncia das
Centrais Elétricas Brasileiras (Eletrobras).

Durante sua gestdo houve o desaparecimento das Sete Quedas, devido a formagao do lago da usina, e
depois a inauguracao de Itaipu em 5 de novembro de 1982. Cotado para a sucessdo presidencial ao
lado de outros postulantes militares e civis (em especial ao longo de 1983) ndo levou suas pretensdes
adiante. Passou a reserva como General de Exército.

Jose Marcondes Brito
de Carvalho

Foi chefe da area de Operagdes das Usinas Elétricas do Paranapanema (Uselpa). Na Cesp, foi gerente
do Departamento de Operagdes e Diretor de Operagdes. Ocupou a Diretoria de Operacdes de
Sistemas da Eletrobras de 1974 a 1979. Atualmente, ¢ membro do Conselho Consultivo da
Eletrobras.

Romulo Barreto de
Almeida

Em 1941 tornou-se Diretor do Departamento de Geografia e Estatistica do Acre. Entre 1942 e 1943
foi professor substituto da Faculdade de Ciéncias Econdmicas ¢ Administrativas do Rio de Janeiro.
Em 1946 atuou como assessor da Comissdo de Investigacdo Econdmica e Social da Assembleia
Nacional Constituinte[1].

Entre 1948 e 1949 participou de diversas subcomissdes da Comissdo Mista Brasil-Estados Unidos
para o Desenvolvimento Econdmico, conhecida como Missdo Abbink, que retomou a cooperagéo
econdmica iniciada pela Missdao Cooke, enviada pelo presidente Franklin D. Roosevelt durante a
Segunda Guerra Mundial. A nova comissdo era liderada por John Abbink, pelo lado americano, e
Otavio Gouveia de Bulhdes, pelo brasileiro.[2] [3]

No inicio dos anos 1950, Romulo Almeida atuou como economista da Confederacdo Nacional da
Industria e filiou-se ao Partido Trabalhista Brasileiro (PTB).

No inicio do segundo governo Vargas, em 1951, integrou o Gabinete Civil da Presidéncia da
Republica, tendo sido encarregado de organizar a Assessoria Econdmica da Presidéncia da
Republica.[4]

Ainda em 1951, tornou-se membro do conselho consultivo da Companhia Hidrelétrica do S&o
Francisco, fung@o que exerceu até 1966.

A partir de 1953, tornou-se consultor econdomico da Superintendéncia da Moeda e do Crédito
(Sumoc), autoridade monetaria antecessora do Banco Central do Brasil; nesse mesmo ano, assumiu a
presidéncia do Banco do Nordeste do Brasil. Apos o suicidio de Vargas, em 1954, demitiu-se do
cargo.

Em outubro de 1954 elegeu-se deputado federal pela Bahia, na legenda do PTB. Em abril de 1955,
porém, deixou a Camara para tornar-se Secretdrio da Fazenda da Bahia. Nesse mesmo ano, criou e
presidiu a Comissdo de Planejamento Econdémico - CPE. Em 1957, criou e presidiu o Fundo de
Desenvolvimento Agroindustrial da Bahia e foi nomeado vice-presidente da Rede Ferroviaria
Federal. Reassumiu seu mandato na Camara em julho desse mesmo ano, exercendo-o até dezembro.
No periodo de 1957 a 1959 reorganizou o Instituto de Economia e Finangas da Bahia e nesse ultimo
ano, ja durante o governo de Juraci Magalhées, foi secretario para Assuntos do Nordeste em seu
estado. Representou também a Bahia na Superintendéncia de Desenvolvimento do Nordeste
(Sudene). Posteriormente, nomeado secretario de Economia, elaborou o projeto da Companhia de
Energia Elétrica da Bahia (Coelba).

Foi Diretor da Companhia Ferro e A¢o de Vitdria e, em 1961, foi representante do Brasil junto a
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Comissdo Internacional da Alianga para o Progresso, da qual se exoneraria em 1966.

Apds o golpe militar de 1964, filiou-se ao MDB, pelo qual se tornou o primeiro presidente na Bahia.
Concorreu ao Senado em 1978, mas foi derrotado por Lomanto Junior, da Arena.

Com a extingdo do bipartidarismo em 29 de novembro de 1979 e a consequente reformulacdo
partidaria, vinculou-se a corrente trabalhista liderada por Leonel Brizola. Quando este perdeu a sigla
do PTB para Ivete Vargas, filiou-se ao Partido do Movimento Democratico Brasileiro (PMDB).
Candidatou-se a vice-governador na chapa de Roberto Santos, em 1982, mas foi derrotado.

Foi professor da Faculdade de Ciéncias Economicas da Universidade Federal da Bahia, da Escola de
Comando e Estado-Maior da Aeronautica, do Curso de Planejamento do Departamento
Administrativo do Servigo Publico (Dasp) e da Escola Brasileira de Administragdo Publica da
Fundacdo Getualio Vargas (Ebap-FGV).

Foi Diretor da Fundagdo Casa Popular, o primeiro 6rgio federal brasileiro na area de moradia, com a
finalidade de centralizar a politica de habitagdo. Foi também Diretor da Companhia Brasileira de
Petroleo Ipiranga, da Empreendimentos Bahia S.A. e da Elétrico-Siderurgica Bahia S.A., além de
presidir a Consultoria de Planejamento Clan S.A. Também foi membro do conselho Diretor do
Instituto Brasileiro de Administragdo Municipal - Ibam.

Presidente de honra do PMDB baiano, em 1985, foi nomeado, no inicio do governo José Sarney,
Diretor de planejamento da area industrial do Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e
Social (BNDES).

Paulo Egydio Martins

E um empresério brasileiro, que também exerceu fungdes publicas e politicas. Foi superintendente do
Departamento de Engenharia e depois, gerente geral da Byington & Cia. Iniciou sua carreira publica
na esfera federal, quando foi ministro da Industria e Comércio do governo do presidente Humberto
Castelo Branco. Era grande acionista do Banco Comind e atualmente é Diretor-presidente da
Itaucorp S.A. Paulo Egydio foi o décimo-segundo governador do estado de Sdo Paulo, eleito
indiretamente durante o governo de Ernesto Geisel, pelo entdo colégio eleitoral. Atualmente se
encontra filiado ao PSDB. Langou, em 2007, sua autobiografia, intitulada Paulo Egydio Conta e
editada pela Fundagdo Getulio Vargas, com base nos depoimentos dados ao Centro de
Documentagdo da mesma instituigao.

Celso Lafer

Atualmente € professor titular da Universidade de Sdo Paulo, Conselheiro do Centro de Direito
Internacional, Membro da Sociedade Brasileira de Direito Internacional, Membro do Comité
Consultivo Superior do Instituto de Direito Econdmico Internacional da Universidade de
Georgetown, Membro do Conselho Fundador do Instituto DNA Brasil, Conselheiro do Fundagio
Bunge, Conselheiro do Federagdo do Comércio do Estado de Sao Paulo, Pesquisador da Biblioteca
do Congresso, Washington, DC, Conselheiro da Camara Brasil-Israel de Comércio e Industria,
Membro Efetivo da Academia Brasileira de Letras, Membro de corpo editorial da Revista da
Faculdade de Direito. Universidade de Sdo Paulo, Membro de corpo editorial da Revista USP,
Conselheiro da Solvay do Brasil Ltda, Conselheiro do Federaggo das Inds. do Est. de S.Paulo/Centro
das Inds. do Est. de S.Paulo, Diretor Associado da Universidade Hebraica de Jerusalém, Membro
fundador do Instituto de Estudos Econdmicos, Sociais e Politicos de Sdo Paulo, Sécio fundador e
Conselheiro do Centro Brasileiro de Analise e Planejamento, Membro da The American Society of
International Law, Membro efetivo do Instituto Brasileiro de Filosofia, Membro efetivo do Instituto
dos Advogados Brasileiros, Socio fundador e Conselheiro do Instituto de Estudos Politicos e Sociais,
Membro da Inter-American Dialogue, Membro fundador do Instituto Latino-Americano, Membro do
Comité Exec. da Atlantic Conference da The Chicago Council on Foreign Relations, Conselheiro da
Sociedade Beneficente Israelita Brasileira Hospital Albert Einstein, Presidente da Diretoria do
Fundagdo Cultural Ema Gordon Klabin, Membro do Centro Brasileiro de Relagdes Internacionais,
Conselheiro do Unido Brasileiro-Israelita do Bem-Estar Social, Membro efetivo do Instituto dos
Advogados de Sdo Paulo, Conselheiro da Museu Lasar Segall-Instituto do Patriménio Historico e
Artistico Nacional, Sécio honorario do Instituto Historico e Geografico Brasileiro, Membro Titular
da Academia Brasileira de Ciéncias, Conselheiro da Programa Parceiros Vitae de Apoio ao Ensino
Técnico e Agrotécnico, Presidente do Fundacdo de Amparo a Pesquisa do Estado de Sdo Paulo,
Conselheiro do Fundagdo Orquestra Sinfonica do Estado de Sao Paulo, Membro Vitalicio do
Conselho de Curadores do Fundacdo Eva Klabin, Membro da Secdo Brasileira do Associagdo
Internacional de Filosofia Juridica e Social, Ativ. em Org. Internac. Intergovernamental do
Organizacdo Mundial do Comércio, Ativ. em Org. Internac. Intergovernamental da Corte
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Permanente de Arbitragem, Conselheiro do Instituto Brasileiro de Etica Concorrencial, Conselheiro
da Universidade Federal do Rio de Janeiro, Conselheiro do Acervo Artistico-Cultural dos Palacios
do Governo do Estado de Sdo Paulo, Conselheiro da Klabin S.A., Conselheiro do Conselho Superior
da Fundagdo de Amparo a Pesquisa do Estado de Sdo Paulo, Membro de corpo editorial da Revista
Brasileira de Politica Internacional (Impresso), Membro de corpo editorial da Dados (Rio de Janeiro.
Impresso), Membro de corpo editorial da Estudos Historicos (Rio de Janeiro), Membro de corpo
editorial do Contexto Internacional (PUCRJ. Impresso), Membro de corpo editorial da Politica
Externa (USP), Membro de corpo editorial da Politica Externa (USP), Membro de corpo editorial da
Transnational Corporations, Membro de corpo editorial da Website do Forum Brasileiro de
Mudangas Climaticas - FBMC, Membro de corpo editorial da Revista Brasileira de Filosofia e
Membro de corpo editorial da Programa de Apoio as Publicagdes Cientificas Periddicas da USP.

Sérgio Roberto Vieira
da Motta

Trabalhou na Empresa Organiza Planejamento e Organizagdo Ltda como Engenheiro de 1967/1968;
Empresa GPI-Grupo de Planejamento Integrado como Assistente Executivo da Diretoria de
1968/1969; Empresa Sociplan Sociedade Civil de Planejamento Ltda como Supervisor Técnico e
Administrativo de 1969/1973; Empresa Eletropaulo-Eletricidade de Sdo Paulo S/A como Diretor
Vice- Presidente Executivo de 1984/1987; Empresa Hidrobrasileira S/A- Engenharia ¢ Consultoria
Técnica como Diretor Presidente

de 1987/1994; Ministério das Comunicagdes como Ministro de Estado das Comunica¢des de 1995.

Antonio Russo

Na politica, Russo comegou como suplemente de vereador em S.Caetano até que foi eleito vice-
prefeito para o mandato entre 1969 e 1973. Em 1978 foi eleito deputado federal e exerceu o mandato
entre 1979 e 1982. Além disso, foi um dos fundadores do MDB, foi Diretor administrativo e Juridico
da Eletropaulo e Secretario Adjunto do Ministério do Desenvolvimento Economico.

Custodio Mota

Pelegrini

Dados ndo disponiveis

Henrique Waksman

Dados ndo disponiveis

Jodo Baptista Dias
Guzzo

Dados néo disponiveis

Paulo de  Tarso | Dados nio disponiveis
Carvalhaes
Reynaldo Maffei Dados nao disponiveis

Fonte: Fundag@o Patriménio Historico da Energia e Saneamento (2012) Sites de internet (2012) (adaptado pelo

autor)

Recorte do periodo de 1979 — 1980 (primeiros presidentes da Eletropaulo)

Outros cargos ocupados pelos primeiros presidentes da Eletrobras /

Eletropaulo: Chefia e Cargos de Diretoria da Copel e da Itaipu Binacional, além de Ministro

das Minas e Energia.

Tabela 13 - Presidentes da Eletrobras - Centrais Elétricas Brasileiras S.A. (com controle acionario da

Light - Servicos de Eletricidade S.A.) (1) (1979 - 1980)

NOME PROFISSAO FORMACAO Nascimento Cargo Eletivo
ocupado
Mauricio Engenheiro Formou-se em Engenharia Civil pela Universidade 21/jan/32 Presidente do
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Schulman do Parana em 1954 Conselho de
(1979) Administracdo e
Presidente da
Diretoria
José Costa Escola Escola Militar de Realengo. Aspirante a oficial da 06/jan/18 Presidente do
Cavalcanti militar arma de infantaria em 1937. Entre 1946 ¢ 1948, Conselho de
(1980) frequentou a Escola de Aperfeigoamento de Administragdo e
Oficiais (Esao) e a Escola de Comando e Estado- Presidente da
Maior do Exército (Eceme). De 1950 a 1951, fez o Diretoria
Infantary School Advanced Course, em Fort
Benning, Georgia (EUA)

Fonte: AES Eletropaulo (2012) (adaptado pelo autor)

Tabela 14 - Presidentes da Eletrobras - Centrais Elétricas Brasileiras S.A. (com controle acionario da

Light - Servicos de Eletricidade S.A.) (2) (1979 - 1980)

NOME

CURRICULO - CARGOS

Mauricio Schulman
(1979)

Chefe do Departamento de Engenharia, superintendente-técnico e Diretor técnico da Copel;
Diretor-administrativo, Diretor de gestdo empresarial e presidente da Eletrobras

José Costa Cavalcanti

(1980)

Ministro das Minas e Energia; Diretor-geral da Itaipu Binacional; presidente da Eletrobras

Fonte: AES Eletropaulo (2012) (adaptado pelo autor)
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APENDICE I — Entrevista com o Eduardo Bernini

Entrevista com o Eduardo Bernini - 96 — 98 — preparou a companhia para
privatizagdo / 2003 — 2007 costurou o acordo junto com o BNDES de formacao da Brasiliana,

holding que agrega o banco e o grupo americano AES.

Data: 08 de agosto de 2014.

Local: Tempo Giusto — Empresa de consultoria - Rua Voluntérios da Patria,

3744, ¢j 92, Sao Paulo - S.P. - Brasil - cep: 02402- 400

Contato: eduardo.bernini@tempogiusto.com.br - tel/fax: 55 11 2978-2308

Bernini: A minha vida profissional sempre foi muito ligada ao setor de
energia, e eu fiz uma carreira desde estagiario da CESP e depois eu fui para Eletropaulo no
mercado, projeg¢do de mercados, projecdo economica, depois fui para drea financeira, cuidar
da parte de parte de tarifas, nos anos 80 quando nos tinhamos uma série de problemas
economicos e financeiros nesse setor e tudo isso acabava desaguando no conceito de tarifa
regulada. A minha experiéncia profissional foi muito ligada nos anos 80 e 90, sempre foi
ligada a crise financeira, pela qual o setor elétrico passou, e academicamente, eu derivei
para o Instituto de Eletrotécnica e Energia da USP quando foi formado o nucleo
interdisciplinar de energia que congregou a FEA, a POLI, o Instituto de Fisica e a FAU
dentro de uma visdo mais holistica de energia, o grande mentor desse nicleo foi o professor
Goldemberg, professor Roberto Moreira, depois David Zylbersztajn e foi por ai afora, eu fiz
o mestrado la e dei continuidade ao um projeto que era exatamente focado na reestruturagdo
empresarial do setor elétrico, entdo o meu nucleo de interesse era entender as mudangas
estruturais que o setor de energia e particularmente o setor de energia elétrica estava
passando globalmente, e questoes que surgiram tanto pela vertente tecnologica quanto pela
versdo financeira, em capacidade de mobilizar capitais e financiamento para atender a
expansdo da oferta em toda a cadeia produtiva, da geragdo até o ponto de conexdo com o
consumidor, ou seja, gerac¢do, transmissdo e distribui¢do. E, em 87 eu participei de uma
missdo do Banco Mundial para entender os processos de estruturagdo dos setores elétricos
que comegaram a acontecer particularmente da experiéncia inglesa de desverticalizagdo do

setor elétrico e que teve um grande impacto o que mudou, na verdade, marxistamente
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falando, o modo de produgdo, em invés de vocé ter um conceito de monopolio natural e
integrado e verticalizado, a separagdo em entidade empresariais independentes, de geragdo,
transmissdo, distribuicdo e comercializagdo com o objetivo de buscar eficiéncia economica
através da introdugcdo de competi¢do, portanto ndo um mercado perfeito, como dizem os
manuais de microeconomia, mas algo que no limite emularia condig¢oes de competicdo e de
estruturagdo do mercado. Entdo esse é o plano fundo que me levou inclusive ha ficar um ano
em Brasilia trabalhando naquilo que foi o pré diagnostico nas alternativas para
reestruturagdo do setor elétrico brasileiro em 94 que comegou depois em 95 com o chamado
RESEB — Reestruturagao do Setor Elétrico Brasileiro e que levou a uma série de mudancas
no marco legal do setor e que teve um rebatimento no plano mais macroeconémico com o
conceito de privatizagdo que ai, so esse capitulo, ja é um capitulo a parte, porque tem
implicagoes com o plano Real, reestabilizagdo da economia, com a mudanga do perfil
economico brasileiro, e que aqui em SP teve uma repercussdo importante, e ai é o ponto que
eu quero chegar, aquilo que é hoje a Eletropaulo, ou a AES Eletropaulo. Quer dizer vocé nao
consegue entender, ou melhor dizendo, ndo é possivel reconstruir o fundamento da
reestruturacgdo pela qual a Eletropaulo passou nos ultimos tempos sem entender a sua origem
e como que essa evolugcdo veio se dando em fungdo tanto de fatores endogenos da propria
natureza da companhia quando de fatores exogenos, e esses fatores exogenos se dividem em
dois planos, os efeitos da propria reestruturagdo do setor elétrico brasileiro quanto fatores
exogenos da companhia decorrentes de interesses ou necessidades dos seus diferentes
acionistas ao longo do tempo. E do governo do Estado em 1995 - 96, no dmbito da
reestruturagdo fiscal do Estado e da privatizagdo quanto depois da privatizagdo, da maneira
com que foram compostas as partes que formavam o nucleo controlador societario da
companhia num momento da privatizagdo, num segundo momento em que os quatro
acionistas de referéncia se reagruparam e até dois momentos mais contemporaneos que foi a
crise com o BNDES em 2003, a reestruturagdo pela qual a companhia passou em 2004 e
2007 e a situagdo em que ela se encontra hoje como parte de um grupo economico que tem
na verdade o seu controle compartilhado entre uma empresa americana e o BNDES através

da Companhia Brasiliana.

Entrevistadora: A criagdo da Companhia Brasiliana pela reestruturacao das

dividas que o senhor era presidente no periodo?
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Bernini: Exatamente. Foram dois momentos em que eu estive diretamente
envolvido na Eletropaulo, com relagdo a esse objeto que vocé esta interessada, que é a
reestruturagdo de empresas, que foi o momento precedente da reestruturacdo da Eletropaulo
ainda Estatal, e as movimentagoes da sua estrutura de controle ao longo do tempo apods a
reestruturagdo, entdo vocé tem uma linha do tempo que ela é importante para poder entender
a Eletropaulo hoje. Como é que eu vou entender a Eletropaulo hoje? Eu tenho que olhar uma
linha do tempo que remonta tanto ao periodo que da crise financeira pelo qual o setor
elétrico como um todo viveu, a reestrutura¢do que foi feita no ambito no governo de Sdo
Paulo, na segunda metade dos anos 90 e os eventos subsequentes que marcaram as
mudangas de controle societario ja na fase privada até chegar na conformagdo que nos temos
hoje da Eletropaulo, essa linha do tempo, ela é continua, e ela é interdependente, quer dizer
coisas que estdo hoje ainda presentes dentro do quadro que nos estamos enxergando hoje sdo
reflexos de que coisas que aconteceram a 20, a 25 anos atras, entdo essa interdependéncia,
ela é importante porque nds ndo temos um fenomeno unico nos temos uma série de
fenomenos que sdo interligados e que levam a essa conformagdo atual. Eu ndo quero

complicar a sua vida.

Entrevistadora: eu encontrei esta apresentacdo, acredito que ¢ de uma pos-
graduacdo, que eu gostei muito, contexto da governanca corporativa, foi esta: Perspectivas

para o ambiente regulado, cendrio e tendéncias.

Seminarios ABDIB/EDUCORP de Energia Elétrica

Agéncias reguladoras: Papel e atuagdo no Setor Elétrico

Painel:
Perspectivas para o ambiente reqgulado
Cenario e Tendéncias

Governanca Corporativa e Governancga Publica
nho ambiente de negdcios regulados:

Reflexdes para o caso do setor elétrico brasileiro

Dezembro de 2010

Eduardo José Bernini

eduardo.bernini@tempogiusto.com.br
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Figura 1 — Perspectivas para o ambiente regulado: cenarios e tendéncias I

Fonte: Slide retirado de apresentacdo de um trabalho de pos-graduacdo elaborado pelo Sr.

Eduardo Bernini, 2010

Bernini: Isso tem versoes mais atualizadas sobre isso. Entdo vamos falar de

outra camada.

Eu quando me desliguei da vida executiva, o meu foco de interesse intelectual
passou a ser efetivamente Governanga Corporativa. E esse meu interesse em Governanga
Corporativa decorre exatamente dessa minha trajetoria anterior, porque no fundo, quando
nos estamos tratando de processo de reestruturacdo, essencialmente nos vamos estar
tratando de como se organiza o poder dentro de uma organizagdo, e por sua vez o objeto da
governanga corporativa e governanga vem de governo, ¢ exatamente como se estrutura o
poder e como se estabelecem os mecanismos de check and balance dentro de organizagoes,
tanto de organizagdes empresariais, por isso que muitas vezes o termo corporativa é
limitador, quanto de qualquer tipo de organizagdo, inclusive do terceiro setor, e
organizacoes publicas e até evidentemente as organizagoes de natureza corporativa
empresarial. E esse slide que vocé me puxou, ele me agrada muito. Particularmente, porque

sobre ele eu sou capaz de falar, dias. Mas eu ndo vou fazer isso com vocé.

Entrevistadora: Eu fiquei pensando assim, como o senhor como presidente da
Eletropaulo precisa olhar para sindicatos, olhar para agéncias reguladoras, olhar para clientes,
agentes politicos, organizac¢des sociais, como que o senhor aqui dentro teria que fazer uma

governanga corporativa olhando para todos esses stakeholders.

Bernini: Entdo vamos dar um passo atras para poder entender aonde nos

estamos.
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Desafios da Governanga Corporativa
no Setor Elétrico

- “Afinal, quem é o cliente da industria de energia elétrica?”

- “A Sociedade...”
Instituicdes
Reguladores e Coordenadores
Poderes
Judiciario
Executivo Clientes e Fornecedores
Legislativo
Pessoas e
Sindicatos STAKEHOLDERS Concorrentes

Organizag6es Sociais
Agentes Politicos

Formadores de Opini&o
Mercado Financeiros e de Capitais
Acionistas e Controladores
Midia

Figura 2 — Perspectivas para o ambiente regulado: cenarios e tendéncias I1

Fonte: Slide retirado de apresentacdo de um trabalho de pds-graduacdo elaborado pelo Sr.

Eduardo Bernini, 2010

Bernini: Qual é a natureza da Eletropaulo? Vamos pegar a Eletropaulo como

exemplo, qual é a natureza do negocio Eletropaulo?

Entrevistadora: Fornecer energia para seus consumidores, com qualidade,
responder ao valor dos acionistas, estar dentro da agéncia reguladora ANEEL, desculpe se eu
falar alguma besteira, também por ser uma empresa de capital aberto, a responsabilidade
social que vocés tém o programa de cidadania, um programa grande, de, esqueci o nome da

casa, que faz o programa de alfabetizacdo também geracao de trabalho, renda...

Bernini: Vocés esta complicando a resposta, tudo o que vocés esta falando esta
absolutamente correto, mas vocé esta complicando a resposta, pelo seguinte, a natureza deste
negocio e vamos pegar a primeira parte da sua defini¢do, fornecer energia elétrica com
qualidade e confiabilidade e a pregos modicos, porque o real objeto do negocio, e estamos
falando de Eletropaulo, mas poderiamos generalizar, pegar servigos publicos, mas vamos
falar de Eletropaulo, Eletropaulo é uma distribuidora de energia elétrica que opera por um
tempo determinado, com seus direitos e suas obriga¢oes, com uma concessdo publica que é

outorgada por um ente Federal, so que ela tem uma atuagdo local, ela recebe uma outorga de
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uma concessdo para prestar esse servi¢os de energia elétrica para um determinada regido
geogrdfica precisa, todas as suas poligonais sdo perfeitamente definidas, entdo é uma drea
geogrdfica definida. Bom, acontece que o servi¢o de energia elétrica, é um servigco que tem
por caracteristica uma obriga¢do de universalizagdo, significa que todo e qualquer ser,
pessoa juridica ou pessoa fisica bate na porta da empresa e ela é obrigada e mais, ela tem
que ter as condigoes técnicas para atender a toda aquela area geogrdfica. O que faz com esse
negocio, seja um negocio com caracteristicas, primeiro de uma forte regulacdo, o grau de
liberdade, vamos dizer assim, que a companhia tem que envolver tudo menos uma liberdade,
ela ndo pode simplesmente dizer ndo a ninguém. Se vocé tem supermercado ou vocé tem uma
loja, vocé pode chegar e dizer olha este produto eu ndo vendo e ndo acontece nada, porque é
um direito da escolha, o cliente pode bater na porta do lado, numa outra loja e comprar
aquele produto que vocé por decisdo sua, empresarial, decidiu que ndo me interessa vender,
porque nado é ali aquele produto que eu quero vender, por n razoes. A energia elétrica, dgua,
Telecom, ndo tem essa alternativa. Entdo ha uma forte regulacdo principalmente porque esse
servigo inclusive é operado através de redes, eu chego a energia elétrica através de um fio,
um fio que tem toda uma cadeia produtiva que vai desde o medidor até o ramal de ligacdo, o
transformador, a rede de média tensdo, a subestagdo de distribui¢do, a linha de transmissdo
que chega a subestagdo, a subestag¢do de transmissdo, a transmissdo até uma usina e toda
uma interligacdo de usinas e linhas de transmissdo que garantem que a energia chegue até o
consumidor final, entdo é uma rede interdependente. A regula¢do passa desde estabelecer
qual é a qualidade do produto, o produto tem que chegar no consumidor com um nivel de
tensdao, com um nivel de frequéncia, com um numero de horas aceitavel de interrup¢do, um
numero aceitdvel de interrup¢do, que sdo coisas diferentes, quanto tempo eu fico desligado,
quantas vezes eu sou desligado, e isto do lado técnico, e estou resumindo muito, do lado
comercial, como é a fatura, qual é a perenidade que vocé vai cobrar, quais os servigos que
tem que atender para estar preparado para atender através de sua estrutura, seja através de
lojas, seja através de internet, seja através de canal telefonico, que outros servigos que vocé
pode e deve prestar para atender o consumidor com qualidade, entdo o conceito de qualidade
¢ um conceito regulado, tudo tem normas que sdo emitidas pela ANEEL e que o operador da
concessdo tem que seguir, e tambem regulado do ponto de vista economico financeiro e que
vai desde como sdo formados os custos reconhecidos, (...), como é formado, reconhecido e
contabilizado todo o ativo que compoe essa rede, e mais ainda, esse ativo ndo é de

propriedade da companhia, esse ativo é de propriedade da concessdo, porque existe o
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principio da continuidade da prestag¢do do servigo, esse servigo ndo pode ser descontinuado.
Entdao a companhia ndo pode dizer simplesmente assim, acabou a sua concessdo, legal entdo
eu vou pegar todos os fios, transformadores, o cobre, o ferro, o aluminio, vou pegar tudo e
vou levar tudo para uma recicladora e quem quiser que comece tudo de novo, entdo o ativo é
da concessdo, e ha uma continuidade, e é por isso que ele é contabilizado durante o periodo
da concessdo como parte do ativo da pessoa juridica que detém esse direito de explorar o
servigo. Mas ao final da concessao, ele é revertido para a Unido que é o poder concedente
que por sua vez faz a outorga, confere a outorga desse ativo para a continuidade da
prestacdo do servigo, isso tem implicagoes bastante significativas do ponto de vista do

modelo econémico e financeiro do negocio, porque o que nos chamamos de tarifa.

Do ponto de vista da regulagdo economica e financeira, e isso tem implicag¢do
sobre a maneira pela qual ocorrem reestruturagoes nesses setores regulados, o ativo ndo é de
propriedade da companhia rigorosamente e esta sobre a guarda da companhia enquanto ela
estiver operando essa concessdo e consequentemente as decisoes de investimento, elas em
parte estdo sob a gestdo da companhia, mas de fato qualquer investimento que venha a ser
feito precisa da anuéncia, da autorizagdo do regulador para se fazer parte do ativo
imobilizado e o ativo imobilizado por sua vez é a base de calculo que leva a remuneragdo
desse operador ao longo do periodo de concessdo e essa remuneragdo é também regulada,
quer dizer, vocé ndo tem uma taxa de retorno livre, a taxa de retorno é regulada, baseada
essencialmente no custo médio ponderado de capital que é regulado pelo regulador, é o custo
médio ponderado ndo é (..) da companhia mas é o (...) que o regulador determina para todas
as estruturas e esse processo faz com que periodicamente existam marcos de revisdo das
tarifas e de reajuste das tarifas que sdo dois processos diferentes e que tem um impacto sobre
o retorno efetivo que o negocio tem e ndo menos importante é de responsabilidade integral
da gestdo do negocio da gestdo, que opera a companhia todo a estratégia de financiamento e
alavancagem de custos financeiros que sobre esta parte que é a remuneracgdo é que saem dos
excedentes que devem cobrir a amortiza¢do do capital de terceiros, os custos de capital de
terceiro associados a esses financiamentos e também o liquido é exatamente o lucro, entdo o
modelo desse negocio é o modelo que basicamente segue uma série de amarras do ponto de
vista da regulagdo. Seria bonito se ndo tivesse a combinagdo desses dois fatores porque tudo
isso que eu te descrevi até o momento é como a teoria regula a vida de um negocio

extremamente regulado, extremamente controlado, mas de fato ndo é somente os reguladores
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que atuam como um stakeholder de influéncia sobre o negocio, se tem os stakeholders que
qualquer negocio tem, os acionistas, o fornecedor, o cliente, esse negocio todo, concorrentes
5o que pelo fato desse negocio operar dentro de uma drea geogrdfica estabelecida de ter a
responsabilidade de atender a universaliza¢do do servico, e mais ainda, dele ser um servico
publico que tem um carater de essencialidade, energia elétrica tem mais de 100% de taxa de
cobertura, veja que coisa interessante, ela tem mais de 100% porque é um servigo tdo
essencial que vocé tem a modalidade de atendimento que o fio que chega na conexdo do
consumidor é o fio regular da concessiondria e submetido aos padroes de qualidade, etc., so
que existe também uma clandestinidade, nem todo o fio que chega a uma casa ele é regulado,
porque o gato, o furto, o desvio, e a pressdo social, por isso aqui o papel importante de
ocupagoes e invasoes da expansdo que o tecido urbanistico tem, faz com que na verdade, a
concessiondria pode estar atendendo a todos os domicilios regulares, e é indiretamente existe
a possibilidade que ela esteja atendendo de uma forma irregular por for¢a da irregularidade
do acesso ao que os consumidores tem via gatos e etc. a energia elétrica, entdo quando o
IBGE faz a pesquisa censitaria amostral, ele acaba encontrando mais domicilios ligados do
que o numero de consumidores regularmente registrados na companhia. So esse fato faz com
que um stakeholders de forte influéncia sobre o negocio sejam os movimentos sociais, desde
os movimentos dos sem teto até as formas com que agentes politicos exercem um poder de
influéncia inclusive sobre o proprio regulador e ndo so isso, a questdo da tarifa, a tarifa é um
preco muito simbolico, ela ndo é apenas e tdo somente um resultado técnico que pega
estrutura de custos, a estrutura de investimentos, o insumo, energia comprada com todos os
penduricalhos de transmissdo e tudo mais, e que se aplica entdo ao modelo e sai la um
determinado numero em reais por mega watt hora de acordo com as classes de tensdo e etc.
ele é na verdade um prego administrado, ndo somente porque eventualmente ele tenha um
impacto grande sobre indice de inflagdo, que é a situagdo que estamos vivendo hoje
contemporaneamente, mas porque ele é administrado em fung¢do de expectativas que sdo
formadas por esses stakeholders, os orgdos de defesa do consumidor, a imprensa, a
mobiliza¢do de formadores de opinido, a ac¢do de agentes politicos, a mobiliza¢do de
organizagoes sociais, entdo o conceito de stakeholder do negocio energia elétrica, ele é um
conceito expandido, e que no fundo acaba gerando um dilema permanente entre a
necessidade de ser perseguido, um nivel de rentabilidade que permita que o retorno seja
maior do que o custo de oportunidade de capital proprio e de capital de terceiros e que os

riscos que estdo envolvidos na composi¢do de qualquer taxa de retorno tenham dois
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componentes, um é apos a privatizagdo que é o risco privado de qualquer negocio operando
no ambiente economico brasileiro e o outro é o risco governo que foi muito grande pré
privatizagdo, mas que ainda é um risco forte e ele é tdo mais forte quanto mais instdavel por
um conjunto de pressoes que sdo exercidas pelos stakeholders sobre os reguladores que
temos mais de um e sobre os police makers, sobre os formuladores de politicas publicas para

o setor de energia elétrica.

Desafios da Governanga Corporativa
no Setor Elétrico
SINGULARIDADE : “Negécio Regulado”

e w
v ) DECISAO @

PELA
ASSIMETRIA ASSIMETRIA
DE INFORMAGAO AUTORIDADE DO PODER DE INFLUENCIA

Convicgao pessoal (ideolégica
ou técnica)

Orientacao por politicas
Influéncia do grau de
exposicao e debate da decisao
pela opinido publica

oo

STAKEHOLDERS

Figura 3 — Perspectivas para o ambiente regulado: cenarios e tendéncias I1I

Fonte: Slide retirado de apresentagdo de um trabalho de pds-graduacdo elaborado pelo Sr.
Eduardo Bernini, 2010

Esse quadro de assimetria com que essa pressdo acaba sendo exercida, que é a
assimetria que com que as influéncias sdo exercidas sobre o processo de decisdo das
autoridades que tem esse poder regulatorio de vida ou de morte sobre o negocio, quando se
tem a figura da autoridade, na verdade sdo duas autoridades centrais, a do regulador que
estabelece a operacionalidade da regula¢do da conformidade da regulagdo economica,
comercial e da técnica, e a influéncia dos police makers, dos formuladores de politicas
publicas sobre o setor, e ao mesmo tempo, é cldassico da literatura os efeitos da assimetria de
informagdo que ocorrem entre esse conjunto de stakeholders, a empresa e as autoridades que
tomam decisdo e esse ambiente, ele é um ambiente que é extremamente influente sobre a

maneira pela qual sdo conduzidas as estruturagoes e reestruturagoes do negocio energia,
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entdo entender a Eletropaulo e as suas reestruturagoes exigem ter um certo olhar sobre essas
forcas que influenciam a tomada de decisdo do ponto de vista empresarial, seja pelos seus
orgdos societarios, a assembleia, acionistas, sejam pelos seus orgdos de governanga,

conselho de administra¢do, Diretoria executiva.

(Pesquisadora mostrou o material de carreira dos dirigentes da Eletropaulo e os

primeiros resultados da anélise de curriculos)

Bernini: Pos-privatizagdo sdo profissionais com perfil de Governanga
Corporativa vinculado a negdcio e ndo a um cargo honorifico, embora o que prevaleceu no
inicio do pos-privatizagdo foram os Conselheiros internos, Conselheiros com perfil
completamente distintos profissionais e de qualifica¢do, completamente distinto do periodo
anterior a privatizagdo mais ainda assim Conselheiros vinculados ao controlador, A AES,
Houston Industries e Electricité de France, Companhia Siderurgica Nacional , vocé tem o
periodo AES que ja comeg¢a como controladora isolada em que eram so Conselheiros
internos da AES com mesmo perfil e qualificagcdo e depois da entrada do BNDES, passaram a
ter Conselheiros externos e Conselheiros independentes. Vocé domina a separagdo

conceitual entre esses trés conceitos de Conselheiros?
Entrevistadora: ndao

Bernini: Entdo vamos ld, Conselheiro interno sdo Conselheiros que sdo
indicados pelo controlador e que exercem algum tipo de atividade profissional vinculada ao
controlador. Ou sao Diretores de outras empresas ou sdo Diretores da controladora ou sdo
Diretores da holding da holding, dos espaguetes que vdo subindo, mas essencialmente sdo
assalariados na ativa que sdo indicados para compor conselhos da administracdo de
controladas ou de participadas. O Conselheiro externo é o Conselheiro que nem algum
momento de sua vida profissional teve algum vinculo empregaticio ou contratual com o
controlador, entdo ele pode ter sido um ex-Diretor, um advogado externo ou um consultor
que teve algum tipo de vinculo contratual com o controlador, entdo ele ndo é um Conselheiro
independente. O Conselheiro interno é um profissional que tem vinculo empregaticio ou
contratual com o controlador hoje, o externo pode ndo ter esse vinculo contratual
empregaticio, mas o teve em passado recente. E o Conselheiro independente, que é por

exclusdo, é aquele que ndo teve nenhum tipo de vinculo anterior com o grupo controlador e
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nem com a companhia e pelas regras do novo mercado, de governanga do novo mercado, as
companhias com o nivel do novo mercado tem que ter no minimo 20% do seu conselho
composto por um independente. Eu hoje sou Conselheiro independente de duas empresas,
nessa condi¢do nunca tive nenhum vinculo anterior, eu fui Conselheiro externo da
Eletropaulo e da Tieté quando eu me desliguei da presidéncia porque eu era presidente e
virei Conselheiro entdo durante o periodo que eu fiquei no conselho, que foram dois anos, eu
ndo era um Conselheiro independente eu era um Conselheiro externo, para entender essa
qualificagdo, esses recortes que vocé fez, e a maneira com que vocé estatisticamente agrupou
um dado importante é exatamente esse. Pré-privatizacdo a indicagdo era disfuncional ela
era evidentemente de natureza politica de relacionamentos e era um conselho honorifico,
embora tivesse todas as responsabilidades que as leis das S.A. preveem para o conselho de
administracdo, depois do periodo pos-privatizacdo teve um momento que houve a
domindncia total de Conselheiros internos, e ou externos e a partir do momento da entrada
do BNDES e da solugdo do grande embrolio financeiro criado com o default da AES em
2002, comegou a progressivamente a ter a entrada na composigdo do conselho de conselhos
independentes e hoje para atender o nivel dois da Bovespa e o fato da Eletropaulo ter 52%
do seu capital pulverizado na bolsa hoje vocé tem uma composicdo de Conselheiros
independentes, se ndo me engano sdo quatro Conselheiros independentes, que se

enquadrariam dentro dessa categorizagdo.

(Pesquisadora falou do governo Dilma Lula como reestatizante através do uso

da ferramenta BNDES para voltar para as empresas)

Bernini: Se tem um comité paritario, que monitora e forma a decisdo de voto
para as deliberagcoes que estdo previstas nos acordos de acionistas, e que tenha o voto
afirmativo dos dois acionistas de referéncia. A Eletropaulo tem 52% do capital pulverizado
na bolsa, 48% é o bloco de controle, e ela tem o controle das a¢oes ordindrias, que por esta
razdo a Eletropaulo ndo esta no novo mercado que exige 100% das agoes ordinarias. Entdo
nesse ponto, eu tenho uma sugestdo importante pra vocé, vocé leu a pesquisa do Sergio
Lazzarini, sobre capitalismo de Estado e capitalismo de lacos, para vocé entender o papel
do BNDES ele ndo é tao simples, quanto estd ai colocado na sua tese, ele é um pouco mais
sutil. Sergio fez em outra pesquisa disponivel em inglés e ndo foi traduzida, a relagio BNDES
e empresas participadas, é um caso classico de interloc, vocé tem uma série de relagoes

societarias que forma uma teia, e esta teia tem relagoes complexas que foi o objeto dessa
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pesquisa do Sergio, Sérgio é do INSPER, e ele fez uma abordagem muito interessante sobre
essas relacoes entre as empresas, como Eletropaulo e Tieté, e uma série de outras, para
poder entender esse capitalismo de Estado, com lagos, com a iniciativa privada porque para
entender esse mecanismo para entender como funciona esse mecanismo de Governanca do
BNDES com as suas participadas, ndo é so essa frase que resume essa relagcdo, ela ¢ um
pouco mais elaborada, isso tem componentes tanto de politica publicas, direcionadoras
quanto também decisées com relagoes a propria estratégia dos investimentos que o BNDES
faz através da BNDESPAR em segmentos da economia. A questdo dos campedes nacionais,
do fortalecimento de grupos nacionais e no caso da particularmente esse, caso da AES —
BNDES, ele tem um outro componente precedente que foi o financiamento que foi o
mecanismo de financiamento que o BNDES adotou durante o governo de FHC para dar
suporte a privatiza¢do de empresas de todos os seguimentos e energia elétrica e que em 2002
a AES por um longa historia que vou resumir, ela entrou em default, ela parou de pagar e a
criagdo da Companhia Brasiliana foi determinada pelo acordo que uma parte da divida foi
convertida em capital e a outra parte foi refinanciada, refinanciamento que por sua vez
determinou a reestruturagdo da AES e da Eletropaulo, da Tieté e Uruguaiana e da AES Sul,
entre 2004 e 2006, até que em 2006 foi feito um secundary offer, ou seja, agoes que estavam
da Eletropaulo que era de controle da Brasiliana foram oferecidas no mercado, foi feito um
book building e a venda dessas a¢oes pagaram a divida com o BNDES e o BNDES a partir de
novembro de 2006 passou a ser apenas acionista e ndo mais financiador. Entdo ndo teve
mais divida quanto da Brasiliana e isto que reestruturou a razdao desta toda reestruturagdo

foi essa, que foi nesse periodo que eu estava a frente da companhia, entre 2004 e 2007.

Entrevistadora: Mas esse uso de parceria PPP ¢ BNDESPAR como investidor
ndo ¢ uma caracteristica desse governo atual Dilma — Lula? Eu ndo sei eu pensei que fosse

uma caracteristica desse governo.

Bernini: Ndo, isso é tdo antigo quanto a propria razdo de criagdo do BNDES
sobre a inspiragdo desse grande economista brasileiro chamado Ignacio Rangel, isso vem
dos anos 50. No caso da participagdo do BNDES ndo tem nada a ver com a situag¢do com o
modelo de intervengdo que veio sendo feito pelo BNDES neste caso, ja na fase do governo
Lula e Dilma, sao dois fenomenos sdo completamente distintos, a intervengdo do governo
Lula e Dilma foi a estratégia de formacdo dos campedes nacionais no ramo dos

frigoriferos, da carne, da construgdo civil e isso o Sergio Lazzarini, aborda com muita
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riqueza de detalhes como é que essa estratégia foi montada, no caso da AES Eletropaulo,
da Brasiliana isso dai foi uma crise financeira, um default de um financiamento que levou
a uma solugdo de recomposigdo do passivo que estava em default através de um misto entre
um refinanciamento de 50% do passivo e a capitalizacio desses outros 50% na companhia
Brasiliana onde a AES incorporou dentro do controle da Brasiliana ndo somente as agoes
que ela detinha na Eletropaulo mas também as acoes que ela detinha na Tieté e na usina
termoelétrica Uruguaiana, sé ndao entrou no ativos da AES Sul. Entdo essa reestruturacdo
foi essencialmente de natureza financeira e ndo foi estratégica, entdo ndao tem nada ver, sdo
dois processos completamente distintos, que 0 BNDES entrou nos grupos nacionais através
da BNDESPAR no capital ou seja através debéntures, ou através de subscricao de
aumento de capital ou pelo BNDES através de linhas financiamento, isso obedeceu uma
estratégia de politico industrial ou regional. No caso da AES foi simplesmente um encontro
de contas e um saneamento de uma situacdo de default financeiro em relacio ao
financiamento concedido anteriormente para aquisicdo de empresas submetidas ao

programa de privatizacdo.

(Inicio do questionario)

Questio 1 - 1. Em sua opinido, quais sdo os principais fatores que
desencadearam o processo de mudanca de propriedade?

Seguinte, vou tentar fazer um mapa do site.

(Resumo de algumas partes, ndo esta exatamente como a fala de Bernini, pois

esta historia esta no site Eletropaulo)
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Fonte: Elaborado pelo Sr. Eduardo Bernini durante entrevista, 2014
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Essa caixa, 31/12/1997 AM - ativos de geragdo, transmissao, ¢ de distribuicao,

houve uma assembléia geral dos acionistas. As 12:01 - foi feito uma cisdo e conferimento de

ativos em que resultou uma empresa com o mesmo CNPJ chamada Eletropaulo Metropolitana

Eletricidade de Sao Paulo SA, com ativos de distribuicdo, uma parte da area de conexao

de

distribuicao da antiga Eletropaulo, foi para uma empresa chamada Bandeirante de Energia

com ativos de distribuicdo e foram criadas empresas de gerag¢do e de transmissdo, 4 empresas,

sairam da Eletropaulo. Aqui vamos ter o primeiro momento, dos controladores, o controlador

foi uma empresa chamada Light, s6 que esta Light também era uma concessdo no RJ, que

havia sido privatizada pelo governo Federal, quem ¢é o controlador dessa Light que veio

controlar aqui a Eletropaulo? Uma empresa chamada AES, uma empresa chamada EDF,
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Houston Industrial, e a CSN. Esse grupo controlava a Light, e a Light participou do leildo de
privatizagdo e assumiu o controle da Eletropaulo, s6 que essa rapaziada aqui mudou de ideia
no meio do caminho e esta turma aqui (Reliant e CSN), venderam a sua participagdo na Light
que por sua vez tinha a participagdo na Eletropaulo, essa turma aqui vendeu e s6 ficaram
entdo 2 acionistas, primeira reestruturacdo de controle quando a Light comprou o controle e
por tras da Light tinham esses controladores. Segundo movimento, esses controladores
venderam sua participagdo para AES e EDF entdo a Light passou a ter esses dois
controladores. Terceiro movimento, a AES comprou a parte da EDF na Eletropaulo e ficou
com SP, e simultaneamente, a EDF comprou a parte da AES na Light e ficou com o Rio,
junto com o controle vieram as dividas com o BNDES que havia financiado tanto a aquisi¢ao
do controle da Light na privatizacao da Light, quanto havia financiado a aquisi¢do do controle
da Eletropaulo pela Light, esse default levou a uma quarta reestruturagdo, de um lado temos a
Eletropaulo e do outro lado temos Tieté, em que parte desta divida virou capital e parte desta
divida foi refinanciada, numa holding chamada Companhia Brasiliana de Energia, entdo o
BNDES converteu uma parcela de capital e subscreveu o aumento de capital com os direitos
da divida, a AES entdo abortou as suas parcelas de a¢des da Eletropaulo e na Tieté. No final

51% de capital foram na AES e 49% com a BNDES.

Bernini: entdo quando vocé me pergunta aqui o processo de mudanca de
propriedade, eu pergunto em qual delas. Vocé entendeu a complexidade e a linha do tempo
que nos estamos falando? Porque metodologicamente, nada contra que vocé venha a estudar
os fatores que desencadearam o processo de mudanc¢a da propriedade em um desses elos,
mas vocé tem que escolher um deles, mas nada impede de olhar de uma forma mais ampla
esse conjunto de mudancgas, mas ai é a questdo da relagdo, o tempo que vocé tem ai para
concluir ai a sua tese, esta figurinha da linha do tempo, para mim poder responder esta
pergunta, vocé vai ter que me responder qual delas que vocé quer? Porque os fatores que
motivaram cada uma delas foram completamente distintos, resumidamente o que determinou

o governo do Estado de SP a fazer essa reestruturagdo pré-privatizagao,

Entrevistadora: Seguindo o modelo talvez inglé€s de desverticalizagao.

Bernini: Esta é a parte bonita da historia, vocé quer ouvir a parte feia? O
governo do Estado de SP estava quebrado porque a divida que o governo do Estado tinha

com o Banespa era tao grande que levou a intervengdo ainda no governo Fleury do Banco
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Central no Banespa, e essa divida era toda com o governo do Estado de SP heranga da
gestdo Maluf, Quércia e Fleury. O plano de saneamento do plano real exigia o saneamento
dos bancos estaduais e o saneamento do Banespa envolvia o equacionamento da divida, do
governo de SP com o Banespa, qual a unica forma de fazer o saneamento da divida,
desmobilizando capital, ou seja, vendendo para poder ter recursos para poder fazer a
amortizacdo da divida e depois entrou a renegociacdo de todas as dividas estaduais no
decorreram no plano real, e entdo a decisdo de cindir a Eletropaulo, obedeceu a parte
bonita, atender as novas diretrizes em tempo de paz, de reestruturar o setor elétrico,
desverticalizando e especializando a cadeia produtiva, dois, fazer com que a privatizagdo da
Eletropaulo, distribui¢do da Eletropaulo de parte da CPFL, da Comgas, de parte da geragdo
da CESP, o que gerou a AES Tieté, as usinas do Vale do Tieté, as usinas do Vale do
Paranapanema, que gerou hoje a companhia Paranapanema de geragao, e a distribui¢do da
CESP que foi vendida, e hoje é da companhia espanhola, o principal fator que desencadeou
o processo de mudanca na privatizacdo foi a necessidade de saneamento financeiro do
governo do Estado de SP diante da crise de inadimpléncia do banco com o Banespa e do

Banespa com o saneamento do Banespa dentro do plano real , isso é a motivagdo.

Segundo movimento: A Houston e a CSN a EDF e a AES criaram um
modelo de compartilhamento de gestdo que era simplesmente insustentdvel porque eles
fizeram aquilo que as piores estatais vinham fazendo historicamente o que levou a
derrocada do modelo estatal do Brasil, que é o loteamento das Diretorias, a EDF cuidava
da Diretoria comercial e da distribuicdo, a AES cuidava do financeiro, a Houston cuidava
da Diretoria técnica e de geragdo e a CSN do administrativo. Vocé acha que vai funcionar?
Ndo, ndo pode funcionar, porque as culturas empresariais eram completamente distintas, e
isto aqui é uma empresa estatal francesa, isto é uma empresa texana que é diferente de ser
uma empresa americana, e isto aqui é uma empresa nacional que veio de um grupo do
ramo da tecelagem que assumiu uma operacgdo siderurgica da privatizacdo da CSN e a AES
era uma um bicho muito mais complicado que eu vou levar horas, e até tem um livro, ali,
What americans does right? Que conta um pouco a historia de como a AES se formou,
mas ndo conta como a AES quase faliu no inicio de 2000. Com essas culturas empresariais
tdo distintas, a unica solugdo, foi dois anos depois um divorcio ndo litigioso, eles ja

comecaram desquitados e terminaram divorciados e da mesma forma, a cultura AES e a
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cultura EDF também eram tdo distintas que também ndo iam dar certo, por isso que

acabou resultando nessa separacgdo.

A razdo dessa reestruturagdo foi o default pelo qual a AES, tomou a decisdo
de parar de pagar 0 BNDES motivada por uma série de razées, e ai, so ai, nos ja temos ai
quase outro doutorado, ou pelo menos uma dissertaciozinha de mestrado bem robusta, por
isso que é importante para responder esta pergunta, entender a que momento dessa
historia, e ndo estamos falando de muito tempo, nem de vinte anos, esta é a razdao pela qual,
para poder entender esse fator, vocé precisa escolher qual é o objeto ou qual é a sequencia

de objetos que vocé pretende seguir.

Questao 2 - Qual era a situacdo da unidade antes da mudanga de propriedade.

Quais eram os pontos fortes e os pontos fracos?

Com certeza é bastante distinto, esse é um ponto que merece ter certa reflexdo
de qual é o elo que no qual vocé vai se concentrar e qual vocé vai explorar o que ndo
invalida, todas aquelas informagoes que vocé coletou e sistematizou porque elas sdo muito
relevantes e sdo inovadoras, do ponto de vista do doutorado, vocé ja esta garantindo ai um
pedacinho no céu. Que é exatamente vocé ter sistematizado e entendido como evoluiu a
capacitagdo e o perfil da alta administragdo da companhia, isso é inédito, ninguém

aprofundou nisso ai, vocé tem que ver quais conclusoes vocé vai puxar, nisto ai.

Questido 3 - Sobre os intermediarios, (banqueiros, assessores juridicos,
consultores, auditorias, etc.) eles intervieram ao longo do processo de mudanca de

propriedade? Quais estavam do lado do vendedor e quais do comprador?

Mais uma vez, esta é uma pergunta que, para qual momento, a resposta
correta vai exigir um diferencial do momento, mas eu posso dizer que nesse caso, duas
distingoes basicas, porque neste momento aqui, primeiro elo, foi um processo formal em que
o governo do Estado de SP constituiu um programa de desestatizagdo, e ndo foi a companhia,
nem os administradores da companhia que tomaram deliberacoes de como estruturar essa
intermediagdo, foi feito um processo para o Estado de SP, o PED - Programa Estadual de
Desestatiza¢do, sobre a coordenag¢do direta do vice-governador, um gabinete especial
composto pelos principais Secretarios, Secretdrio da Fazenda, Secretario do Planejamento,

Secretario da Gestdo Estratégica, e uma pancada de outros Secretarios, que tinham uma
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Secretaria Executiva que coordenou a licitagdo e a contratagdo de dois servigos, o servigo A
e o servico B, servico A que faria toda a parte de estruturacdo juridica, financeira, toda a
estratégia de venda, e conduziria até a venda, e um servigo B que é na verdade um servigo de
auditoria e co valida¢do da precifica¢do do estabelecimento num pregco minimo para o leildo
que iria transferir duas coisas, uma era o controle acionario, outra a licitagdo para a
outorga da concessdo, porque voltamos ao negocio regulado, transferéncia da concessao, em
1995 houve uma mudanga na lei que regulou a lei de concessoes, que regulou e regularizou
uma situa¢do de caos juridico que prevalecia sobre as concessoes em si, entdo neste
momento a relagdo de intermediagdo teve dois polos, o polo do acionista e o polo do
regulador, e o leildo foi um leildo conjunto, em que a venda das agoes foi feita
concomitantemente com o leildo para a outorga da concessdo, tal como determinava a lei
8987 de concessoes, entdo este momento tem uma caracteristica, dos outros, na verdade
foram classicos arranjos entre partes privadas, que constituiram entdo seus advogados,
seus banqueiros, seus dealers buscando uma situacdo de solugdo para os descruzamentos
societdrios e para a negociacdo de saneamento do default financeiro que levou a

capitalizacdo e ao refinanciamento do BNDES.

Questao 4 - Pelo que vocé sabe, havia mais interessados na compra da
unidade? Havia outra oferta? Houve negociagdes informais? Quem cumpria essa fun¢ao?

Como foi tomada a decisdo?

Mai uma vez, do que nos estamos falado? Aqui foi um leildo publico, com
regras conhecidas, estabelecidas e tudo mais, aqui foram negociagoes privadas, e aqui foi
uma renegociagdo de um default financeiro, portanto ndo foram duas situagoes, mas foram

trés situagoes diferentes.

Questao 5 - Depois da mudanga de propriedade realizada e conhecida por
todos, quais foram os principais problemas encontrados? (impactos sobre os processos de

distribuicao, a energia entregue, fornecedores, clientes, funcionarios e seu perfil)

Aqui é outra dissertagdo, vamos pular essa? Porque essa a gente ndo consegue

resolver hoje.
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Questdo 6 - Depois da aquisi¢do, quais foram as principais decisdes de
investimento e de desinvestimento (atividade, departamentos, processos, unidades

desativadas)

Vou dar uma short version, qual era a principal decisdo de desinvestimento
aqui? Ndo houve uma decisdo de desinvestimento, ndo foi o caso, em nenhuma dessas
situagoes, a ndo ser se nos considerarmos sobre a otica dos acionistas, esses acionistas
desinvestiram (HI, CSN) esses dois acionistas trocaram de posi¢do (AES, EDF). Mas ndo
houve desinvestimento, ai aqui embaixo ndo houve desinvestimento, houve uma recomposi¢do
do controle, depois da aquisi¢cdo qual foi a decisdo de investimento? Decisdo de investimento,
0 negocio ¢ que vocé tinha uma qualidade do servico muito ruim, entdo qual foi a
prioridade? De fazer um choque de modernizagdo na gestio da companhia e ai o ponto
critico é examinar porque que o conceito de empresa estatal comeg¢ou a ser construido no
Brasil dentro do modelo Varguista de intervengdo no dominio econémico com a constitui¢do
de toda uma doutrina desenvolvimentista nos anos 50 que conduziu a uma nacionalizagdo de
setores e a criagdo de empresas modernas um brago de gestdo moderna do Estado segregado
da administra¢do direta patrimonialista e ineficaz, porque ele se deteriorou. e essa
deterioragdo da capacidade de gestdo basicamente se deu por conta da migra¢do das mas
praticas da administragdo direta patrimonialista para o ambiente do Estado empresdario, isso
fez com que a qualidade do servigo prestada pelo SPE pelo Sistema de Participagdo Estatal
em multiplos setores deteriorasse e o choque da privatizagdo foi de revitalizar métodos de
gestdo, capacitagdo técnica e por isso que vocé teve uma mudanga de perfil profissional
muito acentuada e que se refletiu inclusive nas decisoes de investimento de revitaliza¢do de

redes, de fazer investimentos para melhoria da qualidade e tudo mais.

Questdo 7 - Na sua opinido, qual era o principal objetivo estratégico pelo
comprador? (acesso a recursos, aumento de capacidade de produgdo, acesso a conhecimento
técnico, acesso a fatia de mercado, acesso a rede de distribuicao e comercializagdao, compra de

patrimdnio imobilirio e financeiro)

Objetivo do comprador é o seguinte aqui se vé que os compradores foram uma

empresa do ramo de energia elétrica com um historico com um historico fortemente




276

concentrado em geracdo e que estava comecando a dar os seus primeiros passos de
internacionalizagdo e foi cair num negocio que eles nao conheciam que era chamado de
distribui¢do tanto no Brasil como na Argentina, a EDF é uma empresa integrada e
verticalizada de monopdlio estatal monolitico e que também estava dando seus primeiros
passos de internacionaliza¢do, essa Houston era integrada e verticalizada mas com uma
vertente muito ligada a uma area de geragdo térmica de gas, operagdo de gasodutos, uma
atuagdo diversificada e esses camaradas aqui que simplesmente estavam vendo novos
negocios como alavancar novos negocios aproveitando a alavancagem da privatizacdo e
portanto ter uma captura de valor de curto prazo, muito se especulou se isso aqui seria uma
estratégia para travar pre¢o porque a Siderurgia é um negocio elétrico intensivo, e entdo
estaria formando um hedge no produto emergia elétrica para flutuagoes de preco que
naturalmente vieram no pos privatizag¢do, entdo aqui é por traz dessa pergunta aqui, objetivo
estratégico, para poder entender disso aqui, tem que entender, o que aconteceu nos anos 90
em termos de internacionalizag¢do de empresas sobretudo do hemisfério norte em relagdo ao
hemisfério sul nas transformagoes que ocorreram com a liberaliza¢do de economias e a
mudanca do papel do Estado na economia, entdo empresas nesses ramos, que eram
monopolios locais comecaram a sentir o efeito da desverticalizacdo e da captura pela
competicao das margens de lucros extraordindrios que esses monopdlios geraram, ou em
financas dos retornos excedentes que essas atividades tinham, por isso que EDP, EDF, as
empresas espanholas, nos EUA basicamente ndo foi so AES, AES, Enron, Houston,
American Electric Power, mais uma 6 ou 7 comegaram a se internacionalizar, so que esse
movimento teve um fluxo e um refluxo portanto, entender a decisdo, o objetivo estratégico,
foi o de diversificar e reaplicar lucros excedentes que eles estavam tendo nas suas
operag¢oes matriz em direcdo a novos mercados que estavam liberalizando a entrada de

operadores privados em negocio que eram monopdolios estatais.

Questao 8 - Vocé pode nos contar quais foram os personagens que
desempenham uma fun¢do importante nas transformacdes posteriores a mudanga de
propriedade (gerenciamento pds-fusdo)? Pelo que vocé sabe quem era favoravel aos novos

proprietarios e quem saiu?

Ah jovem, isso aqui ¢ Caras, eu posso te falar de varias categorias, mas ndo de
personagens, sendo a gente vai ficar aqui fazendo fofoca de cabeleireiro, mas eu entendi o

objetivo da pergunta e é uma pergunta muito importante viu, porque os agentes de
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transformagdo sdo pessoas, ndo sao maquinas entdo entender um pouco do perfil profissional
dos agentes de mudan¢a e como isso aconteceu, mas isso aqui ndo é uma pergunta simples

ndo, ela exige um pouco mais de elaboragao.

Questio 9 - Apds a fusdo, a unidade continua a funcionar de forma
relativamente autonoma parecido com antes? Ou a unidade perdeu completamente sua
autonomia por transferir sua gestdo ao comprador? Ou busca-se a complementaridade e a

cooperagdo para obter o melhor das competéncias de cada uma das partes?

Sim, ndo houve uma descontinuidade, quando nos olhamos aqui o seu objeto
de negocio ndo se transformou ela continua sendo essencialmente uma empresa de
distribui¢do de energia elétrica, ndo houve transformac¢do da natureza do negocio, até
porque ndo poderia porque nao poderia, porque na verdade esse negocio so existe por causa
de uma outorga de uma concessdo e uma licenca para prestagdo de um servigo, publico
especifico que ndo leva a nenhuma possibilidade de transformac¢do da natureza do seu
negocio outra coisa diferente é quando vocé olha outros negocios que os controladores

passaram a operar.

Questao 10 - Em resumo, vocé pensa que a mudancga de propriedade foi muito

benéfica, benéfica, neutra, prejudicial, muito prejudicial para o desenvolvimento da unidade.

Eu posso dizer para vocé com toda certeza que quando nos olhamos a floresta
ela foi muito benéfica, quer dizer hoje vocé tem, uma comparando a qualidade da presta¢do
do servigo que era dada em 1997 dezembro de 1997, e se vocé pegar a qualidade da
prestagdo do servico que é prestada hoje ela é muito melhor, porém e obviamente se vocé
olhar os resultados economicos financeiros, o retorno ao acionista, de um lado para os
stakeholders, a qualidade do servigo, o relacionamento com fornecedores, e toda essa massa
de gente aqui e outra para o acionista com certeza o retorno que era negativo, entio vocé
tinha aqui um negativo e aqui vocé tem uma empresa com positivo. Ndo vou entrar no que
estd acontecendo hoje no setor elétrico, tem uma destrui¢do de valor, mas se vocé olhar esse
horizonte com certeza foi muito benéfico. Porém no meio do caminho vocé teve confusdo a
bega, entdo um ponto e outro, teve confusdo a be¢ca aqui no meio, entdo nesse horizonte de
tempo, se a gente for fazer um balancgo foi muito benéfica, so que no meio do caminho tinham

pedras, galhos, confusoes, uma série de, somente debulhando a historia dessa trajetoria aqui




278

com todas as doengas que estdo embutidas nessa passagem é que a gente pode chegar a uma

avalia¢do, mas ponto a ponto foi muito benéfica.

(Fim das questdes)

Entrevistadora: Antes Eletropaulo era uma empresa de engenheiros e hoje uma

empresa financeira?

Bernini: Acontece que vocé ndo pode olhar isso aqui como se fosse uma
holding financeira, como se fosse uma um grupo economico diversificado come se fosse algo
dessa natureza, porque vocé precisa entender qual é o negocio, qual é o negocio dessa

companhia, pode ser resumido por trés palavras,
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Figura 5 — Negocio da empresa AES Eletropaulo

Fonte: Elaborado pelo Sr. Eduardo Bernini durante entrevista, 2014

Cobre, ferro aluminio, fio transformador, esse é o negdcio e isto é uma
empresa de engenharia, é uma empresa de engenharia, entdo a operagdo desse negocio é
obviamente ¢é, antes vamos fazer um novo recorte aqui, pré-privatizagdo, essa era uma
empresa de engenheiros, advogados e eu sou uma espécie de andorinha albina no verdo, eu
apesar ter essa duvidosa honra da titulagdo como economista eu sou de fato um economista
por deformagdo, mas eu virei um engenheiro por absor¢do e um advogado por condi¢do de
sobrevivéncia, entdo eu sou um hibrido, mas era essencialmente um hibrido, mutante,
tartaruga ninja, sabe, ndo é do seu tempo, vocé é bem mais nova, pré privatizacdo era
essencialmente uma empresa de engenharia, pos privatizacdo ela continua sendo uma
empresa de engenharia, mas cujo perfil profissional pelas demandas que a nova estrutura
de regulacdo em que esse negocio opera passou a exigir um conjunto de capacita¢oes mais
diversificadas e a ultima camada de diversificacdo de competéncias foi quando era
obviamente passou a ser uma empresa com alto grau de exposi¢do ao mercado e passou a
ter que ser regida pelas regras da governanga corporativa estabelecida pelos padroes
aceitaveis de mercado dentro dos niveis em que ela pode se enquadrar, porque se ela
estivesse no nivel de novo mercado e ndo no nivel 2, talvez até esse perfil ndo se alterasse
profundamente, mas de qualquer forma esta diversificacio em uma empresa de
engenheiros ela continua forte. E com um cuidado que vocé precisa tomar na andlise dos
curriculos, pois o meu sucessor é um engenheiro, Britaldo Soares, engenheiro

metalurgico, pergunta se ele algum dia trabalhou como engenheiro metalurgico na vida?

Entrevistadora: ndo porque ¢ uma particularidade do Brasil.

Bernini: O Britaldo saiu da Faculdade de Minas, se formou em Belo
Horizonte diretamente pro Citibank pro programa de trainee do Citibank e nunca mais na
vida ele saiu do setor financeiro e vocé vai encontrar certas evidéncias nos curriculos dos
brasileiros, em que os engenheiros viram suco no dia em que se formam, eles deixam de ser
engenheiros e vao ser administradores financeiros ou vdo ser gestores, entdo so o curriculo
é insuficiente porque a mudanca de perfil, porque a mudancga de perfil, eu fiz o contrario,
eu atravessei a rua e sai da FEA e fui até a Producio, Faculdade de Producgdo da POLI,

atravessei a rua, entrei na caixinha do forte do Tio Patinhas, subi um pouquinho e fui
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parar ld na quase na beira do Instituto de Fisica, no Instituto de Eletrotécnica e Energia, e
teve gente que fez o caminho contrario, que entrou na FEA pela porta da frente do
mestrado do doutorado em Administracdo e Financas e Economia entdo mas a esséncia do
negocio continua sendo Engenharia, a parte financeira é importante. A maneira com que
sdo inclusive formados os as estratégias hoje tem evidentemente o condicionante de como
atender a esses multiplos interesses dos stakeholders, isso é tudo conversa de socidlogo, isso
é onde os cientistas politicos e os cientistas sociais de modo geral tem vamos dizer assim
latitude de interesse, ndo sei se eles tem todas as respostas, mas eles tem uma latitude de
interesse, agora o ponto critico é que sendo o negocio regulado vocé tem uma engenharia
fisica que é como opera essa clapizunga toda... e vocé tem uma engenharia financeira, uma
engenharia regulatoria, que sdo engenharias entre aspas, onde vocé tem hoje a
necessidade de ter profissionais muito especializados na regulacio e ndo generalistas,
muitos profissionais muitos especializados na estruturagdo financeira desse negocio que
tem inclusive particularidades muito grandes, por isso que quando vocé mostrou ali os
curriculos comecaram a aparecer umas coisas diferentes, nao abriu? Porque o mercado de
trabalho e de formacgdo dos profissionais no setor elétrico e eu sou de certa forma
responsavel também por isso, porque desde de 1992 que eu venho atuando como professor,
como instrutor, nesses cursos para diversificar a formagdo de profissionais dentro do setor,
no Mackenzie na USP no IBGC, na FGV que hoje eu também dou aula esporadicamente.
No que o mercado, a reorganizacdo do setor passou a exigir um outro perfil de profissional,
mesmo nas firmas de advocacia, vocé passou a ter um maior leque de especializacoes
focado exatamente porque ndo é s6 uma administracdo de contratos curtos ou de
administracdo de interesses publicos, mas de interesse privados e publicos de forma
litigiosa ou negocial ou contratual, por isso que a andlise aqui sobre essa questao do perfil
é muito interessante essa pesquisa que se fez é muito legal e precisa realmente talvez

debulhar um pouco melhor o quem é quem e como isso evoluiu.

BERNINI, Eduardo: Seminarios ABDIB/EDUCORP de Energia Elétrica. Agéncias
reguladoras: Papel e atuagdo no Setor Elétrico. Painel: Perspectivas para o ambiente regulado. Cenario e
Tendéncias. Governanga Corporativa ¢ Governanga Publica no ambiente de negécios regulados: Reflexdes para

o caso do setor elétrico brasileiro. Dezembro de 2010.
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APENDICE J — Entrevista com o José Andreoli

Entrevista com José Andreoli — funcionario de 40 anos da AES Eletropaulo,
Diretor do sindicato dos eletricitarios

Data: 30 de outubro de 2014

Local: Rua Tomas Gonzaga, 50 - Liberdade, Sao Paulo - SP, 01506-020

Contato: jose.andreoli@uol.com.br — tel: (11) 3207-1265

José¢ Andreoli em fevereiro de 2015 completa 40 anos de funcionario da
Eletropaulo. Trabalhou na Light Estatal e na AES Eletropaulo privatizada. Foi um funciondrio
librado para trabalhar no sindicato e possui doze anos no sindicato. Atualmente Sr. Andreoli ¢

Diretor do sindicato ¢ Conselheiro deliberativo da Fundacao CESP.

1) Como ¢ realizada (elaborada) a gestdo de investimentos do fundo de
pensao?

2) Em que consiste o0 modelo financeiro de investimento utilizado? (longo
prazo, curto, estratégia)

3) A gestdo de ativos ¢ feita por quem? (internamente, externamente —
terceiros ou mista).

“Para responder estas questoes podemos agendar uma visita para a Fundag¢do
CESP”

4) Tem diferenca da participacdo do sindicato no periodo antes e depois da
privatizagdo da AES Eletropaulo?

Para Andreoli, a participa¢do do sindicato foi enfraquecida durante o periodo
do pds privatizacdo, muito beneficios como remédios e cooperativa de supermercado onde
faziam compra com datas de pagamento diferenciados foram cortados. Andreoli também
afirma que durante o periodo de governo Lula, mas principalmente a partir do ano de 2005, o
sindicato teve mais voz dentro da empresa AES Eletropaulo, comprovado pela participagdo de
sindicalistas no conselho.

“O trabalhador passa a ter voz quando ele esta sindicalizado, ele sozinho ndo

tem ressonancia, nessa rela¢do a voz do trabalhador é o sindicato. Nossa participa¢do ld estd
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através de representantes no Conselho da Administragdo, mais recentemente a partir de
2005. O primeiro foi Eduardo Vasconcelos, e também o Sérgio Canuto, Diretor do sindicato.
Isso é muito bom, nés acabamos tendo informacgoes que ndo tinhamos antes.”

“Antes da privatiza¢do tinhamos uma estrutura Diretoria, esta Diretoria
ficava na sede da empresa, nos tinhamos as superintendéncias regionais, chefe maior de uma
regido, abaixo dele, vinham departamentos. Nos tinhamos muito mais liberdade.”

5) Tem diferenga da participagdo da Fundagdo CESP no periodo antes e
apos privatizacdo da AES Eletropaulo?

Na participacdo da Fundagdo CESP, no periodo antes e depois da Eletropaulo,
Andreoli explicou que existem muitas diferencas dos trabalhadores do periodo antes e apds
privatizagdo. O sindicalista explica: antes na empresa, nos tinhamos geragdes de familias que
trabalhavam na empresa, ou tinhamos funcionarios de carreira que entravam como técnico e
passavam por todas as profissdes ao longo dos anos para chegar a cargos de mais elevados,
hoje, ndo funciona desta forma, funcionérios que antes trabalhavam em ouras profissoes, por
exemplo, padeiros, vdo mudar de profissdo para eletricitdrios. Isso acaba sendo muito
perigoso para eles proprios.

E também, senhor Andreoli gosta de ressaltar a diferenga da geracdo x para
geragdo y. Ele explica que a geragdo x se caracteriza por abdicar de estudo e familia para ficar
na empresa, de corpo e alma, e cria raizes na empresa. Por isso, como resultado se t€ém antes
do periodo da privatizagdo o maior numero de associados aos fundos de pensdo da
companhia. J& a chamada geracdo y, pensa em ficar na empresa de forma passageira, nao
pensa desta forma, em se associar a fundos de pensdo e nem sindicato, pois ele ndo se firma,
se vé que ndo tem perspectiva de crescimento rapido da carreira na empresa, acaba por
procurando outra. Desta forma, houve decadéncia do nlimero de participantes no sindicato e
na Fundagao.

6) Tem diferenga da atuagdo dos sindicatos ¢ Fundacdo CESP em
diferentes Governos?

“No periodo Estatal nos entrdvamos muito mais na empresa, conversava,
relagoes eram diferentes, ela teve um periodo de atrito apods privatizagdo, hoje estd mais
tranquilo. Na Fundagdo CESP, teve gente que se aposentou, gente que foi mandada embora.

B

Diminuiu muito o numero de associados.’
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Sobre a privatizacdo da empresa Eletropaulo algumas consideragdes do
sindicalista:

Andreoli diz que a Eletropaulo é uma excelente empresa financeira: “A
empresa hoje vive em func¢do dos acionistas, a primeira coisa que a empresa tem que fazer é
satisfazer financeiramente através do retorno que o acionista espera.” “Entdo houve uma
quebra radical de paradigma, o que era antes uma empresa Eletropaulo estatal e o que é
hoje. Eu costumo dizer, muita gente ndo gosta, a Eletropaulo como uma distribuidora de
energia ¢ uma excelente empresa financeira.”

“Momentos antes da privatizagdo foi feito um trabalho de divulga¢do que os
funcionarios da Eletropaulo eram marajas. Que o fundo de pensdo era excelente, e que era
sustentado pela empresa, o que ndo era verdade. Todo funciondrio contribuia também.” “Foi
todo um meandro de jogar a opinido publica contra e ficou muito mais facil de privatizar.”

“Existem livros que falam desta entrega da empresa como um patrimonio
paulista. Antes da privatiza¢do o Governador Mario Covas esteve aqui no sindicato, e ele
Jjurou que ndo privatizaria a Eletropaulo, ele venceu as elei¢oes e seis meses depois ele criou
o PED — Programa Estatal de Desestatizagdo. Quem ¢ que foi o coordenador deste
programa. O Alckmin foi o coordenador deste programa. Entdo nos fomos traidos, eu
particularmente me sinto traido, porque ele veio aqui e prometeu, nos votamos nele, ele foi
eleito, e depois ele nos privatizou.”

Senhor Andreoli faz uma observagdo quanto a qualidade do servico, se pode
verificar a qualidade do servigo através dos indicadores Frequéncia Equivalente de
Continuidade - FEC e Duragdo Equivalente de continuidade - DEC, porém, o sindicalista
afirma que houveram mudangas na forma como estes dados sdo coletados. Entdo ele
complementa: na rede subterrdnea de distribui¢do de energia da regido da Avenida Paulista,
em Sdo Paulo foi instalada a rede subterranea no periodo da empresa Estatal, esta rede foi
considerada como a mais confiavel do mundo. Apos a privatizagdo, esta mesma rede foi
chamada de sistema vaga-lume, pois somente pisca e tem falhas na distribui¢do. Houveram

muitas reclamagoes posteriormente explicado pela baixa qualificagcées dos novos

funcionarios.

“Pela for¢a dos fundos de pensdo no Governo Lula, o fundo cresceu bastante,
¢ logico que quando vocé fala em crescimento vocé tem que fazer uma analise micro e macro.

Vamos falar que a micro seja a situa¢do do Brasil na época, o Lula adotou uma politica
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diferente do FHC no Governo em 2002, quando ja comegou a se sentir uma crise, entdo o
Lula ndao adotou o sistema neoliberal, que seria demissdo, entrega das empresas, o Lula
preferiu fazer um mercado interno circular, o dinheiro circulou dentro do mercado interno,
fortaleceu a participagdo dos fundos de pensdo, neste periodo houve este fortalecimento.”

“A participagdo dos fundos de previdéncia nos governos é muito grande, pois
tem uma gama de dinheiro que pode ser investida, nas obras do PAC, em construgoes,
quando vocé faz este investimento, vocé esta gerando emprego, e o objetivo do fundo de
pensdo, precisa ter lucro, precisa ser superavitdario, para recompensar os trabalhadores
filiados aos fundos, para poder pagar os trabalhadores, principalmente os aposentados,

>

manter planos de saude.’

7) Houve decadéncia do niimero de participantes no sindicato e na
Fundagdo com o aumento do ntimero de terceirizados?

8) Existe um fundo de pensao somente dos Diretores ou seria junto com os
trabalhadores comuns?

Sobre a questdo levantada pela pesquisadora, da existéncia de fundos de pensao
separados dos Diretores aos trabalhadores comuns, Andreoli disse que os Diretores acabam
por ndo se associarem muitas vezes a Fundacdo CESP pois estes ficam poucos anos na
empresa ¢ acabam fazendo planos de previdéncia fora da Fundagdo. Andreoli como um dos
Conselheiros da Fundagdo CESP sugere a captacdo deste Diretores para a Fundagdo, com a

abertura de portabilidade para outro plano caso eles venham a sair da companbhia.

Consideracoes de Andreoli sobre o BNDES:
“BNDES e AES Corporation, entre ambas se estabeleceu o seguinte,

negociagoes de até trinta milhoes, o BNDES ndo participa, acima disso o BNDES participa.”
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Atividades

Semestre
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Solicitagdo de co-orientacdo: Prof. Dr. Mauro Zilbovicius

Projeto de Pesquisa

Disciplina Institui¢des, Organizagdes e Desenvolvimento — UFSCar (10 créditos)

Disciplina Topicos Avangados em Governanga e Organizagdes — UFSCar (10
créditos)

Disciplina Topicos Avancados em Teoria das Organizagdes (10 créditos)

Disciplina Capacitacdo Docente CAPES — UFSCar (2 créditos)

Inicio da pesquisa de campo

Disciplina Seminarios em Engenharia de Produgdo — UFSCar (10 créditos)

Participagdo de Congressos e Seminarios

Exame de pré-Qualificagdo
Pesquisa de campo e atualizagdo de dados
Doutorado sanduiche

Participacdo de Congressos e Semindrios no exterior

Doutorado sanduiche

Participacdo de Congressos e Semindarios no exterior

Doutorado sanduiche

Exame de Qualificagdo

Finalizagdo da Pesquisa de campo e atualizacdo de dados

Finalizagdo da Tese

Defesa da Tese

Primeiro Semestre / 2011
Fevereiro
Fevereiro — Junho
Segundo Semestre /2011
Agosto — Dezembro

Agosto — Dezembro

Agosto — Dezembro
Agosto — Dezembro
Primeiro Semestre /2012
Janeiro — Fevereiro
Fevereiro — Julho
Segundo Semestre /2012
Agosto — Dezembro
Setembro
Primeiro Semestre / 2013
Fevereiro — Maio
Junho - Julho
Junho - Julho
Segundo Semestre /2013
Agosto - Dezembro
Agosto - Dezembro
Primeiro Semestre /2014

Janeiro - Maio
Agosto
Segundo Semestre /2014
Julho - Dezembro
Dezembro
Primeiro Semestre / 2015

Fevereiro

Entrega Final

Fevereiro 2015
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ANEXO A - FICHA GOVERNANCA CORPORATIVA ELETROPAULO
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